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AGUAS PATAGONIA DE AYSEN S.A.
Analisis Razonado

Correspondientes a los ejercicios terminados
el 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013



ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

(Cifras en Miles de Pesos Chilenos)

1. Estados Financieros

Los presentes estados financieros de Aguas Patagonia de Aysén S.A., al 31 de diciembre de 2014 y
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2013, se presentan de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacioén Financiera (NIIF).

31-12-2014 31-12-2013
Activos M$ M$
Activos corrientes 2.452.566 2.196.900
Activos no corrientes 11.803.131 11.423.518
Total de Activos 14.255.697 13.620.418
Patrimonio y pasivos 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Pasivos corrientes 2.593.194 2.292.650
Pasivos no corrientes 3.523.869 3.046.669
Patrimonio 8.138.634 8.281.099
Total de Patrimonio y pasivos 14.255.697 13.620.418
2. Andlisis del Estado de Resultados Integrales
31-12-2014  31-12-2013 Variacion
Estado de Resultados M$ M$ M$ %
Ingresos ordinarios 7.466.791 6.728.122 738.669 10,98
Costo de materias primas (838.205) (851.635) 13.430 (1,58)
Ganancia bruta 6.628.586 5.876.487 752.099 12,80
Gastos de administracidn y personal (4.383.711) (3.787.264) (596.447) 15,75
Resultado Operacional 2.244.875 2.089.223 155.652 7,45
EBITDA 2.820.979 2.656.625 164.354 6,19
Gastos por depreciacion y amortizacion (576.104) (567.402) (8.702) 1,53
Otros Resultados 257.991 (19.564) 277.555  (1.418,70)
Gasto (Ingreso) por Impuesto a las
Ganancias (517.440) (343.514) (173.926) 50,63
Ganancia atribuible a Controladora 1.903.764 1.684.275 219.489 13,03
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Indicadores % %
Margen bruto 88,8 87,3
Margen operacional 30,1 31,1
Margen EBITDA 37,8 39,5
Margen utilidad 25,5 25,0

Ingresos Ordinarios

Los ingresos regulados de la Compafia son principalmente por los servicios relacionados con la
produccién y distribucién de agua potable, y la recoleccién, tratamiento y disposicion de aguas
servidas. Las tarifas reguladas en el 2014 fueron un 8% mayor a las del ejercicio anterior.

Por otro lado, los volimenes en metros cubicos facturados de agua potable fueron un 1,8% mayor
en comparacion con el mismo periodo del afio 2013.

Los ingresos por nuevos negocios, que corresponden a servicios no regulados entre los que se
cuenta asesoria a Comités de Agua Potable Rural (APR), tratamiento de RILes, servicios de
laboratorio, entre otras prestaciones, tuvieron un aumento de 30,8% respecto del ejercicio 2013, el
gue se explica fundamentalmente por mayores ingresos de APR respecto del afio anterior.

Como resultado de lo anterior, el valor de los ingresos ordinarios aumenté en M$ 738.669 en
comparacion al mismo periodo de 2013.

Costo de Materias Primas

Los costos variables de operacion disminuyeron levemente producto de la disminuciéon en el item
de materiales y otros.

Gastos de administracién, personal y depreciaciéon

Estos gastos, en su mayoria fijos, se vieron incrementados por una mayor actividad operacional.

Otros Resultados

La desviacion positiva se debe al reconocimiento del ingreso que generan las inversiones no
remuneradas registradas en la cuenta por cobrar a ECONSSA de acuerdo al Contrato de
Concesion.

Ganancia del Periodo Atribuible a la Controladora.

Como consecuencia de las variaciones en el resultado operacional y no operacional referido
anteriormente, la utiidad de Aguas Patagonia de Aysén S.A. aumentd en M$ 219.489, lo cual
representa un aumento de 13,03%.
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3. Analisis del Estado de Situacion Financiera

Activos

El Activo Corriente muestra un aumento de 11,6% desde diciembre 2013, principalmente por el
aumento de Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes. El aumento en los
activos no corrientes de 3,4% se debe principalmente al aumento de Activos intangibles distintos
de la plusvalia.

Pasivos

La variaciéon principal de los pasivos totales corresponde al aumento del pasivo por impuestos
diferidos producto del reconocimiento del cambio de tasa segun lo establece la ley de impuesto
alarenta.

Patrimonio

La disminucion comparada con el gjercicio 2013 se debe al aumento de otras reservas producto
del reconocimiento del cambio de tasa segun lo establece la ley de impuesto a la renta.

4. Analisis del Estado de Flujo de Efectivo

31-12-2014 31-12-2013 Variacion
M$ M$ M$ %
Actividades de la operacion 2.930.169 2.501.503 428.666 17,14
Actividades de Inversidn (893.412) (550.743) (342.669) 62,22
Actividades de financiamiento (1.844.224) (1.936.166) 91.942 (4,75)
Flujo neto del periodo 192.533 14.594 177.939 1.219,26
Saldo final de efectivo 500.822 308.289 192.533 62,45

El flujo neto originado por las actividades de la operaciéon aumento un 17,14% con respecto al
afio 2013 debido al aumento en los Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de
servicios.

El flujo neto negativo origihnado por actividades de inversion fue mayor en el afio 2014 en
comparacion con el ejercicio anterior, principalmente por mayores compras de propiedades,
planta y equipo, clasificados como actividades de inversion.

El flujo neto negativo originado por las actividades de financiamiento, disminuyé debido al mayor
pago de dividendo.

Todo lo anterior implicé un flujo total positivo para el ejercicio 2014 de M$ 192.533, comparado
con un flujo positivo de M$ 14.594 en el afio 2013.
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5. Analisis de los indices

Los principales indices financieros de Aguas Patagonia de Aysén S.A. mostraron los siguientes
resultados durante los periodos comparativos de 2014 y 2013:

31-12-2014  31-12-2013  Variacion

Liquidez

Liquidez corriente
(Activos Corrientes / Pasivos Caorrientes) (veces) 0,95 0,96 (0,01)
Razdn acida

(Activos Corrientes - Inventarios / Pasivos
Corrientes) (veces) 0,91 0,93 (0,02)

Capital de trabajo
(Activos Corrientes - Pasivos Corrientes) M$ (140.628) (95.750) (44.878)

Endeudamiento
Razon de endeudamiento
(Pasivo exigible neto / Patrimonio) (veces) 0,8 0,6 0,2

Deuda corto plazo
(Pasivos Corrientes / Pasivos Total) (veces) 0,4 0,4 0,0

Deuda largo plazo
(Pasivos No Corrientes / Pasivos Total) (veces) 0,6 0,6 0,0

Cobertura gastos financieros
(EBITDA / Gastos financieros netos) (veces) 31,8 29,7 2,1

Rentabilidad

Rentabilidad del patrimonio *
(Ganancia  atribuible  Controladora /
Patrimonio promedio Controladora) % 23,2 21,5 1,7

Rentabilidad de activos *
(Ganancia atribuible Controladora / Total

Activo promedio) % 13,7 12,5 1,2
Rentabilidad activos operacionales *

(Resultado operacional / Activos

operacional promedio) % 19,3 18,4 0,2

Utilidad por accién *
(Ganancia atribuible Controladora / N°
Acciones) $ 1.103,80 976,54 127,26

* Corresponden a calculos anualizados
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6. Analisis de Mercado.

La Sociedad no presenta variacion en el mercado en que participa debido a que por la
naturaleza de sus servicios y la normativa legal vigente, no tiene competencia en su area de
concesion.

Actualmente Aguas Patagonia de Aysén S.A. cuenta con una cobertura del 100,0% en agua
potable, 94,3% de servicio de alcantarillado y 94,3% en tratamiento de Aguas Servidas.

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 Regién de
Aysén del General Carlos Ibafiez del Campo con 27.077 clientes en agua potable y 25.532 en
alcantarillado. Ademas, Aguas Patagonia de Aysén S.A. provee servicios de tratamiento de RILES
a clientes industriales y servicios de asesoria técnica a los sistemas de Agua Potable Rural por
medio de convenio con la Direccidon de Obras Hidraulicas del Ministerio de Obras Publicas.

7. Principales Riesgos Asociados a la Actividad de Aguas Patagonia de Aysén S.A.
Riesgo de la Industria

La Empresa esta 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 situacidn econémica general.

El negocio de la Empresa es estacional y por lo tanto los resultados de la explotacién 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).

Nuestra empresa presenta una favorable situacion en términos de riesgo, la que se debe
principalmente a las caracteristicas particulares del sector sanitario. Nuestro negocio es estacional
y los resultados de la explotacién pueden variar de un trimestre a otro. Tendemos a registrar los
mayores niveles de demanda e ingresos durante los meses de verano (diciembre a marzo) y los
menores niveles de demanda e ingresos durante los meses de invierno (junio a septiembre). En
general, la demanda de agua es mayor en los meses mas calidos que en los mas templados,
debido principalmente a las necesidades adicionales de agua que generan los sistemas de
irigacion y otros usos externos de agua.

Las condiciones climatolégicas adversas pueden, eventualmente, afectar la 6ptima entrega de
servicios sanitarios, esto porque los procesos de captacion y produccion de agua potable
dependen en gran medida de las condiciones climatoldégicas que se desarrollan en las cuencas
hidrograficas. Factores tales como las precipitaciones meteoroldgicas (nieve, granizo, lluvia,
niebla), la temperatura, la humedad, el arrastre de sedimentos, los caudales de los rios y las
turbiedades, determinan la cantidad, calidad y continuidad de aguas crudas disponibles en cada
bocatoma posible de tratar en una planta de tratamiento de agua potable. En caso de sequia,
contamos con planes de contingencia que hemos desarrollado, los cuales nos permiten disminuir
los eventuales impactos negativos que pudieran generar condiciones climatolégicas adversas
para nuestras operaciones.
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Riesgo de la Tasa de Interés

La deuda financiera de la Compafiia presenta el siguiente perfil:

Perfil de tasa de interés 31-12-2014 31-12-2013

Fija 100% 100%

Variable 0% 0%

Totales 100% 100%

Del cuadro anterior se desprende que Aguas Patagonia de Aysén S.A. tiene una exposicién 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 inflacidn proviene principalmente de las fuentes de financiamiento de la Sociedad. La
principal exposicibn se encuentra relacionada con deudas denominadas en Unidades de
Fomento con tasas de interés fija. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad posee el total de sus
deudas con tasas de interés fijas denominadas en Unidades de Fomento.



