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ANALISIS RAZONADO

Correspondiente a los estados financieros por los periodos terminados al 30 de septiembre de 2014 y 31 de
diciembre de 2013.

1. Analisis comparativo y principales tendencias observadas en los Estados Financieros

a) Cuadro resumen comparativo de Estado de Situacién Financiera:

30-09-2014 31-12-2013 Variacion
Septiembre a
Diciembre
M$ M$ M$

Activos Corrientes 3.775.398 3.278.980 496.418
Activos no corrientes 9.939.523 9.011.927 927.596
TOTAL ACTIVOS 13.714.921 12.290.907 1.424.014
Pasivos Corrientes 1.825.921 1.509.779 316.142
Pasivos No Corrientes 274.827 202.631 72.196
TOTAL PASIVOS 2.100.748 1.712.410 388.338
PATRIMONIO 11.614.173 10.578.497 1.035.676

Al 30 de septiembre de 2014, los activos corrientes aumentaron en un 15,14% en relacién a los existentes al
31 de diciembre de 2013. En esta variacion se destaca principalmente el aumento de los Otros activos
financieros corrientes.

Los activos no corrientes al 30 de septiembre de 2014, aumentaron en un 10,29% en relacién a los
existentes al 31 de diciembre de 2013. Esta variacion se debe principalmente al aumento de Deudores
Comerciales y otras cuentas por cobrar no corrientes.

Los pasivos corrientes al 30 de septiembre de 2014, en relacion al 31 de diciembre del 2013 aumentaron en
un 20.94% debido principalmente a cuentas por pagar comerciales.

Los pasivos no corrientes al 30 de septiembre de 2014, en relacion al 31 de diciembre del 2013 aumentaron
en un 35.63% debido principalmente a cuentas por pagar comerciales no corrientes.

Con todo, el patrimonio de la sociedad 30 de septiembre de 2014, aumentd en un 9.79% producto de la
utilidad en el periodo y del ajuste a patrimonio por el efecto de la aplicacion de las tasas establecidas en la
reforma tributaria, segun lo dispuesto por la Superintendencia de Valores y Seguros.

Los principales activos de la Sociedad corresponden a otros activos financieros corrientes, deudores
comerciales e intangibles. Los intangibles estan valorizados a valor de mercado.
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b) Cuadro resumen comparativo Estado de Resultados:

30-09-2014 30-09-2013 Variacion
M$ M$ 2014-2013
M$
Resultado Operacional 2.195.203 1.419.253 775.950
Resultado No Operacional (1.002.413) (860.127) (142.286)
Resultado por Impuesto a la renta (409.694) 20.133 (429.827)
Resultado del ejercicio 783.096 579.259 203.837

Por el periodo de operacidn a septiembre de 2014, los ingresos de explotacidn ascienden a M$ 7.826.520,
dentro de los cuales los principales son los ingresos por venta de jugadores por M$2.250.366, ingresos por
borderd por un total de M$ 962.438, los repartos por derechos de television del CDF por M$1.635.635 y los
ingresos publicitarios y auspicios por M$ 2.166.936. Por el periodo de operacion a Septiembre del afio 2013,
los ingresos de explotacion ascienden a M$7.234.803, dentro de los cuales los principales son los ingresos
por venta de jugadores por M$2.561.546, los ingresos por borderd por un total de M$ 879.507, los repartos
por derechos de television del CDF por M$ 1.590.395 y los ingresos publicitarios y auspicios por M$
1.863.416.

En relacion a los costos de ventas para el periodo de operacion a Septiembre de 2014 el total asciende a
M$5.631.317 de los cuales los principales gastos son de remuneraciones por M$ 2.306.374, la amortizacion
de pases de los jugadores por M$ 869.970, los gastos por prestamos de jugadores por M$ 470.737, los
gastos por transferencia de jugadores por M$446.250, los gastos de torneos y competencias M$ 440.564 y
gastos de operacion por M$ 908.753. En relacion a los costos de ventas para el periodo de operacion a
Septiembre de 2013 el total asciende a M$ 5.815.550 de los cuales los principales gastos son de
remuneraciones por M$ 2.306.374, la amortizacion de pases de los jugadores por M$ 1.492.511, los gastos
por prestamos de jugadores por M$ 208.402, los gastos por transferencia de jugadores por M$676.841 los
gastos de torneos y competencias M$ 489.733 y gastos de operacion por M$ 748.863

¢) Principales Indicadores financieros relativos a liquidez, endeudamiento y actividad:

30-09-2014 31-12-2013
M$ M$
Liquidez corriente 2,07 2,17
Razén Acida 2,04 2,16
Razén de endeudamiento 0,15 0,14
Proporcion Deuda Corto Plazo 86,92% 88,17%
Proporcion Deuda Largo Plazo 13,08% 11,83%
Rentabilidad del patrimonio 6,74% 2,09%
Rentabilidad del Activo 5,71% 1,79%
Resultado por Accién 15,66% 4,41
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2. Andlisis del Flujo de Efectivo

Durante el periodo enero — septiembre de 2014 se produjo un flujo neto total positivo de M$77.501. El flujo
neto total negativo por actividades de inversion por M$2.646.080, proviene en su mayoria de inversiones
por M$1.534.535. El flujo neto positivo de las actividades de la operacion por M$ 2.723.581 se compone
principalmente por recaudaciones de ingresos por un total de M$8.577.286, contrarrestados por
desembolsos por pago a proveedores y personal por un total de M$5.853.705.

Durante el periodo enero — septiembre de 2013 se produjo un flujo neto total de M$ 27.698. El flujo neto
total negativo por actividades de inversion por M$ 751.934, proviene en su mayoria de compras de
intangibles por M$ 816.707 El flujo neto positivo de las actividades de la operacion por M$ 779.632 se
compone principalmente por recaudaciones de ingresos por un total de M$ 5.893.084, contrarrestados por
desembolsos por pago a proveedores y personal por un total de M$ 5.113.452.

3. Analisis de Riesgos de Mercado

Resultados deportivos del equipo:

La asistencia de los espectadores al estadio y la disposicién a pagar por las entradas tienen una estrecha
correlacién con los resultados deportivos del equipo y la calidad del espectaculo. Malos resultados ponen en
riesgo los ingresos por recaudacion y determinan una menor probabilidad de lograr clasificar a torneos
internacionales. Con esto, no sélo se dejan de percibir ingresos por recaudacion y por derechos de television,
sino que ademas disminuye el interés de los auspiciadores en el equipo, y se enfrentan peores condiciones
de negociacion en los contratos establecidos con estos.

Riesgo de Lesiones de jugadores valiosos

La lesion de alguno de los jugadores que conforman el plantel profesional, y en particular de alguno que sea
indispensable para el funcionamiento del equipo o en el cual se haya invertido un monto significativo en la
compra de su pase, puede impactar negativamente los resultados deportivos y eventualmente el patrimonio
de la sociedad.

Riesgo por siniestros
La duefia de los bienes entregados en concesion mantiene seguros por los riesgos de incendios, terremotos,
inundaciones, robos, sobre los bienes entregados en arriendo a Cruzados SADP.

Riesgo por tipo de cambio

La Sociedad no mantiene seguros por operaciones en moneda extranjera de ningin tipo. Al 30 de
septiembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013, la sociedad no tiene pasivos en moneda extranjera
distintos a los sefialados en notas a los estados financieros y que por su bajo valor no requieren de asumir
seguros de cobertura.




