Nuevosur S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
(01 de enero al 30 de junio del 2014)
(Cifras en Pesos Chilenos)

1. Estados Financieros

Los presentes estados financieros de Nuevosur, al 30 de junio de 2014 y 2013, se presentan de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Los comentarios contenidos en este Andlisis
Razonado han sido formulados tomando en cuenta la Declaracion de Précticas IFRS “Comentarios de la
Administracion”, emitida el 8 de diciembre de 2010.

2. Andlisis del Estado de Resultados Integrales

Estado de Resultados 30/06/2014 30/06/2014 Var.

MM$ MM$ MM$ %
Ingresos ordinarios 21.751 19.401 2.350 12,1%
Costo de materias primas (2.103) (1.958) (145) (7,4%)
Ganancia bruta 19.648 17.443 2.205 12,6%
Gastos de administracion y personal (7.582) (7.249) (333) (4,6%)
EBITDA 12.066 10.194 1.872 18,4%
Gastos por depreciacion y amortizacion (3.829) (3.556) (273) (7,7%)
Resultado Operacional 8.237 6.638 1.599 24,1%
Resultado no operacional (3.866) (1.278) (2.588) (202,5%)
Gasto (Ingreso) por Impuesto a las Ganancias (196) (1.144) 948 82,9%
Ganancia atribuible a Controladora 4.176 4.216 (40) (0,9%)
Indicadores % %
Margen bruto 90,3% 89,9%
Margen operacional 37,9% 34,2%
Margen EBITDA 55,5% 52,5%
Margen utilidad 19,2% 21, 7%

Ingresos Ordinarios

Los Ingresos Ordinarios presentados en la tabla incluyen tanto Ingresos Regulados como No Regulados. Para
efectos de andlisis los Ingresos Regulados los separamos en Regulados de AP y AS (Cargos Fijos y
Variables de Agua Potable, Alcantarillado y Tratamiento de AS) y los Otros Regulados, que incluyen Corte y
Reposicion, llicitos, Provisiones de Ingresos Regulados y Otros. Finamente los Ingresos No Regulados
incluyen principalmente ingresos por Riles, 52 Bis, Agua Potable Rural y Otros.

Los Ingresos Ordinarios Totales presentan un aumento de 12,1% (MM$ 2.350) respecto del 2013,
correspondiendo MM$ 2.075 a Ingresos Regulados y MM$ 275 a Ingresos No Regulados.

Los Ingresos Regulados de AP y AS presentan un 10,5% (MM$ 1.950) de aumento respecto del 2013 debido
a mayor tarifa promedio de 5,3% en APy 4,5% en AS, principalmente por indexacion de 3,0% en grupo 3 el
mes de Julio 2013, indexacion de 3,1% en los grupos 1y 2 en el mes de Agosto 2013, e indexacion de 2,98%
en Febrero 2014. En cuanto al volumen el consumo de AP aumenta en 5,6% respecto de igual fecha del afio
2013, y AS presenta mayor consumo de 5,2%.
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Por su parte los Otros Regulados presentan un aumento de 43,3% (MM$ 127) respecto del 2013,
principalmente debido a mayor Provision de Ingresos Regulados de AP y AS (MM$ 53), mayor ingreso de
Corte y Reposicion (MM$ 14) y mayor ingreso por llicitos (MM$ 47). Al combinar ambas partidas, los Ingresos
Regulados Totales resultan con un 11,4% de mayor ingreso respecto del 2013 (MM$ 2.075).

Finalmente los Ingresos No Regulados presentan un mayor ingreso de 24,7% (MM$ 275) respecto del 2013,
repartidos en mayores ingresos de Agua Potable Rural (MM$ 380) debido a mayor cantidad de proyectos y
mayor avance fisico de obras, disminuido por menores ingresos de 52Bis (-MM$ 57) debido a retraso en los
proyectos, y Riles (-MM$ 27), debido a menor produccion de algunas industria

Costo de Materias Primas

Este concepto agrupa los costos de Energia, Materiales y Quimicos y presenta MM$ 145 (7,4%) de mayores
gastos respecto del 2013, concentrados principalmente en mayores gastos de Energia (MM$ 92) debido a
mayor volumen producido de 4,7% y mayor precio, mayor gasto de Materiales (MM$ 28) debido a MM$ 22 en
Perdida por ajuste de Inventario el 2014, y mayor gasto de Quimicos (MM$ 25) debido a uso de probidticos
para controlar el nivel de algas en la fuente de AP de lloca y mayor uso de Cal en Curico.

Gastos de administracion y personal
Este concepto incluye tanto los Gastos por Beneficios a los Empleados como los Otros Gastos por Naturaleza
del Estado de Resultado. El mayor gasto del 2013 es de MM$ 333 (4,6%).

Los Gastos por Beneficios a los Empleados presentan un mayor gasto de MM$ 36 (2,3%), debido a mayor
dotacion promedio de 3,4% (de 261 a 270).

Los Otros Gastos Por Naturaleza presentan un mayor gasto de MM$ 298 (5,3%), principalmente en Servicios
de Laboratorio (MM$ 163) debido a nueva licitacion que implicé un aumento de precio de 18% y mayor
cantidad de muestras debido a nuevos requerimientos del regulador (SISS y Servicio de Salud), como
también nuevos requerimientos operacionales (Plan de Fuentes AP y Muestreo Compuesto AS). También
destaca mayor gasto en Contratos Comerciales (MM$ 173) debido a nueva licitacion que significd un 16% de
aumento de precios, externalizacion del servicio de cobranza que antiguamente hacian los ejecutivos de las
oficinas de atencion a clientes, aparte del crecimiento normal de clientes (4,5%).

Gastos por depreciacién y amortizacion

El aumento de 7,7% (MM$ 273) respecto del 2013 se debe a que a partir del 2014 no se incluye en la reversa
de la amortizacion de uso la amortizacion de tarifas, debido a indicacion de los auditores externos en
diciembre del 2013.

Resultado no Operacional

La desviacion negativa de -MM$ 2.588 (-202,5%) se debe principalmente a menor Resultado por Unidades
de Reajuste de -MM$ 2.986 debido a mayor variacion de la UF el 2014 (3,06%) versus el 2013 (0,05%),
compensado por mayores Ingresos Financieros (MM$ 384), concentrado en Correccion Monetaria de Cuenta
por Cobrar INR (MM$ 302) debido a mayor IPC.
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3. Andlisis del Estado de Situacion Financiera

Activos

El Activo Corriente muestra un aumento de 9,5% desde diciembre 2013, principalmente por el aumento del
efectivo y equivalentes de efectivo.

Los activos no corrientes no presentan una variacion significativa con respecto al ejercicio 2013,

Pasivos
Los pasivos no presentan una variacion significativa con respecto al ejercicio 2013.

Patrimonio
El patrimonio no presenta una variacion significativa con respecto al ejercicio 2013.

4. Andlisis del Estado de Flujo de Efectivo

30/06/2014 30/06/2013 Variacion
MM$ MM$ MM$ %
Actividades de la operacion 12.668 11.492 1.176 10,2%
Actividades de Inversion (4.462) (2.882) (1.580) (54,8%)
Actividades de financiamiento (5.882) (4.445) (1.437) (32,3%)
Flujo neto del periodo 2.324 4.165 (1.841) (44%)
Saldo final de efectivo 7.628 8.703 (2.075) (12,4%)

El flujo neto originado por las actividades de la operacion presenta una variacion positiva de 10,2% en
comparacion con al periodo 2013, principalmente por mayores ingresos de recuadacion.

El flujo neto negativo originado por actividades de inversion mayores desembolsos para el periodo 2014 en
comparacion con el 2013, principalmente por el perfil de las inversiones en nueva infraestructura.

El flujo originado por las actividades de financiamiento presenta una variacion negativa de un 32,3% producto
principalmente por una mayor distribucion y pago de dividendos con respecto al periodo 2013.

Todo lo anterior implicé un flujo positivo total para el periodo 2014 de MM$ 7.628, comparado con MM$ 8.703
en el afio 2013.
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5. Andlisis de los indices

Los principales indices financieros de Nuevosur mostraron los
comparativos 2014 y 2013:

siguientes resultados durante los periodos

30/06/2014 31/12/2013 Var.
Liquidez
Liquidez corriente
(Activos Corrientes / Pasivos Corrientes) (veces) 2,3 18 05
Razon acida
(Activos Corrientes - Inventarios / Pasivos Corrientes) (veces) 2,2 1.8 0,4
Capital de trabajo
(Activos Corrientes - Pasivos Corrientes) MM$ 9.031 6.732 2.299
Endeudamiento
Razoén de endeudamiento
(Pasivo exigible neto / Patrimonio) (veces) 11 11 0,0
Deuda corto plazo
(Pasivos Corrientes / Pasivos Total) (veces) 0,1 0,1 0,0
Deuda largo plazo
(Pasivos No Corrientes / Pasivos Total) (veces) 0,9 0,9 0,0
Cobertura gastos financieros
(EBITDA / Gastos financieros netos) (veces) 11,4 9,0 2,4
Rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio *
(Ganancia atribuible Controladora / Patrimonio promedio Controladora) | % 4,48% 9,96% (5,48%)
Rentabilidad de activos *
(Ganancia atribuible Controladora / Total Activo promedio) % 1,97% 4,45% (2,48%)
Rentabilidad activos operacionales *
(Resultado operacional / Activos operacional promedio) % 3,89% 7,32% (3,43%)
Utilidad por accién *
(Ganancia atribuible Controladora / N° Acciones) $ 41,76 92,81 (51,1)

6. Andlisis de Mercado.

La Empresa participa en el sector servicios, sub sector agua potable y alcantarillado, constituyéndose en la
Sociedad concesionaria de los Servicios Publicos Sanitarios de la Region del Maule con 247.995 clientes.
Ademés, Nuevosur provee servicios de tratamiento de RILES y limpia fosas a 47 clientes y servicios de

asesoria técnica a 267 servicios de Agua Potable Rural.
7. Principales Riesgos Asociados a la Actividad de Nuevosur

Riesqo de la Industria

La Empresa estd expuesta a riesgos que pueden provenir del entorno regulatorio por cambio de normativas
que puedan afectar su desarrollo y como toda empresa, su demanda y su desarrollo estan expuestas a los

efectos de la situacion econdmica general.
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El negocio de la Empresa es estacional y por lo tanto los resultados de la explotacion pueden variar de un
trimestre a otro, segun el perfil de la demanda para agua, tendiendo a ser mayores en los meses de verano y
menores en los meses de invierno (abril a septiembre).

Riesgo de la Tasa de Interés
La deuda financiera de la Compafiia presenta el siguiente perfil:

Perfil de tasa de interés 30/06/2014 31/12/2013

Fija 100% 100%

Variable 0% 0%
[ Totales 100% 100% |

Del cuadro anterior se desprende que Nuevosur tiene una exposicion baja al riesgo de tasa de interés, dada
su politica de fijacion de tasas de interés de largo plazo.

Riesgo de la Inflacion

El riesgo de inflacién proviene principalmente de las fuentes de financiamiento de la Sociedad. La principal
exposicion se encuentra relacionada con deudas denominadas en Unidades de Fomento con tasas de interés
fija. Al 30 de junio de 2014, la Sociedad posee un total de MM$101.926 en deudas con tasas de interés fijas
denominadas en Unidades de Fomento.

La Sociedad cubre parte relevante de las variaciones por inflacion que se generaren en sus fuentes de
financiamiento a través de calce natural asociado a los mecanismos establecidos en el modelo tarifario que
rige sus ingresos.
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