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Portuaria Cabo Froward S.A., empresa de servicios portuarios, dedicada prioritariamente al 
manejo de gráneles sólidos y líquidos, donde cuenta tres con terminales mecanizados en 
Coronel y con un terminal mecanizado y un terminal de carga general en Calbuco. 
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Actividad y resultados, evolución de las actividades, negocios y los riesgos asociados  

 
En relación a igual periodo anterior, los ingresos de actividades ordinarias muestran una 
variación positiva, producto del incremento en el tonelaje transferido. La relación costo de 
ventas/ingresos de actividades muestra un deterioro, asociado a un incremento en los costos de 
ventas   

 
En base a lo señalado anteriormente los ingresos operacionales aumentaron en un 14,66% todo 
esto influido por una mayor cantidad de naves atendidas de astillas, clinker y carbón los cuales 
tuvieron un aumento de 6,8% con relación al año 2017. A nivel de costo de explotación se 
observa un incremento de MUS$ 2.087 como consecuencia del aumento en remuneraciones de 
los empleados, gastos de mantención efectuados en las instalaciones marítimas y terrestres 
tanto en Calbuco como Coronel sumado a un alza en la cuota de depreciación, debido a las 
mayores inversiones en propiedades, plantas y equipos. Los gastos de administración no 
presentan variaciones significativas respecto a igual periodo anterior. 
 
La disminución en el resultado no operacional  a diciembre de 2018 en relación al ejercicio 
anterior, se explica principalmente por la variación negativa en MUS$ 981 de la cuenta 
diferencias de cambio entre ambos ejercicios. Durante el 2018 se produce una importante 
apreciación de la moneda local respecto al dólar, a diferencia de igual ejercicio de 2017 en que 
se observa una depreciación de ésta.  
 
El EBITDA al 31 de diciembre de 2018 aumenta un 13,94% en comparación a igual periodo del 
año anterior cuyo valor fue MMUS$ 20, dicho aumento se explica por un incremento en los 
ingresos de explotación, y mayores gastos  financieros que en el presente año tuvieron un 
incremento de un 42,41% explicado por la incorporación de nuevos pasivos financieros. 
 
Respecto a los pasivos de la sociedad, las deudas financieras corrientes y no corrientes 
aumentaron en MUS$596, es decir, un 3,575% desde diciembre 2017 a diciembre 2018, 
aumento utilizado principalmente para el financiamiento de nuevos proyectos de inversión. 
 
Finalmente se espera que la inclusión de estas nuevas inversiones contribuya a mejorar nuestros 
rendimientos operativos.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 

PORTUARIA CABO FROWARD S.A. 

3 

 

Principales riesgos del negocio 
 
Análisis de riesgo financiero 
 
La política de la Sociedad es obtener créditos para el financiamiento de sus inversiones de mayor 
envergadura. Por lo tanto, se expone a riesgo de tasa de interés, que cubre con financiamientos 
que permiten hacer frente a estas variaciones, ya que la tasa de interés incorpora una 
proporción fija y una variable. Cabe mencionar que la moneda bajo la cual se devengan los 
principales ingresos de la sociedad es el dólar estadounidense, definido también como moneda 
funcional, los principales financiamientos obtenidos se han denominado bajo esta misma 
moneda con el objeto de no estar afecto a variaciones en el tipo de cambio. 
 
Por el lado de los ingresos, las tarifas están definidas y se basan en contratos de mediano y largo 
plazo, lo que permite disminuir el riesgo por variaciones de precio. 
 
Análisis de riesgo mercado 
 
Los factores de riesgos inherentes a la actividad desarrollada por la compañía están constituidos 
principalmente por el incremento de la competencia, esto dado que existe un nivel acotado de 
clientes, sumado a una sobreoferta de infraestructura, lo que hace que exista una constante 
presión a la baja en las tarifas. 
 
Razones de Liquidez 
 
Los índices de liquidez a diciembre de 2018 muestran un deterioro respecto al cierre del año 
anterior en un 25,15%, lo que se explica principalmente por una baja en los activos corrientes, 
producto de una disminución del efectivo y  efectivo equivalente como también de los deudores 
comerciales por una mayor gestión en los cobros a los clientes en el presente año. 
 
Razones de Endeudamiento 
 
La razón de endeudamiento ha tenido un incremento moderado, respecto al cierre de ejercicio 
anterior.  La cobertura de gastos financieros mostró una baja en comparación con el mismo 
periodo, lo que se explica por el incremento de las obligaciones financieras. 
 
 
Rentabilidad 

 

A diciembre de 2018, la utilidad del periodo generó una rentabilidad patrimonial positiva de 
19,60%, la que presentó una leve disminución respecto a igual periodo anterior, que se explica 
principalmente por un decremento en las ganancias del periodo, pasando de un MUS$ 12.064 al 
31 de diciembre de 2017 a MUS$ 12.015 en diciembre del presente año. 
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Principales Fuentes de Financiamiento y Usos de Fondos 
 
Portuaria Cabo Froward S.A. usa como principal fuente de financiamiento los flujos provenientes 
de sus operaciones (servicios de transferencia, estiba y desestiba), lo que le permite tener un 
capital de trabajo suficiente para cubrir sus obligaciones derivadas de la operación como son el 
pago de créditos, dividendos, costos operacionales (remuneraciones, gastos de mantención, 
gastos de administración, etc.) e inversiones en propiedades, plantas y equipos de menor y 
mediana envergadura. En el caso de las inversiones más significativas, la sociedad utiliza el 
financiamiento con créditos bancarios de mediano y largo plazo.  
 
 
 
 
Descripción de los principales componentes de los flujos netos originados por las actividades 
operacionales, de inversión y financiamiento. 
 

 
 
Flujos de operación 
 
Los ingresos de efectivo obtenidos durante el periodo, corresponden principalmente  a 
cobranzas de clientes. Los egresos corresponden principalmente a pagos a proveedores y pagos 
a empleados. Durante el periodo 2018, las actividades de operación generaron flujos por MUS$ 
19.306 monto superior en un 9,28% a lo registrado en el periodo  2017, que se explica por el 
incremento en la recaudación de los deudores comerciales, producto de un incremento en las 
ventas. 
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Flujos de Inversión 
  
Las actividades de inversión generaron un flujo negativo de MUS$ 15.198 que corresponde a 
incorporaciones de activos fijos, los  que comparado con igual periodo anterior presenta una 
variación al alza de 35,25% (diciembre de 2017 MUS$ 11.237), estas incorporaciones de activo 
fijo corresponden en su mayoría a proyectos que se encuentran en ejecución como la segunda 
torre en Calbuco (Región de los Lagos) y la cuarta tolva en el muelle Chollín (Región del Biobío). 
 
Flujos de Financiamiento 
 
Las actividades de financiamiento generaron un flujo negativo por MUS$ 8.675 flujo que está 
dado principalmente por el pago de  dividendos a la matriz del grupo por un monto de MUS$ 
7.132, como también la obtención de préstamos para financiar los proyectos de inversiones y 
mantención del presente año. 
 
 
 Análisis 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 
cuatro muelles mecanizados, un muelle flotante, canchas de acopio, domo almacenaje. Para 
efectos de primera aplicación de IFRS, estos activos fueron registrados a su valor razonable 
como costo atribuido. Adicionalmente, la Sociedad ha desarrollado una política de inversiones 
en sus instalaciones portuarias con el objeto de mejorar permanentemente la eficiencia en sus 
servicios.  
 
 
 
Conclusión 
 
Portuaria Cabo Froward S.A. ha tenido un desarrollo en ascenso en los últimos años, con 
importantes inversiones en tecnologías y mantención de sus instalaciones que le han permitido 
ofrecer a sus clientes cada vez un mejor servicio, lo que ha tenido positiva respuesta por parte 
de ellos, con incrementos en los volúmenes transferidos y con la incorporación de nuevos 
clientes que han permitido diversificar el riesgo. Financieramente su cuidadoso manejo y la 
política de reinversión de sus accionistas le han permitido enfrentar un adecuado nivel de 
deuda. La rentabilidad muestra índices aceptables para la industria y nivel de riesgo asociados, y 
está demostrando estabilidad en los periodos 2017/2018. 
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Forma de cálculo de los indicadores financieros expuestos: 
 
 

 

Indicadores Forma de Calculo

Liquidez

Liquidez Corriente
(Activos corrientes totales - Gastos anticipados1) / (Pasivos

corrientes totales)

Razón Acida
(Activos corrientes totales - Inventarios - Gastos anticipados1) /

(Pasivos corrientes totales)

Capital de Trabajo
(Activos corrientes totales - Gastos anticipados1) - (Pasivos

corrientes totales)

Endeudamiento

Relación Deuda/Patrimonio

(Pasivos Corrientes + Pasivos no corrientes) / Patrimonio neto

atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio neto de

controladora

Deuda Corto Plazo/Deuda Total
(Pasivos corrientes) / (Pasivos corrientes + Pasivos no

corrientes)

Deuda Largo Plazo/Deuda Total
Pasivos no corrientes / (Pasivos corrientes - Ingresos Diferidos +

Pasivos no corrientes)

Cobertura Gastos Financieros
(Ganancia (Pérdida) antes de impuesto + Costos Financieros) /

Costos Financieros

Resultados

Resultado Operacional
Ganancia Bruta - Gastos de administración + Otros Ingresos por

función - Otros egresos por función

Resultado no Operacional
Ingresos Financieros - Costos Financieros +/- diferencia de

cambio +/- Resultados por unidades de reajuste.

EBITDA
Ganacia (pérdida) antes de impuesto + Intereses + Gastos por

depreciación 2. 

Rentabilidad

Rentabilidad Patrimonio

Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora

/ (Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora -

Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la

controladora)

Rentabilidad Activos
Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora

/ Total de Activos

Rendimiento Activos Operacionales Resultado Operacional3 / Activos Operacionales4

Margen Operacional/Ventas totales Margen Bruto / Ingresos Ordinarios

Retorno Dividendos
Total dividendos pagados los últimos 12 meses / Precio cierre

bursátil

2 Los gastos de depreciación se obtienen a través de los Estados Financieros de la Sociedad, en su Nota 

N° 19

3 Resultado Operacional = (Ganancia bruta + Otros ingresos por función - Gastos de Administración -

Otros gastos por función)

4 Activos Operacionales = (Activos corrientes totales - Inventarios - Gastos Anticipados 1 + Propiedades,

plantas y equipos)

1 Los gastos Anticipados se obtienen a través de los Estados Financieros de la Sociedad, en su Nota   N° 
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