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1. Resumen Ejecutivo

Hechos Relevantes:

Durante los periodos de Enero a Junio de 2013 y 2014 cabe destacar los siguientes hechos
relevantes en relacion a los Estados Financieros de la Compaifiia:

e En el mes de Enero del afio 2013 se adquiere un terreno en la ciudad de Miami,
especificamente en la zona de Brickell Avenue, en el cual se proyecta la construccion del
primer hotel de la cadena en Estados Unidos.

e Revaluacién de los activos a fines del 2013 por un monto de M$31.289.468, impactando

de manera relevante los saldos contables en las cuentas: Propiedades, planta y equipos,
dentro de los Activos no Corrientes; en Impuestos diferidos, bajo Pasivos no Corrientes; y
en Otras Reservas y Utilidades Acumuladas, dentro de las partidas del Patrimonio, los
cuales se observan en el balance de cierre de 2013 y de junio de 2014.
Esta reevaluacion se enmarca en un cambio de la politica contable utilizada por Atton
Hoteles S.A. respecto de la valorizacién de sus activos, pasando desde el método de Costo
Amortizado al del Valor Razonable. Cabe destacar, que los valores incorporados en los
Estados Financieros se obtienen a partir de tasaciones efectuadas por terceros
independientes, valorizando los terrenos a valor de mercado y los inmuebles a valor de
reposicidon. Asimismo, a partir de las tasaciones efectuadas, se modifican los criterios de
vida Util por componente a considerar a partir del ejercicio 2014.

e En el mes de Diciembre de 2013 se da inicio al proceso de remodelacién del hotel Atton
Las Condes en el cual se procedera a actualizar artefactos, muebles, fachadas y elementos
de disefio de las dreas comunes, pasillos y bafios del hotel. Este proyecto posee un
impacto en los Estados Financieros del primer semestre de 2014.

e Aumento importante en ingresos en los hoteles de Santiago, debido en parte por la
facturacién proveniente de los servicios hoteleros entregados con motivo de los juegos
Odesur, ocurridos en Santiago en el mes de Marzo. Las delegaciones completas de Brasil y
Chile se hospedaron en nuestros hoteles para este evento deportivo.

e En el mes de Junio del afo 2014 se adquiere un hotel de 64 habitaciones en la ciudad de
Bogotd por un valor de COP$16.500.000.000, el cual se financia a largo plazo con un
crédito bancario tomado con Corpbanca Colombia por COP$10.700.000.000.



Aspectos Principales:

El resultado del periodo Enero a Junio de 2014 alcanzé una ganancia de M$1.818.232, menor en
MS831.401 a la ganancia del mismo periodo de 2013, lo cual responde principalmente al menor
resultado obtenido por Atton Las Condes, el cual se encuentra en un proceso de remodelacion
importante en el hotel, que incluye la actualizacién de areas comunes, pasillos y bafios de las
habitaciones. Esto lleva consigo el cierre intercalado de pisos de habitaciones, disminuyendo la
ocupacion del hotel y consecuentemente su resultado.

Lo anterior es compensado por el efecto de mayores ingresos generados por distintos eventos
ocurridos en Santiago, como fueron los juegos Odesur y Expomin. Adicionalmente, se perciben
mayores ingresos en pesos Yy soles producto de la depreciacidon que han sufrido estas monedas
respecto del délar en comparacién con el afio anterior.

Las ventas consolidadas, por su parte, llegaron a los M$12.015.492, mostrando un crecimiento del
11,3% respecto al periodo del afio 2013. El crecimiento de los ingresos se explica principalmente
por efecto de la Odesur y un mayor tipo de cambio.

El EBITDA de la empresa alcanzé M$5.225.815, aumentando un 9,9% respecto del valor obtenido
durante el ejercicio anterior. Este crecimiento viene impulsado por el crecimiento de ingresos,
junto con la estabilidad en los margenes operacionales de la Compaiiia.

A Junio del afio 2014 la empresa posee activos por un total de M$108.073.817, lo cual es un 7,5%
superior al nivel de Diciembre de 2013. El patrimonio de Atton Hoteles S.A. por su parte, presenta
un aumento de un 1,5% en comparacién con Diciembre de 2013, alcanzando en Junio de 2014
MS56.533.609. Esta variacion es producto de los resultados del afio y valorizacién de las
inversiones en el exterior producto del tipo de cambio, considerando a su vez el dividendo de
M$2.000.000 pagado en el periodo.

2. Estados Consolidados de Resultados.

El resultado a Junio de 2014 alcanzé una ganancia de MS$1.818.232, menor en M$831.401 con
respecto al mismo periodo del ejercicio del 2013, que responde principalmente a los siguientes
efectos:

e Mayor facturacién en Atton El Bosque y Atton Vitacura producto de los juegos Odesur.

e Aumento de las tarifas en délares en un 5,9% en promedio para los cuatro hoteles de la
compaiiia.

e Aumento de los ingresos en pesos chilenos y nuevos soles por el mayor tipo de cambio
respecto del ddlar.

e Menores niveles de eficiencia comparando un margen EBITDA de 43,5% con uno igual a 44,1%
del periodo del afio anterior.



2.1, Ingresos Ordinarios
El aumento de ingresos para los periodos en analisis es de un 11,3%, generado por:

e Mayor facturacidon en Atton El Bosque generada por la estadia de la delegacion de Brasil, en el
marco de los juegos Odesur, los que se adicionan a los generados en Atton Vitacura por la
delegacion de Chile. De esta forma, Atton El Bosque obtuvo ingresos por M$3.436.996, con un
aumento del 20,7% respecto del periodo de Enero a Junio del afio 2013, mientras que Atton
Vitacura alcanzé M$3.710.194, representando un 28,0% de crecimiento. Todo esto impulsado
ademas por el mayor tipo de cambio promedio.

e Atton Las Condes logré ventas por M$1.771.216, con una disminucion de 21,4% respecto del
periodo de Enero a Junio del aifo 2013, producto del bloqueo de pisos de habitaciones
relacionado a la remodelacidn que se efectla en el inmueble. Este efecto se compensa en parte
con el mayor tipo de cambio del afio 2014.

e Atton San Isidro presentd un crecimiento del 11,0% de sus ingresos, correspondiente a
MS$3.095.886 en el periodo de Enero a Junio del afio 2014. Este aumento se logra a través de
un aumento del 6,5% en sus tarifas y un mayor tipo de cambio, compensado con una menor
ocupacion. Ademas, registré un aumento en las ventas de Restaurant y Arriendo de Salones.

A continuacidn se presenta un desglose de los ingresos por Hotel y tipo de ingresos:

30.06.2014 30.06.2013

Detalle Ingresos por Hotel M$ M$

Atton Las Condes 1.771.216 2.253.519
Atton El Bosque 3.436.996 2.847.276
Atton Vitacura 3.710.194 2.899.259
Atton San Isidro 3.095.886 2.765.208
Otros 1.200 25.919
Total 12.015.492 10.791.181

30.06.2014 30.06.2013

Detalle Ingresos Operacionales M$ M$

Arriendo de Habitaciones 9.578.921 8.410.926
Venta de Alimentos y Bebidas, Eventos y Otros Servicios Hoteleros 2.435.37 2.354.336
Otros Ingresos 1.200 25.919
Total 12.015.492 10.791.181

Adicionalmente, la siguiente tabla incorpora un resumen de las ocupaciones y tarifas promedio de
arriendo de habitaciones obtenidas acumulados a Junio de 2013 y 2014:

30.06.2014 30.06.2013

Ocupacion (%) 67,4% 72,2%
Tarifa (US$) 141,2 133,3
RevPar (US$) 95,2 96,2

De las cifras presentadas, se observa que el nivel de ocupacién disminuye respecto del mismo
periodo del 2013, lo cual es provocado por la menor ocupacion en Atton Las Condes producto de
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la remodelacidn que se esta efectuando en el inmueble. Sin embargo, este efecto es compensado
en parte con un aumento en la tarifa promedio.

Durante este primer semestre, han entrado en operacién nuevos hoteles en Santiago los cuales,
de acuerdo a los niveles de ocupacién obtenidos en Atton El Bosque y Atton Vitacura, no han
tenido un impacto en las ventas de la Compafiia. El efecto en Atton Las Condes no es posible
definirlo, dado el proceso de remodelacidn que se esta llevando a cabo en el hotel.

2.2. Costos de Ventas

Los costos de venta consolidados alcanzaron M$6.589.264 en el periodo acumulado a Junio de
2014, reflejando un alza del 17,4% con respecto al mismo periodo del afio 2013. Los principales
factores que explican esta variacion son:

e Mayores costos producto de la mayor ocupaciéon en Atton El Bosque y Atton Vitacura,
relacionada con los juegos Odesur.

e Incorporacion del beneficio de alimentacidn a personal de Atton en Mayo 2014.

e Bono de Término de Negociacién Colectiva con el Sindicato de Atton El Bosque entregado en
Junio.

e Mayores costos de lavanderia por plan de transformacién de pisos de fumadores a no
fumadores.

e Aumento de la dotacién en Atton Servicios Generales, por fortalecimiento drea de Desarrollo y
Nuevos Negocios, con el objetivo de impulsar y dar foco a la estrategia de crecimiento del
Grupo.

e Mayores costos de depreciacidn, producto de la retasacidon de los inmuebles a fines del afio
2013 y cambio en la tabla de vida atil de los inmuebles.

2.3. Gastos de Administracion y Ventas

Los gastos de administracion y ventas fueron M$1.270.698 en el periodo Enero a Junio de 2014,
reflejando un alza del 17,9% con respecto al mismo periodo del afio 2013. Lo anterior se explica
por:

e Mayores gastos de comisién de agencias, producto de una mayor participacién en el segmento
On Line y crecimiento de las ventas.

e Mayores costos de comisiones por ingresos pagados con tarjeta de crédito, producto de la
mayor facturacion.



2.4. EBITDA

A partir de los resultados operacionales, el EBITDA de la Compaiiia se indica en la siguiente tabla:

31.03.2014 31.03.2013

M$ M$
Ingresos de actividades ordinarias 12.015.492 10.791.181
Costo de venta (6.589.264) (5.614.534)
Gastos de administracion (1.270.698) (1.078.084)
Reversa Depreciacion 1.060.134 727.137
Reversa Amortizacién 10.151 17.516
Deterioro (reversa) de activos - -
TOTAL EBITDA 5.225.815 4.843.216
Margen EBITDA (*) 43,5% 44,9%

(*) EBITDA sobre Ingresos de actividades ordinarias.

De acuerdo a lo indicado, el margen EBITDA de la Compafiia disminuye desde un 44,9% a un 43,5%
en el ejercicio 2014, resultado de la baja presentada en Atton Las Condes producto de su
remodelacién, lo cual es compensado por los mayores resultados que presentan la operacion de
sus hoteles.

2.5. Ingresos Financieros

Los ingresos financieros consolidados acumulados a Junio de 2014 alcanzaron M$83.092,
provenientes de la rentabilidad de depdsitos a plazo y fondos mutuos tanto en Chile como en
Peru. La partida presenta un aumento del 71,4%.

2.6. Costos Financieros

Los costos financieros consolidados en el periodo 2014 suman M$1.044.783, los cuales se
presentan estables respecto al mismo periodo del 2013, con una variacién positiva del 2,2%. La
estabilidad en esta partida se debe a que se mantienen constantes los financiamientos de la
Compaiiia.

2.7. Diferencia de cambio y Resultado por unidades de Reajuste

El resultado por unidades de reajuste y diferencia de cambio en el periodo comprendido de enero
a junio de 2014 presenta una pérdida de M$646.418, la cual se compara con una ganancia de
MS$285.517, presentada en el mismo periodo del 2013. Esto se debe basicamente al reajuste por
IPC de la deuda en UF que mantiene la Compaiiia.



2.8. Ganancia

A partir de las cifras explicadas anteriormente, el resultado acumulado a Junio de 2014 alcanzé
una ganancia de M$1.818.232, la cual comparada con la obtenida en el mismo periodo del 2013,
disminuye en un 31,4%.

3. Estados Consolidados de Situacion Financiera

3.1. Activos

A junio de 2014 los activos totales del Grupo alcanzan un monto de M$108.073.817, con un
aumento de un 7,5%, respecto a diciembre de 2013.

Activos Corrientes:

En relacidn a los Activos Corrientes, se produce una diminucidn respecto a Diciembre de 2013 de
MS$17.615, debido a:

e Aumento de M$120.893 (1,9%) en Efectivo y Equivalentes al Efectivo, presentando niveles
estables para ambos periodos. Esta partida se compone por:

30.06.2014 31.12.2013

Efectivo y Equivalentes al Efectivo M$ M$

Caja Moneda Local (*) 47.423 59.954
Caja Moneda Dolar 11.569 9.621
Bancos Moneda Local (*) 1.148.553 172.109
Bancos Moneda Local con Intereses (*) 212.570 250.723
Bancos Moneda Dolar 146.213 50.297
Banco de la Nacién Pert - 22.035
Depositos a plazo 742.049 4.032.194
Fondos Mutuos 1.693.448 1.636.898
Remesa en trénsito (**) 2.352.899 -
Total 6.354.724 6.233.831

(*) La moneda de estos fondos es en pesos chilenos, nuevos soles, pesos colombianos o délar,
segln el pais donde se encuentran.

(**) Esta remesa corresponde a fondos que al cierre de los estados financieros se encontraban en
transito entre cuentas corrientes bancarias de la Compaiiia, desde Colombia a Chile.

e Lo anterior es compensado por una baja en la partida de Deudores y Otras Cuentas por Cobrar
de MS365.335 (-11,9%) debido bdsicamente a la disminucion de las cuentas por cobrar a
clientes.



30.06.2014 31.12.2013

Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar M$ M$

Cuentas por cobrar a Clientes 1.227.329 1.544.976
Tarjetas de Crédito Chile en Moneda Nacional 79.685 55.080
Tarjetas de Crédito Chile en Moneda Extranjera 176.230 340.873
Documentos por Cobrar operaciones del giro 8.629 99.213
Cuenta por Cobrar a SUNAT en Peru 160.552 378.095
Huéspedes en casa al cierre del ejercicio 192.002 125.437
Anticipos a proveedores 536.398 499.980
Anticipo de sueldos 886 1.098
Otras cuentas por cobrar 321.449 23.743
Total 2.703.160 3.068.495

e Aumento de Impuestos Corrientes por MS$215.528 (46,2%) debido principalmente a un
crecimiento del crédito de IVA y reconocimiento de derechos de recuperacion de IVA de
exportacion, los cuales presentan movimientos razonables considerando la operacion del
negocio.

30.06.2014 31.12.2013

Impuestos Corrientes M$ M$

Pagos provisionales mensuales 127.602 30.959
IVA crédito fiscal 545.939 220.475
Crédito capacitacion Sence 8.684 21.113
Otros Impuestos - 6.653
Impuesto por recuperar filiales Per( - 187.497
Total 682.225 466.697

Activos No Corrientes:

Esta partida presenta un crecimiento de 8,8%, correspondiente a M$7.691.947, impulsado
principalmente por el mayor valor presentado en la partida de Propiedades, Planta y Equipos.

La siguiente tabla indica la variacién de los montos considerados para las Propiedades, Planta y
Equipos del Grupo Atton:

Valor Neto Valor Neto
30.06.2014 31.12.2013
M$ M$
Terrenos Propios y en Leasing 37.216.785 36.458.896
Construcciones Propias y en Leasing 55.236.192 48.179.987
Muebles y Utiles 2.471.160 2.593.307
Total 94.924.137 87.232.190

Este cambio se produce por el aumento de valor en pesos chilenos de la inversidn realizada en
Miami y Peru, producto del aumento del tipo de cambio, junto con la incorporacién del nuevo
hotel adquirido en Bogota.



Finalmente, la partida de Otros Activos no Financieros presenta una disminucién de M$154.119
(-24,9%). Un detalle de esta partida es el siguiente:

30.06.2014 31.12.2013

M$ M$
Valor Pendiente de Recuperar con la SUNAT 409.190 468.145
Gastos anticipados y seguros 56.025 151.189
Total 465.215 619.334

3.2. Pasivos

Al cierre de junio de 2014, los pasivos del Grupo alcanzan un monto de MS$51.540.208,
representando un aumento de un 15,1% respecto del ejercicio anterior.

Pasivos Corrientes:

A junio de 2014, la Sociedad mantiene Pasivos Corrientes por M$4.148.125, los cuales disminuyen
MS$231.082 (-5,3%) respecto del ejercicio anterior. Esto se debe a:

e Disminucion en Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar en M$175.235
(-8,4%), alcanzando M$1.910.714, presentando variaciones dentro de lo razonable para esta
partida.

e Las otras partidas pertenecientes a los pasivos corrientes de la Compaiia presentan niveles
estables, de acuerdo a la operacidn normal del negocio.

Pasivos No Corrientes:

Los Pasivos no Corrientes al cierre de junio de 2014 poseen un valor de M$47.392.083, arrojando
una diferencia positiva con el presentado a diciembre de 2013 del 17,3%. Esta variacion se divide
en:

e Aumento de los Impuestos Diferidos en M$159.282 generados por la diferencia entre la
depreciacion financiera de los activos y la amortizacidon de los financiamientos asociados a
ellos.

e Crecimiento de Otros Pasivos Financieros en M$6.814.887. Este efecto se produce por la
actualizaciéon de la deuda financiera del grupo mantenida en UF, la que es compensada por la
amortizacion del periodo. Adicionalmente, Atton Colombia toma un Leasing por un valor de
COP$10.700.000.000, correspondiente a M$3.103.000. Finalmente, a través de Atton Hoteles
S.A. se utiliza una linea de crédito con el Banco Security por M$3.500.000, la cual es
posteriormente prepagada en el mes de Julio de 2014, quedando un saldo insoluto de
M$1.100.000.



3.3. Patrimonio

Al cierre de junio de 2014 el Grupo Atton posee un Patrimonio de M$56.533.609, con un aumento
del 1,5% respecto al cierre del afio 2013. Lo anterior debido a que se compensan los efectos de los
resultados del periodo y mayores reservas al aumentar la contabilizaciéon de inversiones en el
extranjero producto del mayor tipo de cambio, con la disminuciéon producida por el dividendo
devengado.

Capital:

El 10 de mayo de 2013 Atton Hoteles S.A. fue constituida con un aporte de capital de
MS4.786.573, el cual fue aumentado con fecha 29 de mayo de 2013 a un total de M$28.965.602,
quedando la sociedad con 462.000 acciones.

Con fecha 24 de Octubre de 2013 se realiza una Junta de Accionistas Extraordinaria de Atton
Hoteles S.A. en la cual se llegan a los siguientes acuerdos principales:

e Aumento del nimero de acciones en que se divide el capital de la Sociedad, multiplicando la
cantidad actual por 1.000, todo ello sin modificar el monto del capital de la Sociedad
efectivamente suscrito y pagado. Con esta medida, el nimero de acciones de la sociedad
aumenta a 462.000.000.

e Aumento del capital de la Sociedad por un monto de M$12.406.799, mediante la emisién de
197.887.872 nuevas acciones de pago, las cuales no se encuentran suscritas ni pagadas.

El grupo Atton en los Ultimos afios ha experimentado un cambio en la estructura societaria,
contando con diferentes sociedades matrices. Dado esto, en el ejercicio 2013 son distintas
sociedades las que distribuyeron dividendos a los accionistas, de acuerdo a lo indicado en la
siguiente tabla, acumulando M$900.000 a Junio de 2013:

Dividendos Distribuidos al 31.12.2013 Fecha Monto (M$)

Inmobiliaria Atton SpA. 22.04.2013 404.000
Atton Operadora SpA. 22.04.2013 496.000
Subtotal al 30.06.2013 900.000
Atton S.A. 30.07.2013 650.000
Atton S.A. 11.09.2013 940.000
Total 2.490.000

A junio de 2014, se ha pagado un dividendo por M$2.000.000:

Dividendos Distribuidos al 30.06.2014 Fecha Monto (M$)
Atton Hoteles S.A. 24.04.2014 2.000.000
Total 2.000.000




Resultados Acumulados:

Los resultados acumulados provienen de la operacién hotelera de las subsidiarias que mantiene el
grupo en Chile y Perd. Tomando en cuenta los dividendos distribuidos, las ganancias acumuladas al
30 de junio de 2014 alcanzan M$10.674.602.

Otras reservas:
El item de Otras Reservas dentro del patrimonio incluye lo siguiente:

e Reserva por superdvit de revaluacién: Durante el 2013 la Administraciéon opto por cambiar la
politica de valorizacion de las Propiedades, Planta y Equipos, generando un efecto en
Patrimonio revelado como Superavit por Revaluacidn. Este efecto alcanzé M$24.372.211.

e Reserva por diferencias por conversion: Corresponde a los efectos patrimoniales producidos
por las variaciones de tipo de cambio de la moneda extranjera sobre las inversiones
mantenidas indirectamente a través de las subsidiarias. En el periodo comprendido de enero a
junio de 2014, este efecto fue de M$1.015.925.

4. Estados Consolidados de Flujo Efectivo
4.1 Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operaciones

Durante el periodo de enero a junio de 2014, se produce un aumento de los flujos procedentes de
cobros por ingresos por ventas y prestacién de servicios producto del buen desempefio en la
operacion de los hoteles Atton. Se observa un crecimiento en el flujo de ingresos de la compaiiia,
impulsado por una mayor tarifa, aumento del tipo de cambio y mayor ocupacién producto de los
juegos Odesur. Esto es compensado en parte por el bloqueo de pisos y la consecuente menor
ocupacion de Atton Las Condes.

Junto a lo anterior, aumentan los costos operacionales relacionados con la mayor facturacion,
manteniendo los niveles de eficiencia operacional.

4.2 Flujos de efectivo netos procedentes (utilizados) en actividades de inversion

El flujo de efectivo en actividades de inversion acumulado a junio de 2014 considera el avance
efectuado en la remodelacidon de Atton Las Condes, junto con la inversidon en el hotel de 64
habitaciones en la ciudad de Bogota, Colombia.

En el ejercicio 2013, por su parte, se realiza la inversidon en el terreno de Miami, entre otras
inversiones relacionadas con la renovacion de los inmuebles.
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4.3 Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiacion

El flujo de efectivo proveniente de las actividades de financiacién corresponde al pago de los
préstamos bancarios que mantiene la Compaiiia.

A Junio de 2014 se agrega adicionalmente el flujo proveniente del leasing tomado con Corpbanca
Colombia para el financiamiento de la compra del hotel de Bogotd, junto con una linea de crédito
tomada por Atton Hoteles S.A. por M$3.500.000 con el Banco Security.

5. Indicadores Financieros

A continuacidn se presentan los principales indicadores financieros relativos a los estados
financieros analizados:

30.06.2014 30.06.2013

Liquidez Corriente 2,37 2,25
Razén de Endeudamiento 0,91 0,80
Razén de Endeudamiento Financiero 0,71 0,59
Proporcion pasivos corto plazo / pasivo total 8,0% 9,8%
Proporcion deuda pasivo plazo / pasivo total 92,0% 90,2%

30.06.2014 30.06.2013

Margen EBITDA 43,5% 44,9%
Margen Utilidad 15,1% 24,6%
Rentabilidad del Activo (ROA) 5,3% 8,1%
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) 10,4% 18,9%
Dénde:

e Liquidez Corriente = Total Activos Corrientes / Total Pasivos Corrientes

e Razdén Endeudamiento = Total Pasivos / Total Patrimonio atribuible a los propietarios de la
controladora.

e Razdn de Endeudamiento Financiero = Pasivos Financieros / Total Patrimonio.

e Pasivos Financieros = Otros pasivos financieros corrientes + otros pasivos financieros no
corrientes.

e Porcién pasivo corto plazo / pasivo total = Pasivos corrientes / Total Pasivos.

e Porcién pasivo largo plazo / pasivo total = Pasivos no corrientes / Total Pasivos.

e Margen EBITDA = EBITDA / Ingresos de actividades ordinarias.

e Margen de Utilidad = Utilidad (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora /
Ingresos de actividades ordinarias.

e Rentabilidad del Activo (ROA) = Utilidad (pérdida) atribuible a los propietarios de la
controladora de ultimos 12 meses / Total Activos Promedio del periodo

e Rentabilidad del Patrimonio (ROE) = Utilidad (pérdida) atribuible a los propietarios de la
controladora de ultimos 12 meses / Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora
Promedio del periodo.
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Respecto al resultado de los indicadores, se observa un aumento en el indice de endeudamiento
financiero, producto del financiamiento tomado para la compra del hotel en la ciudad de Bogota,
Colombia.

El margen EBITDA de la Compaiiia si disminuye levemente producto de la remodelacién de Atton
Las Condes, compensada por un mayor nivel de ingreso operacional en el resto de las
propiedades. Este margen disminuye a nivel de la utilidad, basicamente producto de efectos de
diferencias de cambio y unidades de reajuste.

Las rentabilidades sobre activos y sobre patrimonio disminuyen en parte por cauda del aumento
en la valorizacién de los activos de la Compaiiia.
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6. Riesgo del Negocio.

Los principales riesgos del negocio son:

Riesgo propio de las economias en que opera la sociedad: El grupo mantiene operaciones
hoteleras en Chile y Perd, ademds de encontrarse desarrollando un nuevo proyecto hotelero en
Estados Unidos y Colombia. Dado que nuestro negocio se enfoca en el turismo de negocios,
nuestro resultado comercial depende del nivel de actividad econdmica que tengan estos paises.
Este riesgo es intrinseco al pais donde se desarrolle la actividad y por lo tanto se diversificard en la
medida que Atton ingrese a nuevos mercados.

Riesgo de aumento en la Competencia del Mercado en que Operamos: Los mercados en los que
operamos son muy competitivos. Nuestros competidores son empresas solventes que operan
tanto en el mercado interno como en el mercado internacional, lo que puede dar lugar a menores
volimenes de venta y/o a la necesidad de que reduzcamos nuestros precios, lo que resulta en
menores margenes. Asimismo, nuevos competidores pueden ingresar en los mercados en los que
operamos, con un efecto material adverso en nuestros resultados de las operaciones y nuestra
situacion financiera. De forma de mitigar este riesgo, Atton Hoteles trabaja en fidelizar la relacién
con sus clientes a través de un servicio acorde con las necesidades del viajero corporativo y realiza
un seguimiento constante de sus niveles de satisfaccion. Asimismo, mantiene relaciones de largo
plazo con agencias y corporaciones, a través de convenios comerciales. Adicionalmente Atton vela
por mantener un modelo de operacién eficiente, en base a ratios y métricas comparativas,
buscando la mejora continua.

Riesgo de incendios u otros desastres naturales: Estas situaciones pueden dafiar nuestros hoteles
0 aumentar nuestros costos, lo cual podria tener un efecto sustancial adverso en nuestros
negocios, los resultados de operaciones y nuestra situacién financiera. Atton hoteles disefia y
equipa sus propiedades hoteleras con las instalaciones y sistemas necesarios para prevenir,
mitigar y controlar el impacto que puedan causar los incendios u otros desastres naturales, en sus
huéspedes, trabajadores e inmuebles mismos. Adicionalmente y desde el punto de vista
econdmico, este riesgo es mitigado por las pdlizas de seguro que mantiene Atton Hoteles, las
cuales incluyen coberturas por incendio, sismo y actos terroristas, considerando igualmente
compensaciones por el lucro cesante. Adicionalmente, la Compafila mantiene pdlizas de
responsabilidad civil, que cubren riesgo de perjuicios a su personal y huéspedes.

Riesgo de Crédito: Dentro de la estrategia comercial del grupo Atton, se contempla el
otorgamiento de crédito a clientes corporativos que cumplan con los requisitos para ser
acreedores de Atton. El procedimiento interno establece procesos de revision de antecedentes
financieros y comerciales para la determinacién del monto, plazos y condiciones crediticias,
llegando al resguardo via garantias en aquellos casos que lo ameritan. La cartera de clientes con
crédito estd atomizada y existe un control permanente de las cuentas por cobrar, sin tener en la
practica cuentas incobrables. Para el manejo de este riesgo financiero, la Gerencia de
Administracion y Finanzas trabaja de forma coordinada con las dreas operacionales y comerciales
de la empresa, de manera de hacer cumplir las politicas vigentes en el Grupo. En consecuencia, el
riesgo de crédito a clientes es bajo, concentrada en empresas que son clientes habituales de
Atton.
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Riesgo de Tipo de Cambio: El grupo Atton posee un cierto riesgo de tipo de cambio en sus
resultados, debido a que parte de su facturacion es denominada en dodlares estadounidenses,
manteniendo el resto en su moneda local. Sin embargo, cambios relevantes en el tipo de cambio,
son traspasados paulatinamente a los clientes, a través de ajustes de tarifa, anulando el efecto
cambiario en los estados financieros de la compaiiia.

Financiamiento: El grupo Atton posee un riesgo acotado de acceso a financiamiento y tasa de
interés. Para el financiamiento de las inversiones realizadas en inmuebles, el grupo Atton posee
créditos bancarios y leasing financieros a tasa fija de largo plazo, acotando el riesgo en este
concepto sélo en el financiamiento de las nuevas inversiones, lo cual es evaluado junto con la
ejecucién de cada proyecto. Por otra parte, para el financiamiento de la operacién, Atton utiliza
los recursos generados por el negocio mismo, sin necesidad de contar con créditos de corto plazo
o lineas de crédito.

Liquidez, Inventarios, Cuentas por Pagar: El grupo mantiene niveles de liquidez de sus fondos de
acuerdo a sus necesidades, manteniendo niveles de inventario y cuentas por pagar ajustadas a las
condiciones que obtiene de sus proveedores.

7. Conclusion General

Los principales hitos que afectan a los estados financieros son:

e Aumento de ingresos producto de la facturacién proveniente de los juegos Odesur, una
mayor tarifa promedio y aumento en el tipo de cambio.

e Compra del terreno en Miami a comienzos del afio 2013.

e  Adquisicidn de hotel en Bogota en Junio 2014.

e  Revalorizaciéon de los inmuebles del Grupo a fines de Diciembre de 2013, provocando un
mayor costo en depreciacion.

e Impacto de menores ingresos en Atton Las Condes producto de su remodelacién.

Estado Resultado

En el ejercicio 2013 se observa un aumento en las ganancias e ingresos, basicamente por tres
efectos:

e Mayor facturacion en Atton El Bosque y Atton Vitacura, donde se hospedaron las
delegaciones de Brasil y Chile de los juegos Odesur, respectivamente.

e  Mayores tarifas y tipo de cambio con respecto al ddlar.

e Menores ingresos en Atton Las Condes como consecuencia del bloqueo de pisos relacionados
con la remodelaciéon del inmueble.
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Los costos y gastos de administracidn de ventas mantienen sus indices de eficiencia, destacando lo
siguiente:

e  Mayores costos provenientes de la mayor ocupacion.

e Aumento de costos de remuneraciones por fortalecimiento de los equipos de construccion y
desarrollo.

e Aumento de las comisiones de Agencia por crecimiento en venta por canal web.

Balance

Los activos aumentan un 7,5% al cierre de junio de 2014, debido al crecimiento en deudores
comerciales y otras cuentas por cobrar generado por la mayor facturacion y el aumento del valor
en pesos chilenos de las Propiedades, Planta y Equipos generado basicamente por el mayor tipo
de cambio y adquisicion del hotel de 64 habitaciones en Bogotd, Colombia.

Los Pasivos Corrientes se mantienen estables respecto de diciembre de 2013. Los Pasivos no
Corrientes, por su parte, aumentan por el leasing tomado para financiar la compra de Atton
Bogotd 100, junto con la linea de crédito tomada por Atton Hoteles S.A. por M$3.500.000.
Adicionalmente, existe un impacto del IPC del periodo, compensado por la amortizacién del
periodo.

El Patrimonio del grupo aumenta un 1,5% producto del resultado del periodo y compensado por
los dividendos distribuidos.

Flujo Efectivo

En el flujo de la operacidn se puede apreciar la mayor facturacién proveniente de los juegos
Odesur y el aumento de costos relacionado con esto.

En relacién al flujo de inversién, se observa un mayor monto en el periodo a marzo de 2013
correspondiente a la inversién en el terreno en la ciudad de Miami. Para el afio 2014, el flujo
corresponde a la inversién realizada en la remodelacién de Atton Las Condes y compra del hotel
Atton Bogota 100.

Las actividades de financiacién incorporan el pago regular de cuotas relacionadas con los
financiamientos de los inmuebles del Grupo, junto con el flujo proveniente del leasing para
financiar la compra en Bogotd y la linea de crédito tomada por Atton Hoteles S.A.

15



