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ANALISIS RAZONADO

1.- No existen diferencias significativas entre los valores libros y valores
econémicos y/o de mercado de los principales activos y pasivos.

2.- ANALISIS ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
FLUJO NETO OPERATIVO

Las principales variaciones del flujo neto operativo en el ejercicio 2013
corresponden al aumento de los ingresos por peajes recaudados en la autopista, y
cuyo valor ascendié a M$ 20.862.022 (M$ 19.844.656 en el ejercicio 2012) (ver
detalle de los ingresos ordinarios en nota 20), y a la disminucion y aumento en los
pagos efectuados a proveedores y personal, respectivamente como consecuencia
de la disminucion de gastos ocasionados por la explotacion y mantencion del tramo
en servicio. Por otro lado, se produjo un aumento en los intereses pagados por los
préstamos bancarios.

FLUJO NETO POR FINANCIAMIENTO

Los principales flujos de financiamiento en el ejercicio comprendido entre el 1 de
enero y el 31 de diciembre de 2013 corresponde primero al pago de la quinta y
sexta cuota del préstamo redenominado a pesos con el Banco de Chile y Banco
Santander por un valor total de M$ 9.916.508 y M$ 996.308, respectivamente. El
préstamo en UF tiene una tasa fija anual de un 4,8% con pagos anuales, mientras
que el crédito en pesos tiene una tasa variable (TAB nominal a 180 dias) mas un
spread de un 1,38%, con pagos semestrales en marzo y septiembre de cada afio.

El principal flujo de financiamiento en el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y
el 31 de diciembre de 2012 corresponde al pago de la cuarta cuota del préstamo
redenominado a pesos con el Banco Chile y Banco Santander por un valor de M$
9.049.052.

FLUJO NETO POR INVERSIONES

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2013
el flujo neto originado por actividades de inversion (M$ 35.385) ha disminuido
considerablemente respecto de 2012 (M$ 119.606.729), debido a que en el dltimo
afo el saldo solo consta de incorporaciéon de activo fijo, a diferencia del afo
anterior, el cual, incorpor6 mayores préstamos documentados a empresas
relacionadas (mutuos).

3.- ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

Sociedad Concesionaria del Elqui S.A., en su gestiéon del riesgo de tasa de interés,
el objetivo que persigue es obtener un adecuado equilibrio entre su posicién de
deuda que es a tasa variable, versus el crecimiento de 5% real anual de la
subvencién por cobrar al MOP junto con la proyeccién de recaudacion de peaje, lo
que permite adaptarse a las diferentes circunstancias de mercado, garantizando el
cumplimiento de los planes de negocio establecidos.
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En el caso de haber proyectos de inversion, se estudia cada una de las alternativas,
criterios de minimizacion de la exposiciéon de los mismos a impactos debidos a
variaciones de tasas de interés, que se traducen en el establecimiento de limites a
los volumenes de deuda variable. De este modo, se evitan potenciales cambios a la
rentabilidad esperada de un nuevo proyecto por causa de los movimientos de las
curvas de mercado.

La sociedad no presenta riesgos significativos en funcion de las fluctuaciones de
trafico, debido a que se encuentra acogida al sistema de Ingresos Minimos
Garantizados por el MOP, de acuerdo a las BALI. La recaudacion real esta, no
obstante, por encima de estos IMGs.

La Sociedad limita su exposicion al riesgo del crédito invirtiendo solamente en
instrumentos de Renta fija con clasificacion de riesgo AAA o superior y con partes
que tengan una calificacién de crédito confiable. Considerando estas calificaciones
solicitada en sus inversiones, la Administracion no espera que ninguna de sus
contrapartes deje de cumplir sus obligaciones.

En las proyecciones a futuro existen una serie de variables exégenas (inputs), las
mas importantes son las macro-econémicas (PIB, Export., Import. e Inversion)
aunque existen otras relevantes como la poblacion total, la poblaciéon activa, la
oferta de suelo o los planes de desarrollo de las infraestructuras. Entre las variables
enddgenas (outputs), las méas relevantes segin el estudio fueron los flujos
vehiculares en los viales incluidos en la Concesién y sujetos a pago de peajes.

La sociedad mantiene al 31 de diciembre de 2013 pasivos corrientes por un monto
de M$ 38.383.273 correspondiente, en su mayor parte, a la deuda (préstamo), a
cuentas por pagar a empresas relacionadas y a impuestos corrientes por pagar.

Con respecto a la capacidad de pago para asumir los compromisos financieros, la
sociedad mantiene inversiones financieras para el servicio de la deuda que cumplen
holgadamente las obligaciones de corto plazo sefialadas. Dichos fondos se
encuentran invertidos principalmente en depdésitos a plazo y en instrumentos del
Banco Central adquiridos bajo pactos.

La sociedad ha generado flujos por recaudaciéon de peajes en el periodo
comprendido entre el 01 de enero y el 31 de diciembre de 2013 por un valor de M$
20.862.022, destacando que la sociedad cuenta con activos corrientes por un valor
de M$ 63.343.264 que estan conformados por inversiones en Pactos, Depoésitos a
Plazo y Disponible. Esto permitira a la sociedad cubrir sus principales compromisos
financieros, tanto aquellos que se encuentran registrados en balance como aquellos
que se generaran durante el afio 2014.
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4.- ANALISIS DE LOS PRINCIPALES INDICES FINANCIEROS

Los principales indices financieros se detallan a continuacion y su analisis es el
siguiente:

1.- LIQUIDEZ CORRIENTE ACTIVOS CORRIENTES M$ 63.343.264 1,650 M$ 39.714.441
PASIVOS CORRIENTES 38.383.273 24.357.066

2.- RAZON ACIDA FONDOS DISPONIBLES M$ 25.991.638 0,677 M$ 10.253.744
PASIVOS CORRIENTES 38.383.273 24.357.066

3.- RAZON DE ENDEUDAMIENTO PASIVO EXIGIBLE M$ 203.002.785 1,061 M$  203.279.762
PATRIMONIO 191.387.256 174.154.276

4.- RELACION DEUDA CORRIENTE PASIVO CORRIENTES M$ 38.383.273 0,189 M$ 24.357.066
PASIVO EXIGIBLE 203.002.785 203.279.762

5.- RELACION DEUDA NO CORRIENTE  PASIVO NO CORRIENTE M$ 164.619.512 0,811 M$  178.922.6%
PASIVO EXIGIBLE 203.002.785 203.279.762

6.- COBERTURA DE GASTOS RESULTADO ANTES IMPTO. E INT. M$ 30.635.897 3,227 M$ 24.250.217
FINANCIEROS GASTOS FINANCIEROS 9.494.831 4.716.532
7.- UTILIDAD POR ACCION UTILIDAD ( PERDIDA M$ 17.232.980 9,573,878 M$ 12.613.335
ACCIONES SUSCRITAS Y PAGADAS 1.800 1.800

4.1.- El indice de liquidez del ejercicio 2013 ha experimentado un aumento con
respecto a al indice del 31 de diciembre de 2012. Esta variacibn se debe
principalmente al aumento del activo circulante en una mayor proporcion respecto
del aumento del pasivo circulante, producto de la inversién en depdsitos a plazo,
del aumento de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes
respecto del afio anterior.

4.2.- La razén acida del ejercicio 2013 ha experimentado un aumento con respecto
a igual indice del 31 de diciembre de 2012. Esta variacion se debe al aumento de
los fondos disponibles en una mayor proporcién respecto al aumento de pasivos
corrientes, principalmente por la inversidon de depdsitos a plazo en Banco de Chile.

4.3.- La razdbn de endeudamiento del ejercicio 2013 ha experimentado una
disminucién con respecto al indice del 31 de diciembre de 2012. Esta variacion se
produce principalmente por la disminucién experimentada por el pasivo exigible,
especificamente por la disminucion de las obligaciones con el Banco de Chile a largo
plazo.

4.4.- La relacion deuda corto plazo del ejercicio 2013 ha experimentado un
aumento con respecto al indice del 31 de diciembre de 2012. Esta variacion se debe
principalmente a la disminucién del pasivo no corriente respecto del afio anterior,
debido a una menor deuda del Préstamo de Banco de Chile pesos a largo plazo.
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4.5.- La relacion deuda largo plazo del ejercicio 2013 ha experimentado una
disminucién con respecto al indice del 31 de diciembre de 2012. Esta diferencia se
debe principalmente a la disminuciéon de las obligaciones con Banco de Chile a largo
plazo.

4.6.- La relacion de cobertura de gastos financieros del ejercicio 2013 ha
experimentado una disminucién con respecto al indice del 31 de diciembre de 2012.
Esta variacion en el indice se debe principalmente al aumento considerable de los
gastos financieros.

4.7.- La relacion utilidad por accion del ejercicio 2013 ha experimentado un
aumento con respecto al indice del 31 de diciembre de 2012. Esta variacion en el
indice se debe principalmente al aumento en la utilidad del ejercicio.



