ANALISIS RAZONADOS
ASPECTOS GENERALES
Composicion Accionaria

El capital de Aguas Decima S.A. esté constituido por 5.250.000 acciones de serie Unica, las que en
su totalidad se encuentran debidamente suscritas y pagadas al 31 de diciembre de 2017. A esta
fecha los accionistas de Sociedad son: Marubeni Corporation. con una participacion de 99,9% vy
Marubeni (Chile) Limitada con una participacion de 0,1%.

Ingresos

Los ingresos principalmente provienen de la prestacién de servicios sanitarios relacionados con la
produccién, distribucion de agua potable, recoleccién, tratamiento, disposicién de aguas servidas y
otros servicios regulados. Estos servicios son prestados en la ciudad de Valdivia, Regién de Los
Rios.

Un factor relevante en la determinacion de los ingresos operacionales lo constituyen las tarifas, que
se fijan para las ventas y servicios regulados. Esta tarifas se encuentran reguladas por la SISS y se
fijan en conformidad con la Ley de Tarifas de los Servicios Sanitarios D.F.L. N°70 de 1988.

Las tarifas tienen vigencia por cinco afios y, durante dicho periodo, estan sujetas a reajuste
vinculadas a un polinomio de indexacién, dependiendo de si la variacibn acumulada es superior o
inferior a un 3%, segun el comportamiento de diversos indices de inflacién. Este polinomio de
indexacion se aplica en funcion de una férmula que incluye el indice de Precios al Consumidor, el
indice de Precios al por Mayor de Productos Importados Categoria Industrias Manufactureras y el
indice de Precios al por Mayor de Productos Nacionales Categoria Industrias Manufactureras, todos
ellos medidos por el Instituto Nacional de Estadisticas de Chile.

Ademas, las tarifas estan afectas a reajustes previamente autorizados por la SISS.
Costos y gastos operacionales

Los costos y gastos operacionales estan compuestos por costos de personal (32,75%),
depreciaciones y amortizaciones (21,30%), consumos de servicios, energia y materiales (36,36%) y
otros gastos varios de operacion (9,59%).

Riesgo de mercado

Aguas Décima S.A. participa en el sector servicios, subsector agua potable y alcantarillado,
constituyéndose en la Sociedad que tiene a su cargo la explotacion de las concesiones de los
servicios publicos de produccion y distribucion de agua potable y de recoleccién y tratamiento de
aguas servidas y demas prestaciones relacionadas con estas actividades, en la ciudad de Valdivia.

Las condiciones climaticas de la zona, caracterizadas por la alta pluviometria, tiene un alto impacto
en los niveles de demanda e ingresos y por defecto en los resultados de la explotacion. Si las
condiciones climaticas son calidas en verano y otofio, sera el periodo donde se registraran los



mayores niveles de demanda e ingresos y los menores niveles de demanda e ingresos durante los
meses de invierno y primavera (junio a noviembre). En general, la demanda de agua es mayor en
los meses mas calidos que en los mas frios, debido principalmente a las necesidades adicionales de
agua que generan los sistemas de irrigacion y otros usos externos de agua.

Respecto de otros riesgos que podrian afectar el desarrollo de las operaciones normales de
negocio, estaria dado por el riesgo de la naturaleza, sobre el cual, la ocurrencia de algunos
fenémenos naturales como, terremotos e inundaciones han dado origen a la adopcién de algunas
medidas para los efectos de enfrentarlos en la mejor forma.

Terremotos e inundaciones: La sociedad tiene pdlizas de seguro vigentes para la totalidad de los
activos, con lo cual se garantiza que la sociedad no sufriria un decremento econdémico significativo
ante la eventualidad de tener que remplazar una parte significativa de las plantas de tratamiento,
redes subterraneas y otros activos de operacion por la ocurrencia de algin fenémeno de catastrofe
natural.

Inversiones de capital

Una de las variables méas importantes que incide en los resultados de las operaciones y situacion
financiera son las inversiones de capital. En la Sociedad se pueden observar dos tipos de
inversiones de capital:

Inversiones comprometidas: Existe la obligaci6n de un plan de inversiones con la
Superintendencia de Servicios Sanitarios (SISS). Este plan de inversiones compromete a la sociedad
para llevar a cabo proyectos relacionados con el mantenimiento de ciertas niveles de calidad y
cobertura. El plan de inversiones esta sujeto a revision cada cinco afos, pudiendo solicitar
modificaciones cuando se esta ante hechos relevantes que pudieran afectar su cumplimiento.

Inversiones no comprometidas: Las inversiones no comprometidas son aquellas que no estan
contempladas en el plan de inversiones y que se realizan a objeto de asegurar la calidad y
continuidad del servicio y remplazar aquella infraestructura de la red y otros activos en mal estado
u obsoleto. Incluye ademas, la adquisicion de derechos de aprovechamiento de aguas, mobiliario,
equipos tecnologicos de informacion, entre otros.



1. ANALISIS COMPARATIVO Y EXPLICACION DE VARIACIONES

Estado de situacioén financiera

La composicién de los activos y pasivos es la siguiente:

Estado de situacién Financiera M$

ESTADO DE SITUACION 31-12-2017| 31-12-2016|Variacién 2016-2015

Activos Corrientes 4.549.578 2.981.996 1.567.582 52,57%
Activos No Corrientes 33.127.319 | 30.961.354 2.165.965 7,00%
Total Activos| 37.676.897 | 33.943.350 3.733.547 11,00%
Pasivos Corrientes 3.716.198 8.539.747 4.823.549 | -56,48%
Total Pasivos| 13.897.200 | 13.828.587 68.613 0,50%
Patrimonio Neto 23.779.697 | 20.114.763 3.664.934 18,22%
Total Patrimonio y Pasivo 37.676.897 | 33.943.350 3.733.547 11,00%

ACTIVOS
Activos Corrientes

Se observa aumento de M$ 1.567.582.- debido principalmente a aumento de efectivo disponible
porque no se pago de dividendo en el afio 2017.

Activos No Corrientes

Presenta una variacion de M$ 2.165.965.-, la que se debe basicamente a un aumento M$ 2.238.275
(neto) de Propiedades, Plantas y equipo; Derechos por cobrar M$ -30.267.- y disminucion de otros
activos no Corrientes M$ - 42.043.-

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes

Estos pasivos presentan una disminucién de M$ -4.823.549.- con respecto a Diciembre de 2016. La
principal disminucion se produce por Otros pasivos financieros M$- 5.383.776.- y aumento de
“Cuentas por Pagar comerciales y otras cuentas por pagar” M$ 449.617.- y por Otras provisiones,
corrientes M$ 110.610.-

Pasivos No Corrientes

Estos pasivos presentan un aumento de M$ 4.892.162.- La variaciéon se produce principalmente en
Otros Pasivos Financieros.

Patrimonio

Al comparar los patrimonios de estos dos afios, se observa un aumento de M$ 3.664.934.- este
efecto se explica por el aumento de la reservas por M$ 3.673.884.-



Indicadores Financieros

Liquidez 31-12-2017 31-12-2016 %
Liquidez corriente veces 1,22 0,35| 248,57%
Razoén acida veces 1,1 0,31| 254,84%
Endeudamiento

Endeudamiento total veces 0,58 0,69 -15,94%
Cobertura gastos financieros veces 10,9 8,34 30,7%
Rentabilidad

Rentabilidad del patrimonio % 15,49 18,16| -14,70%
Rentabilidad de activo % 11,12 10,76 3,35%
Utilidad por accién 701,55 695,67 0,85%

A Diciembre 2017, la liquidez corriente tuvo un aumento de 248.57%, debido principalmente a que
no se repartié dividendos.

ESTADOS DE RESULTADOS

Ingresos de actividades ordinarias:
Al 31 de Diciembre de 2017, la Sociedad obtuvo ingresos por M$ 10.005.841.-, cifra superior en

M$ 229.630.- a la obtenida en el mismo periodo del afio 2016.

La variacion anterior se detalla en el siguiente desglose de ingresos:

Diciembre Diciembre

2017 M$ 2016 M$
Venta Agua Potable 4.379.107 4.262.030
Venta Alcantarillado 5.031.945 4,922.217
Cargo Fijo Clientela 341.896 334.584
Otros Varios 252.893 257.380
Total 10.005.841 9.776.211

Agua Potable: En este concepto se incluyen los servicios de produccion y distribucion de agua
potable. Estos servicios presentan un aumento de M$ 117.077.- respecto del mismo periodo del
afo anterior. Esto se explica por un mayor consumo de metros 243.268 cubicos de A.P.(2,55%)

Aguas Servidas: En este concepto se consideran los servicios de recoleccién, tratamiento y
disposicién de aguas servidas. Estos servicios presentan un incremento de M$ 109.728.- respecto
del mismo periodo del afio anterior. Esto se explica por mayores ventas fisicas de Alcantarillado
(2,11%).



COSTOS Y GASTOS
Los principales costos y gastos son los siguientes:

Gastos por Beneficios a los Empleados
Al 31 de Diciembre de 2017, estos gastos ascendieron a M$ 1.580.734.-, cifra superior en

M$ 107.310.- a la obtenida al mismo periodo del afio 2016, lo que se explica principalmente por
aumento de personal, mejoramiento de remuneraciones, impacto de IPC sobre remuneraciones y
otros beneficios pagados a los trabajadores.

Gastos por Depreciacion y Amortizaciéon
Al 31 de Diciembre de 2017, estos gastos ascendieron a M$ 1.028.317.-, cifra superior en

M$ 23.906.- a la obtenida al mismo periodo del afio 2016, explicado por aumento de inversion en
Propiedades, plantas y equipos.

Resultado del Ejercicio

Las Ganancia procedente de operaciones continuadas de Aguas Décima S.A. al 31 de Diciembre de
2017 ascendié a M$ 3.683.154.-, cifra superior en M$ 30.901.- a la obtenida a igual periodo del afio
2016.

Estado de Flujos de efectivo

Los principales rubros del estado de flujos de efectivo, son los siguientes:

Estado de Flujo de Efectivo 31-12-2017 31-12-2016|Variacion 2016-2015

Flujo Operacional 5.307.748 5.174.302 |- 133.446 -2,58%
Flujo de Inversidn -3.030.988 |- 2.245.394 785.594 34,99%
Flujo de Financiamiento - 781.526 |- 6.691.579 |- 5.910.053 -88,32%
Flujo Neto del afio 1.495.235 |- 3.762.671 5.257.906 -139,74%
Saldo Inical de efectivo y efectivo equivalente 891.868 4.654.539 |- 3.762.671 -80,84%
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 2.387.102 891.868 1.495.234 167,65%

El flujo originado por actividades de la operacion experimenté una variacién positiva de
M$ 133.446.- en relacion al periodo anterior, explicado b&sicamente por el aumento de cobros
procedentes de la venta de bienes y prestacion de servicios por M$ 464.309.-, menor Pago a
proveedores por el suministro de bienes y servicios por M$ 770.829.- y compensado por aumento
de Pago de Impuesto a las ganancias M$ 1.056.989.- y otras salidas de efectivo.

El flujo originado por actividades de inversion presenta un aumento de M$ 785.594.-, basicamente
por mayores inversiones en compra de propiedades, planta y equipos.

El flujo originado por actividades de financiamiento presenta una disminucién de M$ -5.910.053.-
principalmente porque no se pagé dividendos durante el afio 2017, compensado con pago de
Aportes Financieros reembolsables por M$ 491.875.-



Aspectos financieros

La Administracion de la Sociedad, se asegura que los riesgos financieros sean identificados,
medidos y gestionados de acuerdo con las politicas definidas para ello.

Los financiamientos mantenidos por la Sociedad estan pactados a tasa fija y en UF, por causa de
estas obligaciones, no se cuenta con Instrumentos financieros de cobertura o especulativos.



