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

Entre el 1 de eneroy el 31 de Marzo de 2012

1.- ANALISIS DE MERCADO

El aflo 2011 se observd un récord histérico en la venta de vehiculos, incrementando en 21% en
comparacion con el afio 2010, situacién que se contrasta con la evolucién del ler trimestre 2012, en
donde los vehiculos livianos han caido 4%, lo que corresponde a 3.500 unidades y la venta de vehiculos

pesados a disminuido en 6%, lo que corresponde a 340 unidades.

Esta tendencia esta en linea con las proyecciones de la Asociacién Nacional de Automdviles de Chile
(ANAC). Tendencia que deberia mantenerse y acentuarse, ya que, sus proyecciones para el 2012 son
una disminucién 13% de vehiculos livianos y 27% menos para vehiculos pesados.

Segun el IPoM de Abril 2012, el crecimiento esperado de la economia fluctia entre 4 y 5% el que es
superior al previsto en diciembre pasado. La mayor parte de esta correccion proviene de un aumento en
el crecimiento desde fines del 2011 y comienzos del 2012, como consecuencia del mejor escenario

econdmico que se vislumbra en la economia mundial.
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2.- ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

2.1.- Estado de Resultado en millones de pesos

MM CLP Mar - 12 Mar - 11 Var. Var. %

Clientes con Contrato 20.951 18.226 2.725 15,0%
Infractores 2.255 1.988 267 13,4%
Pase Diario 1.541 1.337 204 15,3%
Otros Ingresos de la Actividad 1.538 1.219 319 26,2%
Total Ingreso Actividad 26.285 22.770 3.515 15,4%
Otros Ingresos 14 18 4) -24%
Gasto por beneficio a empleados (1.171) (1.135) (36) 3,2%
Gasto Mantenimiento (2.881) (2.741) (140) 5,1%
Gasto Comercial (1.593) (2.003) 410 -20,5%
Gasto de Administracion (1.117) (949) (168) 17,7%
Total Gastos de Actividad (6.762) (6.828) 66 -1,0%
EBITDA 19.537 15.960 3.577 22,4%
Gastos por depreciacion y amortizacion (3.646) (3.381) (265) 7,8%
Resultado Operacional 15.891 12.579 3.312 26,3%
Ingresos financieros 906 616 290 47,1%
Costos financieros (10.400) (8.935) (1.465) 16,4%
Otras ganancias (pérdidas) (15) 26 (42) -157,7%
Resultado por unidad de ajuste (130) (29) (101) 348,3%
Diferencia de Cambio 24 3) 27 -900,0%
Resultado No Operacional (9.615) (8.325) (1.290) 15,5%
Gastos por impuestos a las ganancias (1.034) (751) (283) 37, 7%
Resultado 5.242 3.503 1.739 49,6%
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Ingresos de Actividades
En términos de transacciones (pasos de vehiculos registrados por el pértico) observamos en miles de

pasadas:

Categoria Mar - 12 Mar - 11
Autos y Camionetas 26.892 25.237
Buses y Camiones 3.628 3.545
Camiones con remolque 1.749 1.755
Motos 462 399
Total de Pasadas Registradas 32.731 30.936

Existe un incremento del 5,8% de las transacciones a nivel total por sobre Marzo 2011.
Los ingresos por actividad varian en 15,4%, principalmente por el incremento de los clientes con contrato

MM$ 2.724 debido al mayor paso de vehiculos en 5,8% méas el aumento en la tarifa y el reajuste por IPC.

Gastos de Actividades Ordinaria.

Con el objeto de mantener la competitividad, durante el 2012 nos focalizaremos en mejorar los procesos
de negocios, generando ahorros mediante una eficiente gestion de los recursos.

Los gastos de la actividad aumentan en 5,3%, principalmente en gastos por mantenimiento vial, sistemas,
parques y jardines. Los gastos de administracién aumentan por asesorias y arriendos de equipos.

A nivel total de gasto, este incremento se compensan por la disminucion del gasto comercial, producto
del cambio en la politica de provision incobrable, la cual gener6 un menor gasto a Marzo 2012,

generando a nivel total una caida en los gastos del 1%.

EBITDA
El aumento en los ingresos y un menor aumento en los gastos de la actividad en comparacion con el

2011, generaron un aumento de un 22,4% en el EBITDA.
Este incremento en el EBITDA nos ha permitido afrontar las obligaciones financieras y planes de

inversion proyectados para el 2012.

Resultado No Operacional

La variacion en los ingresos financieros corresponde al aumento en las colocaciones en el sistema
financiero y al incremento por el interés en las cuentas por cobrar a los socios, debido a nuevos
prestamos otorgados. El incremento en los costos financieros esta dado principalmente por la correccion

monetaria del bono en UF.

Indicadores Financieros del Estado de Resultado

indices de Rentabilidad Mar - 12 Mar - 11
Ebitda Sobre Ingresos Ordinarios 74,33% 70,09%
Margen Operacional 60,46% 55,24%
Margen Neto 19,95% 15,38%
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2.2.- Balance en millones de pesos

MM CLP Mar - 12 Dic - 11 Var. Var. %
ACTIVOS

Activos Corrientes 82.786 71.273 11.513 16,2%
Activos No Corrientes 510.489 517.352 -6.863 -1,3%
Total Activos 593.275 588.625 4.650 0,8%
PASIVOS

Pasivos Corrientes 32.952 24.934 8.018 32,2%
Pasivos No Corrientes 488.167 494.023 -5.856 -1,2%
Patrimonio 72.156 69.668 2.488 3,6%
Total Pasivo y Patrimonio 593.275 588.625 4.650 0,8%
Activos

El activo corriente varia por: (a) el incremento en el efectivo equivalente MM$ 6.790, debido a un aumento
en la cobranza y un manejo eficiente de la caja (b) MM$ 3.540 aumento en las cuentas por cobrar, como
consecuencia del incremento en las ventas.

El activo no corriente varia principalmente por: (a) el aumento en los préstamos a los socios MM$ 8.000,
(b) disminucién en MM$ 12.400 en instrumentos de cobertura (swap) asociado al bono en USD y (c) la

variacion en la depreciacion del ejercicio MM$ 2.270.

Pasivos

El pasivo corriente aumenta principalmente por el devengo de intereses y comisiones correspondiente al
bono en USD y UF por sus vencimientos en Junio y Diciembre de este afio.

El pasivo no corriente disminuye por la porcién de los bonos en USD y UF de intereses y comisiones que

se devengan en el corto plazo, debido a su vencimiento durante el 2012.

Patrimonio

Incrementa por (a) la utilidad acumulada del ejercicio MM$ 5.243 y (b) disminuye por al efecto de la
correccion monetaria del capital pagado al 31 de Diciembre de 2011, segun la circular 456 de SVS por
MM$ 2.755.

Indicadores Financieros del Balance

indices de Liquidez Mar - 12 Dic - 11
Liquidez Corriente 2,51 3,01
Razon Corriente 2,02 2,44

La liquidez esta sujeta a restricciones como consecuencia del contrato con el asegurador financiero de la
compainiia, 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.
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indices de Endeudamiento Mar - 12 Dic - 11
Razoén de Endeudamiento 8,22 7,82
Cobertura de Gastos Financieros 0,94 1,6
Porcion Deuda Corriente 6,32% 4,20%
Porcion Deuda No Corriente 93,68% 95,80%

Las utilidades acumuladas a Marzo generan una mejora en la razén de endeudamiento.
El endeudamiento esta concentrado mayoritariamente en el largo plazo, en los bonos en USD y UF.
El capital de trabajo asciende a MM$ 49.835, incrementandose en MM$ 3.495 respecto a Diciembre 2011,

debido al incremento en las cuentas por cobrar, generado por el aumento de los ingresos operacionales.

indices de Rentabilidad Mar - 12 Dic - 11
Rentabilidad del Patrimonio 29,06% 11,8%
Rentabilidad del Activo 3,53% 1,30%

3.- ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO
El negocio de la Sociedad esta expuesto a diferentes riesgos financieros, los cuales son administrados
por la Gerencia de Administracion y Finanzas, en funcion de los lineamientos del Directorio y el

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

Riesgo de Tipo de Cambio

El Bono en USD, equivalente al 22% 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 dolares en flujos ciertos en UF.

Las Transacciones comerciales futuras son aseguradas mediante contrato forwards.

Riesgo de Liquidez

La eficiente gestién 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.

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 s6lo pueden ser contratados con bancos locales que tengan una clasificacion como minimo de
AA+.




