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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
SOCIEDAD CONCESIONARIA AUTOPSITA CENTRAL S.A.

Entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2014

1.- ANALISIS DE MERCADO

El negocio de concesién de autopista esta directamente relacionado con la evolucion del parque

automotriz, el cual depende del crecimiento de la economia nacional y sus expectativas futuras.

El area de influencia directa de Autopista Central son las comunas de Quilicura, Conchali, Independencia,
Recoleta, Quinta Normal, Santiago, Estacion Central, Pedro Aguirre Cerda, Cerrillos, Lo Espejo, San

Miguel, La Cisterna, El Bosque y San Bernardo.

A diciembre de 2014 observamos una disminucién del 10,7% en las ventas de vehiculos livianos y
medianos, donde se comercializaron a la fecha 337.594 unidades, 40.646 unidades menos con el mismo
periodo de 2013. La desaceleracion que experimenta actualmente la economia chilena, como también la
incertidumbre que genera en términos globales la discusién de la Reforma Tributaria, en especial de
aquellos impuestos que se le estableceran al sector automotor. Todo lo anterior influye en las decisiones

de compra de los consumidores, de bienes de inversion como el automaovil.

Respecto a los de vehiculos pesados, el mercado de camiones y buses han ido a la baja en diciembre
de 2014 respecto al mismo periodo del afio anterior. Las ventas de camiones y buses acumulan un
descenso de 13,8 y 30,7%, respectivamente. En ambos casos influyen significativamente proyectos de
inversidn postergados, paralizados o desistidos que demandan en tiempos normales inversiones en

camiones y buses.

De acuerdo al dltimo informe de Politica Monetaria del Banco Central de diciembre de 2014, la actividad
econdémica crecera este afio 1,7%, algo por debajo del rango previsto en septiembre. . Ello, reflejo de la

debilidad de la actividad en el tercer trimestre y de su prolongacion hacia el Ultimo cuarto del afio.

En el 2015, el crecimiento del PIB se situara entre 2,5 y 3,5%, expansion que seguira por debajo del
crecimiento de mediano plazo de la economia, que el Consejo estima entre 4 y 4,5%. El crecimiento
esperado para el proximo afio se prevé sera mayor al del 2014. Ello, se sustenta en que la economia ha

hecho un ajuste rapido e importante durante este afio.

En Chile, se espera que la inflacién anual del IPC se mantenga por sobre 4% por algunos meses mas. Sin
embargo, la combinacién de altas bases de comparacién del 2014, provocaran un descenso hacia 3% en
el curso del 2015.
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2.- ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

2.1.- Estado de Resultado en millones de pesos

MM CLP dic-14 dic-13 Var. Var. %
Clientes con Contrato 104.839 93.804 11.035 11,8%
Infractores 15.894 11.034 4.860 44,0%
Pase Diario 6.073 5.927 146 2,5%
Otros Ingresos de la Actividad 8.246 7.649 597 7,8%
Total Ingreso Actividad 135.052 118.414 16.638 14,1%
Otros Ingresos 233 303 -70 -23%
Gasto por beneficio a empleados (5.917) (5.833) (84) 1,4%
Gasto Mantenimiento (12.539) (11.649) (890) 7,6%
Gasto Comercial (27.620) (12.921) (14.699) 113,8%
Gasto de Administracion (6.124) (4.890) (1.234) 25,2%
Total Gastos de Actividad (52.200) (35.293) (16.907) 47 9%
EBITDA 83.085 83.424 -339 -0,4%
Gastos por depreciacion y amortizacion (16.771) (16.022) (749) 4,7%
Resultado Operacional 67.402 -1.088

Ingresos financieros 5.488 6.030 (542) -9,0%
Costos financieros (36.043) (33.448) (2.595) 7,8%
Otras ganancias (pérdidas) (67) (48) (29) 39,6%
Resultado por unidad de ajuste (15.816) (5.648) (10.168) 180,0%
Diferencia de Cambio (45) (197) 152 -77,2%
Resultado No Operacional (46.483) (33.311) (13.172) 39, 5%
Gastos porimpuestos a las ganancias (2.925) (6.429) 3.504 -54,5%
Resultado 16.906 27.662 (10.756) -38,9%

Ingresos de Actividad

Categoria
Autos y Camionetas 346.441
Buses y Camiones 43.859

Camiones con remolque 18.623
Otros 5.508
Total de Pasadas Registradas 414.431 399.983

Al 31 de diciembre de 2014 las transacciones (pasadas de vehiculos registradas por el sistema
electronico de peaje) se han incrementado un 3,6% respecto a diciembre de 2013.
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Los ingresos por actividad varian en 14,1% (MM$16.638) principalmente por incremento del flujo vehicular
de los clientes con contrato TAG (MM$11.035).

Los infractores han aumentado un 44% respecto al afio anterior debido a mayor trafico infractor.

Pase diario incrementa en 2,5% impulsado principalmente por el aumento de vehiculos provenientes de
regiones.

Respecto a lo anterior afecta también el incremento en la tarifa a partir del 1ero de Enero 2014 segun el
contrato de la concesion.

Gastos de Actividades Ordinaria

Los gastos de la actividad aumentan en 47,9% (MM$16.907), principalmente por la variacién de gastos
comerciales producto incremento de deudores incobrables de clientes e infractores (MM$2.480), ademas
de la provision adicional para el castigo de clientes e infractores reincidentes (MM$11.500). Por su parte

existe incremento en asesorias financiera y mantenimiento en vialidad, sistemas e infraestructura.
EBITDA
Producto de gastos no programados para el afio 2014, el EBITDA ha disminuido en un 0,4% respecto a

diciembre de 2013.

Resultado No Operacional

La variacion en resultados no operacionales corresponde al aumento del gasto por unidades de reajuste

y gastos financieros relacionados a los Bonos UF y USD producto del efecto por tipo de cambio.

Indicadores Financieros del Estado de Resultado

indices de Rentabilidad

Ebitda Sobre Ingresos Ordinarios 61,52% 70,45%
Margen Operacional 49,10% 56,92%
Margen Neto 12,52% 23,36%
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2.2.- Balance en millones de pesos

MM CLP dic-14 dic-13 Var. Var. %
ACTIVOS

Activos Corrientes 110.436 92.896 17.540 18,9%
Activos No Corrientes 470.049 478.121 (8.072) -1,7%
Total Activos 580.485 571.017 9.468 1,7%
PASIVOS

Pasivos Corrientes 20.893 24.552 (3.659) -14,9%
Pasivos No Corrientes 459.166 448.127 11.039 2,5%
Patrimonio 100.426 98.337 2.089 2,1%
Total Pasivos y Patrimonio 580.485 571.017 9.468 1,7%
Activos

Los activos corrientes varian principalmente por aumentos de cuentas por cobrar a clientes, debido a
mayores ingresos por ventas (MM$1.158) y en efectivo y efectivo equivalente (MM$15.854) por mayor

inversion en instrumentos financieros.

Los activos no corrientes varian principalmente por el aumento en cuentas por cobrar empresas
relacionados correspondiente a préstamos a los accionistas MM$3.829, compensado por la disminucion
en el intangible y propiedades, planta y equipo por la depreciacién del ejercicio (Trafico y lineal)
(MM$11.898).

Pasivos

Los pasivos corrientes disminuyen principalmente por provision impuesto renta debido a menores
utilidades tributarias e impuestos corrientes (MM$517) e incremento en los pagos previsionales
mensuales (MM$4.569), ademas de la disminucidon en cuentas por pagar comerciales (MM$942),
compensado devengo y efecto de tipo de cambio de las obligaciones a corto plazo.

Los pasivos no corrientes aumentan principalmente por la variacion del tipo de cambio (UF y USD) de los
bonos, unidad de reajuste que se expresan en estos instrumentos financieros (MM$8.500), provisiones
por mantenimiento (MM$2.077), ingresos diferidos por ingresos complementarios por convenio estaciones
de servicio (MM$1.678), compensado por la disminucién en pasivos por impuestos diferidos por pagar,
derivados de las variaciones de las bases financieras y tributarias de activos y pasivos (MM$1.245).

Patrimonio

El patrimonio aumenta por el resultado del ejercicio (MM$16.906) y reserva actuarial (MM$85) y efecto
del movimiento de resultado de cobertura de flujo y derivado Cross Currency Swap (MM$4.218), lo
anterior compensado por el pago de dividendos (MM$14.271) y efecto en patrimonio (resultado
acumulado) del oficio circular N°856 relacionado a la reforma tributaria en Chile (MM$4.850).
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Indicadores Financieros del Balance

indices de Liquidez
Liquidez Corriente 5,286 3,784

Razon Corriente 5,279 3,779

La liquidez esta sujeta a restricciones como consecuencia del contrato con el asegurador financiero de la
compaiiia, lo que implica administrar en forma eficiente los recursos financieros para hacer frente a las

obligaciones de corto plazo. El valor obtenido refleja la buena gestién de su administracion.

indices de Endeudamiento dic-14 dic-13

Razdn de Endeudamiento 5,78 5,81
Cobertura de Gastos Financieros 1,15 1,24
Porcién Deuda Corriente 4,4% 5,2%

Capital de Trabajo 89.543 68.344
Porcién Deuda No Corriente 95,6% 94,8%

El endeudamiento esta concentrado mayoritariamente en el largo plazo, en los bonos en USD y UF.
El capital de trabajo experimenta un aumento a diciembre 2014 de MM$21.199 respecto del afio anterior,

producto del aumento en los activos corrientes producto de las inversiones en instrumentos financieros.

3.- ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

El negocio de la Sociedad esta expuesto a diferentes riesgos financieros, los cuales son administrados
por la Gerencia de Administracién y Finanzas, en funciéon de los lineamientos del Directorio y el

asegurador financiero, mediante su identificacion y evaluacion con el objeto mitigar o minimizarlos.

Riesgo de Tipo de Cambio

El Bono en USD, equivalente al 30% del pasivo financiero tiene contratado un Cross Currency Swap
(CCS) con el Instituto de Crédito Oficial de Espafia, con la finalidad de cubrir los flujos de caja convirtiendo
de esta forma los flujos en ddlares en flujos ciertos en UF.

Las Transacciones comerciales futuras son aseguradas mediante contrato forwards.

Riesgo de Liquidez

La eficiente gestion del capital de trabajo, mediante el control del cumplimiento de pago de los clientes y
la optimizacion de los excedentes de caja diarios, aseguran el cumplimiento de los compromisos con los

proveedores y deudas con terceros.
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Riesgos de Inversiones Financieras

El riesgo asociado a las inversiones de los excedentes de caja, es administrado por la Gerencia de
Administracion y Finanzas, en funcién de las politicas del directorio y por el asegurador financiero de la
sociedad. Los instrumentos en los cuales se invierten los excedentes de caja son: a) Instrumentos de
renta fija emitidos por la Tesoreria General de la Republica, el Banco Central de Chile o corporaciones
AAA, pactos de retro compra emitidos por emisores sefialados y Fondos Mutuos, cuyos activos en los
cuales el fondo invierte son instrumentos de renta fija emitidos por a). Todos los instrumentos financieros
sefialados sélo pueden ser contratados con bancos locales que tengan una clasificacion como minimo de
AA+.




