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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

RESUMEN EJECUTIVO

Durante el afio 2018 se movilizaron la cantidad de 20,6 millones de pasajeros superando en 1,2 millones de pasajeros
lo conseguido el afio pasado en el mismo periodo, y que en términos porcentuales equivale a 6,1%. Lo anterior es el
resultado de todas las medidas adoptadas durante el afio 2017 e inicio de 2018 para mejorar la experiencia de viaje de
los clientes de Metro Valparaiso, con especial acento en la oferta, logrando entregar intervalos de servicio, en hora
punta mafiana, de 3 minutos desde el dltimo trimestre del afio 2017. Cabe consignar que tal movimiento de pasajeros
en el méaximo histdrico, superando el anterior registrado en el afio 2014, previo a los incidentes de las Marejadas de
Agosto de 2015 y el Rayo del afio 2016, ambos eventos de fuerza mayor que degradaron la operacion.

En cuanto a los resultados financieros, en el Estado de Resultados a diciembre de 2018 y 2017 se observa que los
Ingresos Ordinarios aumentaron en un 17,1%, desde $14.507 millones a $16.990 millones, cifra equivalente a $2.482
millones, desde como un efecto combinado del aumento en el nimero de pasajeros comentado previamente, y de la
politica tarifaria. La Ganancia Bruta (Ingresos Ordinarios menos Costos Directos) aumentd en $723 millones, ($1.005
millones el 2018 vs $281 millones el afio 2017) explicada por el aumento menos que proporcional respecto al
incremento de los ingresos, del Costo Directo (+12,8% relacionado con el aumento del driver Tren-Km).

Los Gastos de Administracion estan un 4,6% sobre el afio anterior en el mismo periodo, no obstante, la relacion de
éstos sobre los ingresos mejora pasando de 0,25 veces el afio anterior, a 0,22 el afio 2018.

Como consecuencia de lo anterior, observamos una mejora absoluta de $557 millones en el resultado luego de agregar
a la Ganancia Bruta los Gastos de Administracién. Excluyendo el efecto de la depreciacidn en el resultado anterior,
hay una mejora de $593 millones (EBITDA), pasando desde -$215 millones a diciembre de 2017 a $378 millones al
mismo mes de 2018.

Finalmente, al cierre del afio de 2018, el Resultado en la Gltima linea mejora respecto al afio anterior, lo que se refleja
en una disminucion de las pérdidas de $647millones, pasando desde un Resultado del Ejercicio de -$3.394 millones a
diciembre de 2017 a -$2.746 millones al mismo mes de 2018.
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

1.- LIQUIDEZ

LIQUIDEZ CORRIENTE (Activo Corriente / Pasivo Corriente)

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
0,90 0,78

Existe un aumento de este indice respecto a diciembre 2017 y se debe principalmente a:

Activos Corrientes: Aumento en Efectivo y Equivalente al Efectivo de MM$ 698,16 Cuentas Comerciales por cobrar
MM$ 2.085,68, Inventarios corrientes de MM$ 157,27, Activos por impuestos corrientes MM$ 3,67. Disminucion de
Otros activos financieros MM$ 1.133,65, Otros Activos No Financieros en MM$ 118,28, Cuentas por cobrar a
Entidades relacionadas de MM$ 1.224,78.

Pasivos Corrientes: Aumento en Provision Beneficios a Empleados MM$ 290,19, en Otros pasivos no Financieros

MM$ 21,99. Disminucion de Cuentas por pagar comerciales y otras MM$ 532,35, en Cuentas por pagar a Entidades
Relacionadas MM$ 702,21.

RAZON ACIDA (Disponible Efectivo y Equivalente Efectivo / Pasivo Corriente)

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
0,10 0,04

El aumento en el valor del indicador de liquidez Razon Acida es el resultado combinado de un aumento del Efectivo
y Efectivo Equivalente (por MM$698,16) y una disminucion del Pasivo Corriente (por MM$922,37). Respecto al
primero, se trata de una situacion asociada a Inversion de Fondos Mutuos de indemnizacion recibida por siniestro de
Sub estacidn eléctrica de Villa Alemana (MM$675,03).

En cuanto a la disminucidn del Pasivo Corriente, éste se focaliza principalmente en las Cuentas por pagar a entidades
relacionadas MM$ 702,21 y Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar MM$ 532,35, las que a su vez
obedecen en lo principal a disminucion del saldo en la partida Fondos Plan trienal de MM$841,68, el saldo no
representa riesgo de deuda o morosidad, es una cuenta de rendicion de fondos solo para financiar proyectos de planes
trienales.
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2.- ENDEUDAMIENTO
RAZON DE ENDEUDAMIENTO ( Pasivo Exigible/ Patrimonio)

PASIVOS CORRIENTES D'C2'8T8bre D'CZ'ST7bre VARIACION
M$ M$
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 6.274.683 | 6.807.032
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 2.994.761 3.696.971
Provisiones Beneficios Empleados 754.264 464.070
Otros pasivos no financieros (*) 831.102 879.301
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 10.854.810 11.847.374 (992.564)
PASIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 25.945.173| 26.365.235
Otros pasivos no financieros (**)
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 25.945.173 26.365.235 (420.062)
2018 2017
TOTAL PASIVO EXIGIBLE 36.799.983 38.212.609
PATRIMONIO 54.791.964 57.538.208
RAZON DE ENDEUDAMIENTO 0,67 0,66 (1.412.626)

(*) se deducen los Ingresos diferidos corrientes M$ 1.006.910 y M$  936.717 Por recibir del MTT
(**) se deducen los Ingresos diferidos no corrientes M$ 22.323.936 y  M$ 23.544.716 Por recibir del MTT

Una disminucion en la razén de endeudamiento a diciembre de 2018 respecto a 2017, se debe principalmente a una
disminucion en los Pasivos Exigibles Corrientes de MM$ 992,56 y una disminucion en Pasivos Exigibles No
Corrientes de MM$ 1.412,62.

PROPORCION DE LA DEUDA CORRIENTE Y NO CORRIENTE EN RELACION A LA DEUDA TOTAL

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
CORRIENTE (*) 29,50% 31,00%
NO CORRIENTE (**) 70,50% 69,00%

La estructura de deuda al 31 de diciembre de 2018 respecto a diciembre 2017 no ha sufrido cambios importantes.

COBERTURA GASTOS FINANCIEROS

Durante el periodo enero a diciembre de 2018 se registraron gastos financieros por MM$ 223,47, que estan
relacionados con intereses por reconocimiento de deuda con EFE para compra de equipos ATP y Acoples que se
incorporaron a los 8 nuevos automotores.

Durante el periodo enero a diciembre 2017 se registraron gastos financieros por MM$ 226,95.
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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

3.- ACTIVIDAD

TOTAL DE ACTIVOS

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
M$ M$
114.922.793 120.232.250

INVERSIONES EN ACTIVOS

Durante el periodo enero a diciembre de 2018 se han registrado inversiones por un monto de M$ 713.469 en activos
fijos y M$ 34.020 en Activos Intangibles
Durante el periodo enero a diciembre 2017 se han registrado inversiones por un monto de M$ 1.198.236 en activos
fijos y M$ 34.020 en Activos Intangibles

ENAJENACIONES

Durante el ejercicio 2018 no se han producido enajenaciones de activos fijos.
Durante el ejercicio 2017 no se han producido enajenaciones de activos fijos.

ROTACION INVENTARIO

Inventario promedio de tarjetas PVC M$ 99.408.
Rotacion inventario 1,55 veces
Permanencia de inventario 232 dias

ALGUNAS ESTADISTICAS

Diciembre 2018 Diciembre 2017
Pasajeros transportados (Mill.Pas) 20,66 19,47
Pasajeros Kilometros (Mill.Pas) 391,83 376,60
Tarifa promedio ($/Pas-Kms) (*) 40,83 35,80
Distancia media (Kilometros) 18,97 19,34

(*) Tarifa promedio calculada con ingresos por compensacién del M Ty T
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

4.- RESULTADOS

Saldo M$ al Saldo M$ al
31.12.2018 31.12.2017
Total Ingresos de actividades ordinarios 16.990.248 14.507.938
Venta de pasajes 12.197.131 10.230.407
Venta de tarjetas 522.238 471.605
Compensacion MTT 3.800.422 3.253.052
Ingresos Administ. Sist.de Mantenimiento 19.446 191.570
Arriendos 451.011 361.304
Total Costo de ventas 15.985.032 14.226.071
Remuneraciones 2.412.395 2.017.840
Cajeros 639.007 589.092
Guardias 825.526 823.775
Traslado de pasajeros (Servicio bus-metro) 2.049.075 1.808.806
Mantenimiento Automotores y otros operacion 2.617.791 2.028.843
Energia eléctrica 2.202.415 1.815.845
Costo de Tarjetas 154.461 164.238
Peaje y canon de acceso 1.409.803 1.596.759
Seguros 544.740 342.141
Depreciacion Propiedad Planta y Equipo 3.648.298 3.611.630
Subvencion MTT compra Automotores (737.566) (740.189)
Depreciacion Propiedades de Inversion 22.028 22.028
Otros 197.059 145.263
Total Gastos de Administracion 3.769.654 3.603.997
Remuneraciones 2.150.420 2.021.038
Servicios Externos 456.681 349.045
Mantenimientos 115.309 76.932
Auditorias 21.816 21.283
Seguros 63.008 115.728
Asesorias y Honorarios 323.068 375.462
Dietas 59.914 67.245
Publicidad 48.063 32.396
Patente comercial 21.920 40.077
Depreciaciones 147.832 150.063
Amortizaciones 61.867 63.333
Contribuciones 59.091 26.657
Consumos Bésicos 71.050 81.880
Otros Gastos Varios 169.615 182.858
Otras Pérdidas y Ganancias 18.194 (71.409)
Otras ganancias (pérdidas) 35.285 90.720
Ingresos financieros 208.839 64.482
Costos Financieros (223.471) (226.953)
Diferencias de cambio - 461
Resultado por unidades de reajuste (2.459) (119)
RESULTADO PERDIDA (2.746.244) (3.393.539)
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

4.- RESULTADOS (CONTINUACION)

RESULTADO BRUTO

M$ DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
Ingresos Ordinarios 16.990.248 14.507.938
Costos de Ventas (15.985.032) (14.226.071)
Ganancia o ( Pérdida) Bruta 1.005.216 281.867

GASTOS FINANCIEROS

M$ DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
Otros Gastos Financieros (223.471) (226.953)
Total Gastos Financieros (223.471) (226.953)

R.A.LLD.A.LE. (EBITDA)

M$ DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
Total de Ingresos Ordinarios 16.990.248 14.507.938
Total de Costos de Ventas (13.052.272) (11.332.602)
Gastos de Administracion y Ventas (3.559.955) (3.390.601)
R.A.I.L1.LD.A.L.E. (EBITDA) 378.021 (215.265)

UTILIDAD (PERDIDA) DESPUES DE IMPUESTOS

M$

DICIEMBRE 2018

DICIEMBRE 2017

Utilidad/(Pérdida)

(2.746.244)

(3.393.539)
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

5.- RENTABILIDAD

RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
( 4,89)% (6,04)%

Resultado del Ejercicio / Patrimonio promedio

RENTABILIDAD DEL ACTIVO

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
(2,33)% (2,90)%

Resultado del Ejercicio / Activo Promedio

RENDIMIENTO ACTIVOS OPERACIONALES

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
(3,21)% (3,97)%

Resultado Operacional del Ejercicio (Ingresos Operacionales menos Costos de Ventas y Gastos de Administracion) /
Activos Operacionales Promedio (Propiedades, planta y equipos, Neto, no considera Propiedades de Inversion)

UTILIDAD POR ACCION ($ /ACCION)

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017
(13,87) (4,78)

Resultado del Ejercicio / NUmero de Acciones suscritas y pagadas

RETORNO DE DIVIDENDOS

Durante los 23 afios de antigiiedad que tiene la sociedad no se han pagado dividendos.

6.- PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE VALORES LIBRO Y MERCADO

Las principales diferencias entre el valor libro y el de mercado se han eliminado en gran parte por efecto de las
tasaciones realizadas a los principales bienes de propiedad de la empresa, en el afio 2009.
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES MAS IMPORTANTES DEL PERIODO

Sali? ik Sali? bk Variacion | Variacion

31.12.2018 | 31.12.2017 M$ %
Total Ingresos de actividades ordinarios 16.990.248 | 14.507.938 | 2.482.310 17,11%
Venta de pasajes 12.197.131| 10.230.407 | 1.966.724 19,22%
Venta de tarjetas 522.238 471.605 50.633 10,74%
Compensacion MTT 3.800.422 3.253.052 | 547.370 16,83%
Ingresos Administ. Sist.de Mantenimiento 19.446 191.570 | (172.124) | (89,85)%
Arriendos 451.011 361.304 89.707 24,83%
Total Costo de ventas 15.985.032| 14.226.071| 1.758.961 12,36%
Remuneraciones 2.412.395 2.017.840| 394.555 19,55%
Cajeros 639.007 589.092 49.915 8,47%
Guardias 825.526 823.775 1.751 0,21%
Traslado de pasajeros (Servicio bus-metro) 2.049.075 1.808.806 | 240.269 13,28%
Mantenimiento Automotores y otros operacion 2.617.791 2.028.843| 588.948 29,03%
Energia eléctrica 2.202.415 1.815.845( 386.570 21,29%
Costo de Tarjetas 154.461 164.238 (9.777) (5,95)%
Peaje y canon de acceso 1.409.803 1.596.759 | (186.956) [ (11,71)%
Seguros 544.740 342.141| 202.599 59,22%
Depreciacion Propiedad Planta y Equipo 3.648.298 3.611.630 36.668 1,02%
Subvencion MTT compra Automotores (737.566) (740.189) 2.623 (0,35)%
Depreciacion Propiedades de Inversion 22.028 22.028 0 0,00%
Otros 197.059 145.263 51.796 35,66%
Total Gastos de Administracién 3.769.654 3.603.997 | 165.657 4,60%
Remuneraciones 2.150.420 2.021.038| 129.382 6,40%
Servicios Externos 456.681 349.045 107.636 30,84%
Mantenimientos 115.309 76.932 38.377 49,88%
Auditorias 21.816 21.283 533 2,50%
Seguros 63.008 115.728 | (52.720) | (45,56)%
Asesorias y Honorarios 323.068 375.462 | (52.394)| (13,95)%
Dietas 59.914 67.245 (7.331) | (10,90)%
Publicidad 48.063 32.396 15.667 48,36%
Patente comercial 21.920 40.077| (18.157)| (45,31)%
Depreciaciones 147.832 150.063 (2.231) (1,49)%
Amortizaciones 61.867 63.333 (1.466) (2,31)%
Contribuciones 59.091 26.657 32434 | 121,67%
Consumos Bésicos 71.050 81.880| (10.830)| (13,23)%
Otros Gastos Varios 169.615 182.858 | (13.243) (7,24)%
Otras Pérdidas y Ganancias 18.194 (71.409) 89.603 | (125,48)%
Otras ganancias (pérdidas) 35.285 90.720 | (55.435)| (61,11)%
Ingresos financieros 208.839 64.482 | 144.357| 223,87%
Costos Financieros (223.471) (226.953) 3.482 (1,53)%
Diferencias de cambio - 461 (461) | (100,00)%
Resultado por unidades de reajuste (2.459) (119) (2.340) | 1.966,39%
RESULTADO PERDIDA (2.746.244) | (3.393.539) | 647.295| (19,07)%
RESULTADO EBITDA 378.021 (215.265) |  593.286 | (275,61)%
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES DEL PERIODO (CONTINUACION)
ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Nota 1: Los ingresos ordinarios aumentaron en 17,11% equivalente a M$ 2.482.310, respecto al mismo periodo del
afio 2017.

Los ingresos por ventas de pasajes presentan un aumento de 19,22% (M$ 1.966.724).

e Los ingresos por venta de tarjetas presenta un aumento de 10,74% ( M$ 50.633)

Venta tarjetas Metroval (unidades) Diciembre 2018 Diciembre 2017
Boleterias 230.918 237.788
OAC 18.123 12.747
Tarjeta Estudiante 9.965 21.094
Total Unidades 259.006 271.629

e Aumento en la compensacion del MTT 16,83% M$ 547.370

e Durante el afio 2018 los Ingresos por Administracion de sistemas de mantenimiento que se cobra a EFE
disminuyeron en 89,85% M$ 172.124 respecto al mismo periodo.

e Losingresos por arriendos aumentaron en 24,83% (M$ 89.707), respecto al mismo periodo del afio 2017.

Nota 2: Los gastos por remuneraciones operacionales aumentaron un 19,55% (M$394.555) respecto al
mismo periodo del afio 2017.

Diferencia en MM$ 2018 v/s 2017
Bonos desempefio y Negociacion (156,75)
Sueldo Base (159,15)
Indemnizaciones 23,30
Horas Extras (77,54)
Otros (24,41)
TOTAL (394,55)

Nota 3: En el item de gastos por cajeros se produce un aumento de 8,47% (M$ 49.915).

Nota 4: El servicio de Guardias aument6 un 0,21%. (M$ 1.751) debido a cobro de gastos que se determinaron
reembolsables por EFE.
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES DEL PERIODO (CONTINUACION)
ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Nota 5: Traslado de pasajeros (reembolso a operadores de combinaciones Bus + Metro) aument6 en 13,28% (M$
240.269) producto de un incremento en el valor medio a reembolsar de +19,7 % y una baja en la cantidad de pasajeros
que utiliza este tipo de Combinaciones de (5,33) % entre los periodos enero y diciembre de los afios 2018 y 2017.

Traslado Pasajeros 2018 Traslado Pasajeros 2017
3.432.604 viajes 3.626.011viajes

Nota 6: Los gastos por Mantenimientos aumentd en 29,03% (M$ 588.948)

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Mantenimiento de automotores 2.327.625 1.706.514
Mantenciones de sistemas de peaje 156.980 114.720
Mantencion de maquinarias y equipos 75.541 91.899
Mantencion de estaciones 57.645 115.710
Totales 2.617.791 2.028.843

Nota 7: El gasto de Energia eléctrica se incrementa en 21,29 % M$ 386.570, por incremento en el nivel de operacion
(+10,4% en km recorridos) y en el precio del KWH.

Nota 8: Corresponde venta de tarjetas de PVC que presenta una disminucion de 5,95% (M$ 9.777).
Nota 9: Corresponde al Gasto de Seguros que aumentd 59,22% (M$ 202.599)

Nota 10: Corresponde a las depreciaciones del activo fijo operacional tales como:

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Deprec. Del Ejerc. Automotores (*) 2.720.458 2.665.674
Deprec. Del Ejerc. Maquinas Y Herramientas 32.884 38.775
Deprec. Del Ejerc. Edificios Y Construcciones 152.695 156.889
Deprec. Del Ejerc. Vehiculos 4.695 10.103
Totales Depreciaciones Operacion 2.910.732 2.871.441

(*) Considera rebaja de subsidio MTT M$737.566 en 2018 y M$ 740.188 en 2017

Depreciacion de bienes de Inversion 22.028 22.028
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES DEL PERIODO (CONTINUACION)
ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Nota 11: Otros Gastos aumenté en 35,66% (M$ 51.796)

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Consumo Petréleo 2.650 400
Otros Servicios 110.390 50.557
Sefialética 16.064 20.022
Serv. Energia Eléctrica de Transaccion 41.112 53.351
Serv. Agua Potable 2.713 7.359
Serv. Teléfono Moévil 3.007 3.820
Herramientas Menores no Activos 998 452
Materiales de Aseo 20.125 9.302
Totales Otros gastos Operacion 197.059 145.263

Nota 12: Remuneraciones de Administracion y Ventas aumento6 6,40% (M$ 129.382) respecto al mismo periodo del
afio 2017.

Diferencia en MM$ 2018 v/s 2017
Liquidacién Bono desempefio (117,86)
Sueldo Base (129,72)
Indemnizaciones 143,81
Horas Extras (2,57)
Otros (23,04)
TOTAL (129,38)

Nota 13: Los gastos por servicios externos presenta un aumento de 30,84% (M$ 107.636).

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Aseo 260.187 157.056
Transporte de valores 106.711 77.993
Otros servicios externos 89.783 113.996
Totales 456.681 349.045

Nota 14: Los Gastos por Mantenimientos aument6 un 55,14% (M$ 35.186), correspondiente a:

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Mantenimiento Edificios y Otros Recintos 75.605 44561
Mantenimiento de Sistemas Computacionales 33.968 30.365
Mantenimiento Maquinaria y Vehiculos 5.736 2.006
Totales Mantenimientos Administracion 115.309 76.932
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METRO REGIONAL DE VALPARAISO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Estados Financieros individuales diciembre 2018-2017

7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES DEL PERIODO (CONTINUACION)
ANALISIS DE LOS RESULTADOS
Nota 15: El Gasto por auditorias aumenté en 2,5% (M$ 533).

Nota 16: Seguros presenta una disminucion de 45,56% (M$ 52.720).

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Seguros de Edificios e Instalaciones - 49.133
Responsabilidad Civil 63.008 66.595
Totales 63.008 115.728

Nota 17: Asesorias tiene una disminucion de un 13,95% (M$ 52.394)

Diciembre 2018 Diciembre 2017

Personal Apoyo de Administracion 1.423 20.666
Serv. y Asesorias Estudio Administracion 275.942 302.863
Serv. y Asesorias Estudio Ventas 41.154 46.933
Personal Apoyo Ventas 4.549 5.000
Totales Asesorias y Estudios 323.068 375.462

Nota 18: Dietas presentan una disminucion de 10,90% (M$ 7.331).

Nota 19: Los gastos por publicidad aumentaron en 48,36% (M$ 15.667).

Nota 20: Las depreciaciones de bienes de administracion aumenté en 3,35% (M$ 3.688)

Diciembre 2018 Diciembre 2017
Deprec. Del Ejerc. Maquinas y Equip. Oficina 13.345 10.120
Deprec. Del Ejerc. Muebles (Adm. y Ventas) 21.888 20.982
Deprec. Del Ejerc. Equi. Computacionales 112.599 118.961
Total Depreciaciones 147.832 150.063

y las Amortizaciones de Licencias y Softwares aument6 en 2,31% (M$ 1.466)

Diciembre 2018 Diciembre 2017
Amortiz. Proy. Licencias Comp. 61.867 63.333
Total Amortizaciones 61.867 63.333
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7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES DEL PERIODO (CONTINUACION)
ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Nota 21: Consumos Basicos disminuyeron en 0,16% (M$ 98)

Diciembre 2018

Diciembre 2017

Serv. Internet 23.845 41.012
Serv. Energia Eléctrica Administracién 3.084 2.211
Serv. Agua Potable Administracion 960 1.062
Serv. Teléfono Red Fija Administracion 13.104 8.972
Serv. Teléfono M6vil Administracion 12.762 13.054
Serv. Energia Eléctrica Ventas 2.149 282
Serv. Agua Potable Ventas 8.588 6.886
Serv. Teléfono Mévil Ventas 6.558 8.401
Total Consumos Bésicos 71.050 81.880

Otros Gastos varios disminuy6 en 7,24% (MM 13.243)

Diciembre 2018

Diciembre 2017

Honorarios Alumnos En Préctica 1.247 1.049
Material Impreso y Formularios 10.814 4.727
Suscripciones 8.434 3.875
Auvisos y Publicaciones 5.151 2.889
Insumos Computacionales 21.825 40.833
Materiales de Aseo Administracion 3.313 3.009
Eventos 5.298 15.149
Correo y Franqueo 3.642 3.827
Materiales de Oficina y Boleterias Gtos. generales 9.015 6.755
Materiales de Aseo Ventas 19.990 8.412
Gastos Notariales 747 947
Conservador Bienes Raices 316 205
Otros Gastos de Administracion 79.823 91.181
TOTAL OTROS GASTOS VARIOS 169.615 182.858
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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
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7.- ANALISIS DE LAS VARIACIONES DEL PERIODO (CONTINUACION)
ANALISIS DE LOS RESULTADOS

Nota 22: Otras Ganancias y Pérdidas, presenta una ganancia neta de M$ 35.285, inferior en 61,11% (M$90.720) a
diciembre de 2017.

DICIEMBRE 2018 DICIEMBRE 2017

Otros Ingresos 38.474 120.382
Ing. Por Aplicacién de Multas 19.360 10.637
Total Otras Ganancias 57.834 131.019
Mant Equip. electromecanicos 1.943 1.912
Multas e Intereses 4112 -
Estudios y Asesorias 11.416 29.335
Indemnizaciones varias 450 9.052
Otros egresos fuera de la explotacion 4.628 -

| Total Otras Pérdidas (22.549) (40.299) |

| Ganancia neta 35.285 90.720 |

Nota 23: Ingresos financieros aumentaron en M$ 144.357 respecto a diciembre de 2017, principalmente son
colocaciones de excedentes de caja en fondos mutuos.

Nota 24: Costos financieros M$ 223.471, corresponde a intereses devengados por reconocimiento de deuda compra de
equipos ATP y Acoples para Automotores nuevos.

Nota 25: La diferencia de cambio neta es M$ 0.

Nota 26: El resultado por unidad de reajuste neto es negativa de M$ 2.459.

8. - PRINCIPALES FLUJOS

Los principales flujos que la empresa ha recibido a septiembre de 2018 son aquellos generados por los ingresos
operacionales, venta de pasajes, tarjetas y arriendos MM$ 17.385,83, Compensacion del MTT por baja de tarifas y
otros MM$ 3.418,24.

Los principales flujos que la empresa ha recibido a diciembre 2017 son aquellos generados por los ingresos
operacionales, venta de pasajes, tarjetas y arriendos MM$ 14.892,75, Compensacion del MTT por baja de tarifa y otros
MM$ 3.284,61.
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9.- ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

Riesgo de Mercado

Metro Regional de Valparaiso S.A. se ha abocado a efectuar las adecuaciones a sus sistemas de sefializacion,
comunicaciones, peajes, energia y algunas otras inversiones de infraestructura en estaciones de intercambio, ademas
de adquisicion de material rodante, para abordar la creciente demanda. Asimismo, ha efectuado modificaciones
operacionales destinadas a mejorar la oferta en hora punta en el sentido Limache-Puerto que han redundado en mejoras
en calidad de servicio permanente, y también para eventos puntuales, como el Plan Marzo, para el inicio de la
temporada laboral y estudiantil.

Desarrollo Operacional

Continuando con el esfuerzo por la integracion con el resto del transporte publico a fin de ampliar la llegada de su
servicio a mas zonas, durante el afio 2016 se efectuo la primera integracion tarifaria con buses que operan en la zona
metropolitana del Gran Valparaiso mediante la habilitacion de validadores a bordo (linea 122 de FENUR, sector Los
Pinos — Villa Alemana Sur); y se trabaja en la implementacidn de otros recorridos, en funcion del resultado de la
experiencia piloto comentada.

Ademas de las integraciones Tarifarias, la Ampliacion de la Integracion entre Metro Valparaiso y Buses esta
conformada por el disefio, ejecucién y/o construccién de proyectos vitales para la futura operacion del servicio, entre
los que cabe destacar:

Adgquisicion de nuevo Material Rodante, 5 trenes adicionales a los 8 ya adquiridos (MV sumo a su flota original de
27 automotores la cantidad de 8 unidades X Trapolis Modular que terminaron su fase de pruebas antes de finalizar el
mes de diciembre 2015.

Construccidn de obras para la nueva modalidad de integracion con buses (en experiencia piloto durante el afio 2016)
con validadores a bordo de buses, consistentes en obras menores como burladeros, en sustitucion de estaciones
intermodales las que ya no son requeridas.

Obras de Mejoramiento de estaciones, lo que considera la ampliacion de andenes, ampliacion de las boleterias, aumento
de torniquetes, ampliacion de techos en estaciones, mejoramiento mobiliario y sefialética.

Gestién integral para la adquisicion de equipos ferroviarios de apoyo a la operacion (Hi-Rail, movil para
mantenimiento, moévil para traslado de pasajeros ante emergencias).

Paso desnivelado Portales. Consiste en el disefio y ejecucidn del desnivel vehicular que permitira la operacion de Metro
Valparaiso a intervalos de 3 minutos en condiciones de seguridad para pasajeros y usuarios del cruce.

Mejorar en términos generales la confiabilidad de los sistemas de energia, sefializacion y comunicaciones.

Cabe consignar que con fecha 28 de octubre de 2017 se publicé en el DO el decreto del MTT Numero 64 (fechado
Santiago, 14 de julio de 2017), que aprueba el Plan Trienal de Desarrollo 2017-2019 de la Empresa De Los
Ferrocarriles Del Estado, el que incluye iniciativas de Metro Valparaiso por USD 110,1 millones, en concordancia con
lo ya sefialado, y que en sintesis, se agrupan en las siguientes categorias:

Infraestructura Critica.

Seguridad y Continuidad Operacional.

Productividad Operacional.

Aumento Transporte de Pasajeros.
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9.- ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO (CONTINUACION)
Riesgo de Crédito

En relacién al riesgo de crédito este es minimo, ya que el 97% de los ingresos son por ventas de tarjetas sin contacto
(venta por emisidn) y ventas por cuotas de transporte (ventas por recarga) con pago contado y en efectivo. Solo el 3%
de las ventas son facturadas al crédito, considerando que la mayoria de nuestros clientes por arriendos tienen garantias
entregadas a la empresa.

Todas estas transacciones son realizadas en pesos y no representan riesgo por fluctuaciones por tipo de cambio o tasa
de interés.

Analisis de Sensibilidad

La Sociedad ha encargado realizar un analisis de sensibilidad, tomando como base la informacidn contable al 31 de
diciembre de 2018, complementada con antecedentes de mercado y con apreciaciones formuladas por especialistas en
las diversas etapas del andlisis. Esta sensibilizacion se efectud solo sobre los items contables de Energia Eléctrica
relacionadas con los equipos de Traccion y la Mantencion del Material Rodante.

De conformidad a la metodologia empleada en el calculo de la sensibilizacion. A continuacion se detalla el probable
cargo o abono a ser reconocido en el ejercicio que finalizara al 31 de diciembre de 2019, los resultados obtenidos son:

Valor contable Limite ala Limite al Efecto Efecto
Partida al 31/12/2018 | Variable determinante baja alza negativo positivo
M$ M$ M$ M$ M$
Energia eléctrica (traccion) 2.202.415 | Délary Costo energia - | 2.524.480 322.065 -
Gasto mantencion material rodante 2.317.151 | Valor Euro 2.136.469 | 2.329.708 12.557 180.682

Como se desprende del cuadro precedente, de las sensibilizaciones efectuadas, se concluye que ambos items poseen
un factor de riesgo cambiario, debido a su indexacion a la moneda internacional délar y euro, respectivamente. Se
observa que el item de Energia eléctrica (traccion) presenta un mayor riesgo cambiario, esto debido a la volatilidad
gue presenta la moneda Dolar para el periodo que finalizard al 31 de diciembre de 2019, existiendo una mayor
probabilidad a experimentar un efecto negativo en la posicion financiera de Merval, en relacion al Gasto mantencion
material rodante, existe una mayor probabilidad a experimentar un efecto positivo en la posicion financiera de Merval,
dado que se espera una mayor probabilidad de variacion a la baja en la volatilidad de la moneda Euro. El riesgo en
ese contexto debe entenderse como volatilidad, es decir a partir de las sensibilizaciones realizadas y considerando la
evidencia de volatilidad de esta moneda, la partida referida podria experimentar tanto incrementos como decrementos
significativos.
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