Sociedad Concesionaria Vespucio Norte Express S.A.
Rut :96.992.030-1

Periodo : 01-01-2013 al 30-09-2013

Tipo de Balance: Individual

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS )
PREPARADOS BAJO NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACI ON
FINANCIERA (NIIF)

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2013, 30 DE SEPTIEMBRE Y BE DICIEMBRE DE 2012
(Valores en miles de pesos)

1. ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

Los saldos de los principales grupos del estadsitdacion financiera clasificado, para los
balances cerrados al 30 de septiembre de 2013lg @iciembre de 2012, son los siguientes:

30-09-2013 31-12-2012
Rubros
M$ M$

Activos

Corrientes 66.302.204 56.217.863
No corrientes 296.625.529 297.711.675
Total Activos 362.927.733 353.929.538
Pasivos

Corrientes 29.986.473 28.998.387
No corrientes 409.833.329 400.510.377
Patrimonio -76.892.069 -75.579.226
Total pasivos 362.927.733 353.929.538
Activos

En el cuadro superior se aprecia un aumento deadtisos corrientes, que se explica
principalmente por incrementos en los rubros “Efecy equivalentes al efectivo” y “Otros
activos financieros”. Estos mayores fondos provieses a) cobro al MOP de la compensacion
por mayores costos de construccion, segun sentelecia Comision Arbitral del mes de
diciembre de 2012, y b) del producto de las operess destinado a la dotacion de cuentas para
el préximo pago a los tenedores de Bonos en edeeiciembre de 2013.

Pasivos

El pasivo exigible (corriente + no corriente) aubdeen un 2,4%, debido al efecto de la
variacion de la unidad de fomento sobre el endeietdam por emisién de Bonos y deuda
subordinada con los accionistas, y a mayores s#erdevengados por esta ultima.

Patrimonio

El Patrimonio se presenta como un monto negatikagyeto basicamente de la pérdida por
ajustes de primera Aplicacion IFRS, por un montoM® 124.256.766. Esta cifra, que
anteriormente se presentaba bajo el rubro de “®eaervas”, ha sido reclasificada al rubro de
“Pérdidas Acumuladas”. También, de acuerdo a loesgulo en Nota 2.1, letra b, acapite i), se
ha reconocido una ganancia contra resultados aedosl por la cifra de M$7.122.676,
correspondientes principalmente al reconocimiert@ctivos por impuestos diferidos, cuyas
partidas de origen son anteriores al ejercicio 2013
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Al 30 de septiembre de 2013, el resultado finalrespérdida de M$1.312.846.

Los principales indicadores financieros para losmas periodos sefialados en el primer parrafo
de este numero, son los siguientes:

Indicadores del Balance 30-09-2013 31-12-2012
Liquidez
Liquidez corriente 2,21 1,94
Razoén acida 1,40 1,06

Endeudamiento

Razé6n de endeudamiento N/A N/A
Deuda corto plazo / deuda total 0,07 0,07
Deuda largo plazo / deuda total 0,93 0,93
Cobertura gastos financieros (1) 0,91 0,72

(1) : Se ha considerado el efecto de las variaciones de la Unidad de Fomento y las diferencias
de cambio como mayores o menores costos financieros.
N/A : No Aplicable (Patrimonio negativo)

Tanto el indice de liquidez como la razon &cida stra@ que la Sociedad posee recursos
suficientes para enfrentar sus obligaciones d® gaizo. No obstante, la utilizacién de estos
recursos esta sujeta a algunas restricciones cigiageen el contrato de financiamiento de largo
plazo, las que se evallan constantemente y semg@stias condiciones necesarias para no
afectar la liquidez de la compainiia.

El endeudamiento es mayoritariamente de largo pkilo existe como pasivo corriente una
deuda de M$457.748 con el Banco BBVA para finanzato del IVA, ademas de la pocion
de corto plazo del endeudamiento por emisién deoBon

2.- ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Las cifras correspondientes a los principales quiosedel estado de resultados al 30 de
septiembre de 2013 y 2012 son los siguientes:

30-09-2013 30-09-2012
Rubros
M$ M$

Ingresos ordinarios 39.203.192 34.305.394
Ganancia (Pérdida) Bruta 25.166.587 20.914.402
Gastos de administracion y ventas (2.356.817) (2.634.743)
Utilidad antes de intereses, diferencias de cambio,

impuestos, depreciaciones y amortizaciones 25.921.075 20.581.790
Costos Financieros Netos (1) (25.039.183) (25.272.758)
Impuesto a la renta 870.366 5.561.644
Ganancia (Pérdida) Final (1.312.846) (1.412.268)
(1) : Se ha considerado el efecto de las variaciones de la Unidad de Fomento y las diferencias de
cambio como mayores o menores costos financieros.
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Ingresos

Al 30 de septiembre de 2013 hubo mayores ingrestinasios por M$4.897.798 (+ 14,3%)
respecto de igual periodo del afio 2012, cuyas sgusacipales son el mayor flujo vehicular
registrado en la autopista, y el reajuste de tamfalicado desde el 1° de enero de 2013 en
conformidad al contrato de concesion. En términestrdnsacciones (eventos de pasada
registrados por los sistemas electrénicos de peagada portico), al 30 de septiembre de 2013
se registro un total de 160,22 millones de trarnisaes, lo que representa un crecimiento de
7,7% respecto a igual periodo del afio 2012.

Costos y Gastos

Al 30 de septiembre de 2013 los costos y gastatetpresentan un aumento de 2,3%, respecto
a igual periodo del afio 2012. Existen variaciormapensadas, entre las cuales cabe destacar
mayor amortizacion del activo intangible (métodectente), mayor dotacion a la provisién de
mantenimiento mayor y mayor gasto por mantencépalimentos. Entre las disminuciones,
principalmente hay una menor dotacion a la prowisié incobrables.

Resultado de operaciones

Excluidos los efectos financieros (intereses, staply diferencias de cambio), el impuesto a la
renta (corriente y diferidos), las depreciacionesnprtizaciones, se aprecia una mayor utilidad
de M$ 5.339.285 obtenida al 30 de septiembre d8,28dmparada con igual periodo del afio
2012. La causa principal de esta mayor utilidadigsmayores ingresos por peaje.

Ganancia / (Pérdida) Final

Al 30 de septiembre de 2013 la pérdida finalltaste, de M$1.312.846, es un 7,0% menor a
la pérdida de M$1.412.268 generada en igual pedetlafio 2012. Las principales variaciones
gue explican este efecto positivo son: i) mayonggeisos por actividades ordinarias, de M$
3.142.261; ii) menor pérdida por efecto inflacicoale la unidad de fomento, de M$5.569.038;
y iii) gasto por impuestos al 30 de junio de 204r8Jugar de ganancia por reconocimiento de
impuestos diferidos a igual fecha de 2012, cuyatefeeto es una menor ganancia de
M$2.685.193 por este concepto.

Indicadores de rentabilidad

Indicadores del 30-09-2013 30-09-2012
Estado de Resultados % %
Rentabilidad del patrimonio N/A NA
Rentabilidad del activo -0,37% -0,40%
Retorno de dividendos 0,00% 0,00%
Utilidad / (Pérdida) por accidn ($ por accién) -30.531 -32.843
N/A : No Aplicable (Patrimonio negativo)
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3. ANALISIS DE MERCADO

El afio 2013 sera el primer ejercicio completo ea gunuevo grupo controlador de Sociedad
Concesionaria Vespucio Norte Express S.A., la gqaigon canadiense Brookfield Asset
Management Inc., tiene la responsabilidad integrdadgestion corporativa, después de la
compra de la totalidad de las acciones efectuanldenha 1° de Octubre de 2012.

En lo relativo a las obras finales de reconstrutc#d cierre de estos estados financieros se
mantienen en ejecucion normal los trabajos detimalfase de reparaciones complementarias
de la infraestructura.

En el ambito de sus operaciones, la Sociedad réghk80 de septiembre de 2013 un aumento
de 14,3% en sus ingresos ordinarios, y en térmantwasthsacciones de peaje, éstas crecieron en
un 7,7% comparadas con igual periodo del afio 28d44in se indicé en el nimero 2 de este
documento (acapite Ingresos).

En lo referido a sus sistemas operacionales yaeral cliente, la Sociedad Concesionaria
mantiene su reconocido buen estandar en esta amateri

4. MECANISMO DE DISTRIBUCION DE RIESGOS

La Sociedad no participa del mecanismo de distidioude riesgos con el Estado, sea éste por
Ingreso Minimo Garantizado o por Cobertura de Tpdambio.

5. MECANISMOS DE COBERTURA CAMBIARIA

Sociedad Concesionaria Vespucio Norte Express BoAposee actualmente contratos de
cobertura cambiaria, ya que sus deudas estan agpesn moneda local.

Pagina 4 de 4



