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ANALISIS RAZONADO

1.- Situacién financiera

30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Activos MS MS Pasivos y Patrimonio Ms MS
Activos corrientes 3,513,315 4,249,611 Pasivos corrientes 2,049,246 3,333,054
Activos no corrientes 1,776,271 1,627,023 Pasivos no corrientes 4,075 2,114
Total pasivos 2,053,321 3,335,168
Capital 9,543,965 8,543,965
Reservas - 47,414 - 47,414
Resultados acumulados - 5,955,085 - 6,016,662
Resultado ejercicio - 305,201 61,577
Total Patrimonio 3,236,265 2,541,466
Total activos 5,289,586 5,876,634 Total Pasivos y Patrimonio 5,289,586 5,876,634
30.06.2014 30.06.2013 30.06.2014 30.06.2013
2.- Resultados MS MS 3.- Flujos de efectivo Mm$ m$
Ingresos de operacion 3,385,131 2,185,422 Flujos de actividades de operacion - 912,139 - 725,024
Costos de distribucion - 2,327,419 - 1,615,167 Flujos de actividades de inversion - 587,234 - 3,213
Margen operacional 1,057,712 570,255 Flujos de actividades de financiamiento 1,005,494 2,009,483
Gastos de administracion - 1,478,530 - 1,133,649 Flujos netos de efectivo - 493,879 1,281,246
Otros ingresos/gastos (netos) - 32,069 - 8,904 Efectos variacion tasa de cambios - 80 - 332
Resultado antes de impuestos - 452,887 - 572,298 Aumento (disminucion) neto del efectivo - 493,959 1,280,914
Impuestos a las ganancias 147,686 116,816 Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 968,847 184,981
Resultado neto - 305,201 - 455,482 Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 474,888 1,465,895
4.- Indicadores financieros: 30.06.2014 31.12.2013
Liquidez (veces): Razdn de liquidez corriente y cida. [ 1.714] | 1.275]
Endeudamiento (veces): Razén de endeudamiento. | 63.45%| | 131.23%|
Deuda/Total deuda (proporcién): Deuda Corriente / Deuda Total [ 99.80%| | 99.94%|
Deuda no corriente / Deuda Total | 0.20%| | 0.06%|
Valor libro de la accion: | S 1,703 | | S 1,495 |

Cantidad acciones suscritas y pagadas 1,900,000 | | 1,700,000 |

5.- Comentarios

Activos corrientes y no corrientes: Las principales variaciones del periodo corresponden a:

30.06.2014 31.12.2013
M$ m$

Efectivo y efectivo equivalente 474,888 968,847 La variacién de activos de M$-587.048, obedece basicamente a: 1°) un menor saldo en
Otros activos financieros 720,615 65,121 Efectivo y efectivo equivalente (M$ -493.959), 2°) una disminucidn de cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar corrientes 2,227,654 3,040,940 corrientes de M$ -813.286 y aumento de otros activos corrientes por M$ 570.949 y 3°)
Otros activos corrientes 90,158 174,703 un impacto positivo originado por impuestos diferidos del periodo de M$ 149.646.
Propiedades, planta y equipos 10,514 10,912
Activos por impuestos diferidos 1,765,757 1,616,111
Total activos 5,289,586 5,876,634
Variacion de activos (+/-): - 587,048

Pasivos corrientes y no corrientes: Las principales variaciones del periodo corresponden a:

30.06.2014 31.12.2013
m$ m$

Otros pasivos financieros corrientes 1,600,333 2,508,797 La variacion de pasivos de M$ -1.281.847, obedece basicamente a: 1°) un menor saldo
Cuentas por pagar a relacionadas 143,455 400,172 por pagar por operaciones habituales a los fondos administrados de M$ -908.464; 2°)
Provisiones e impuestos corrientes 117,688 173,251 Una disminucién en cuentas por pagar corrientes a entidades relacionadas por M$ -
Provisiones por beneficios empleados 187,770 250,834 256.717; y 3°) una disminucion en Provisiones corrientes y beneficios a empleados por
Pasivos por impuestos diferidos 4,075 2,114 MS -118.627.
Total pasivos 2,053,321 3,335,168
Variacién de pasivos (+/-): - 1,281,847

Patrimonio y resultados del ejercicio: Las principales variaciones del periodo corresponden a:

30.06.2014 31.12.2013
m$ M$

Capital pagado 9,543,965 8,543,965 La variacion neta del patrimonio por M$ +694.799 corresponde al incremento de capital
Reservas - 47,414 - 47,414 en M$ +1.000.000 y al resultado del periodo de MS$ -305.201 (M$-455.482 al
Resultados acumulados - 5,955,085 - 6,016,662 30/06/2013). La pérdida del periodo estuvo determinada por un margen operacional
Resultados del ejercicio - 305,201 61,577 positivo de M$ +1.057.712 (M$ +570.255 al 30/06/2013) y mayores gastos de
Total patrimonio 3,236,265 2,541,466 administracion y otros de M$ -1.510.599 (M$ -1.142.553 al 30/06/2013) y un efecto

positivo por impuestos diferidos del periodo por M$ 147.686 (M$ 116.816 al
Variacién del patrimonio (+/-) 694,799 30/06/2013).
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