ANALISIS RAZONADO
- ESTADGS FINANCIEROS BETLAN DQOS S.A.
POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 01 DE ENERO Y 30 DE JUNIO DE 2015

ANALISIS Y EXPLICACION DE LAS PRINCIPALES TENDENCIAS REGISTRADAS EN LOS ESTADOS
FINANCIEROS

A} ESTADOS CONSOLIDADOCS INTERMEDIOS DE SITUACION FINANCIERA

30.06.2015 3L12.2014 var. 30.06.2415 31122014 var.
ACTIVOS MS M$ Yo PATRIMONIO Y PASIVOS MS M$ %
Activos corrientes 7089& 115 108.159.447 -34%  Pasivos corrientes 24,643.289 24.716.381 0%
" Activos no corrientes .‘52.03?_744 12.009.055 0% Pasives no corrientes - - %
Patrimonic 58.287.570 95.452.125 -38%
TOTAL DE PATRIMONIO Y
TOTALACTIVOS 82.930.859 120.168.506 -31% PASIVOS $2.930.859 120.168.506 -31%

Al 30 de junio de 2015E y 31 de diciembre de 2014, el principal activo de la Sociedad y su filial
corresponde a acciones de Latam Airlines Group S.A. (LAN}, que representan un 81,84% vy
87,56% de los activos totales respectivamente.

Al 30 de junio de 201$ y 31 de diciembre de 2014, la Sociedad y su filial mantienen en otros
activos financieros corrientes ascendentes a M$67.870.578 (M$105.214.363 en 2014},
14.874.093 acciones de LATAM Airlines Group S.A. (14.874.093 acciones al 31 de diciembre de
2014), en adelante LAN, lo cual representa el 2,73% de la propiedad sobre dicha Compaiiia al 30
de junio de 2015 (2,73% al 31 de diciemnbre de 2014).

Al 30 de junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014 la inversién en acciones clasificadas en el
activo corriente, se valorizan a su valor bursdtil de cierre mensual y los cambios en su
valorizacién se registran en el resultado del ejercicio.

La sociedad registré una disminucién patrimonial al 30 de junio de 2015, respecto del 31 de
diciembre de 2014, debido principalmente a:

i. Disminucion en el precio bursatil de Ias acciones de LAN, entre el 31 de diciembre de
2014y 30 deju:nio de 2015, lo que implica un resultado del periodo negativo.

La variacion del tota!éde activos corrientes al 30 de junio de 2015 con respecto al 31 de
diciembre de 2014 se debe a la disminucidn en el valor bursétil de las acciones de LAN.



Q)

El activo no corriente, no presenta una variacion significativa.

La disminucion de los pasivos corrientes se debe principalmente al pago de impuestos realizado.

B) ESTADOS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS DE RESULTADOS INTEGRALES

20.06.2015 30.06.2014 variacién variacién

Estado de resultados por funcién MS Ms$ MS %
Ingresos de actividades ordinarias - 1.125.600 (1.125.600) -100%
QOtros gastos por naturaleza - (1.143.154) 1.143.194 -100%

Ganancia Bruta - (17.594) 17.594 -100%
Otras ganancias (pérdidas) (37.342.787) (12.013.712) (25.329.075} 211%
Ingresos financieros 198.852 81.278 117.574 145%
Otros gastos varios de operacién (27.656) {71.298) 43.642 -61%
Costos financieros - {423.057) 423.057 -100%
Diferencia de camnbioc - - - 0%
Resultado por unidades de reajuste 40.617 803 39.814 4958%
GANANCIAS (PERDIDA) ANTES DE
IMPUESTOS : {37.130.974) (12.443.580) (24.687.394) 158%
GASTO POR IMPUESTO A LAS éANAN CIAS {33.581) (69.883) 36.302 -52%
GANANCIA (PERDIDA) DEL EJERCICIO (37.164.555) (12.513.463} (24.651.082) 197%

Al 30 de junio de 2015, se registrd una pérdida por rentabilidad de acciones de LAN, ascendente
a M$37.343787; lo que explica principalmente la pérdida del periodo. Esta rentabilidad de las
acciones se presenta neta de dividendos recibidos y otros conceptos, en el resultado del
ejercicio bajo “Otras ganancias (pérdidas)”.

ESTADOS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS DE FLUJO DE EFECTIVO

30.06.2015 30,06.2014 variacién variacién
Estadc de flujo de efectivo i M$ M5 MS %
Flujos de efectivo procedentes de futilizados en) actividades
de operacidn (254.974) (444.736) 185.762 ) -43%
Flujos de efectivo hetos (utilizadosE en) procedentes de
actividades de inversidn 1.000 1.139.324 {1.138.524) -100%
Flujos de efective procedentes de {utilizados en) actividades
de financiacién 226.016 585.475 (355.459} -61%
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efective {27.958) 1.280.263 (1.308.221) -102%
Efectos en la variacién de |a tasa de cambio - - -
Efectivo y equivalentes a} efectivo él inicio de ano 70.734 368.173 (297.439) -81%

Efectivo y equivalentes al efectivo al gerre del periodo 42.776 1.648.436 {1.605.660) -97%




Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y 30 de junio de 2015, los fondos
obtenidos de préstamos de entidades relacionadas se utilizaron para el pago de impuesto renta
y proveedores.

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y 30 de junio de 2014, los fondos
obtenidos de préstamos de entidades relacionadas y venta de acciones LAN se utilizaron en
cancelar el financiamiento bancario obtenido para financiar el aumento de capital de LAN v asi
ejercer la correspondiente opcién de la filial Inversiones HS SpA.

Los excedentes de efectivo fueron destinados, principalmente a inversiones en fondos mutuos y
pago a proveedores.

D) RATIOS FINANCIEROS

Se presentan los principales ratios financieros definidos segin se detalla a continuacién:

[ Indicadores | Unidad | 2015 | 2014
Liguidez corriente (Total Activos corrientes / Total Pasivos corrientes) Veces 2,88 4,38
Liquidez Razén dcida (Efectivo y efectivo equivalente / Total Pasivos corrientes) Veces 0,00 0,00
Deuda / Patrimonio Neto {Total Pasives financieros / Total Patrimenio) % 0.00% 0,00%
Deuda corto plazo / Deuda total (Total pasivos corrientes / Total Pasivos corrientes v no corrientes) % 100,00% 100,00%
Deuda largo plazo / Deuda total (Total pasivos no corrientes / Total Pasivos corrientes v no corrientes) % 0,00% 0,00%
Endeudamiento |Cobertura de gastos financieros (Resultados antes de Impuestos e intereses /Gastos financieros) Veces 0,00 0,00
Rentabilidad del Patrimonio (Resultado del periodo/{(Patrimonic anterior + Patrimonio actual)/2) % -63,76% -16,28%
Rentabilidad de! activo (Resultado del periodo /((Total Activos actual + Tetal activos anterior)/2) % -44,81% -13,98%
Rentabilidad Utilidad por accidn en MS (Utilidad del ejercicio / N* Acciones suscritas v pagadas) MS$ por accién| -0,0009076|  -0,0003056

Las obligaciones exigibles de corto plazo al 30 de junio de 20145 y 31 de diciembre de 2014
estan cubiertas por los activos corrientes, considerando que se encuentra incluida la inversién
en acciones de LAN. La disminucién en la cobertura se debe principalmente a la disminucién en
la inversion en fondos mutuos, lo que impacta la cobertura de los pasivos de corto plazo.

Considerando los activos mas liquidos como los disponibles en bancos e inversiones en fondos
mutuos, las deudas de corto plazo estén cubiertas, considerando que la deuda con terceros es
poco relevante.




