ANALISIS RAZONADO

1. Cuentas por cobrar a entidades relacionadas El saldo de este rubro al 31
de marzo de 2014 se clasifica como activo corrigrasciende a M$7.190.176
(M$19.044.816 al 31 de diciembre de 2013) lo querd@na una disminucién
neta de M$11.854.640. Esta variacion se explidacipalmente, por el cobro
(M$11.855.733) de la linea de crédito otorgada [sorSociedad a la
relacionada Inversiones Costa Verde Ltda. y Ci&[eA.

Las cuentas por cobrar a entidades relacionadassesgian el 0,77% (2,14%
al 31 de diciembre de 2013) del total de activolmdmciedad.

2. Inversion en empresa relacionada (Latam Airlines Goup S.A.) -El saldo
de este rubro al 31 de marzo de 2014 asciende 23%196.252, lo que
comparado con el saldo al 31 de diciembre de 2043V8870.740.930
determina un aumento neto de M$54.755.322. Estacidn se explica por el
registro del Valor de Participacion (VP) de la irsién y su detalle es el
siguiente:

M$ M$

|Saldo al 31 de diciembre de 2013 870.740.9B0
Medicion a Valor de Participacion (VP):

Pérdida devengada (5.377.451)

Otras reservas 16.095.534

Reservas de conversion 44.037.239
[ Total variacion 54.755.322
|Saldo al 31 de marzo de 2014 925.496.252

Pérdida devengada -Este importe corresponde al registro proporciocat,
cargo a resultados, de la pérdida al 31 de mar20#é de Latam.

Otras reservas —Este importe corresponde al registro proporcioe#d,ncon
abono a patrimonio, de los movimientos en las vesepatrimoniales de
Latam.



Reservas de conversion Este importe corresponde al registro, con abono a
patrimonio, de la diferencia de cambio del dolda@sunidense, moneda de
control de esta inversién, comparado con el pedenthque es la moneda
funcional y de presentacion de Costa Verde Aericed@ A.

La inversion en empresa relacionada represent8,86% (97,81% al 31 de
diciembre de 2013) del total de activos de la stade

. Pasivos financieros 1.0s pasivos financieros corrientes y no corrienae81
de marzo de 2014, ascienden a M$283.004.906 (M%361.95 al 31 de
diciembre de 2013), lo que determina una dismimucié M$8.731.289. Esta
variacion neta se explica por la obtencién de @dits de corto plazo por
M$9.000.000 y por el pago de cuotas de capitalrdditos bancarios y sus
respectivos intereses.

Los pasivos financieros representan el 99,74% (98,8l 31 de diciembre de
2013) del total de pasivos y 48,83% (50,41% al 8Hidiembre de 2013) del
patrimonio de la sociedad.

. Pasivos no financieros 10s pasivos no financieros, al 31 de marzo de 2014
ascienden a M$749.595 (M$19.704.738 al 31 de dimiende 2013) lo que
determina una disminucion neta de M$18.955.143 fatiacion se explica,
principalmente, por el pago (M$18.754.782) de hadi de crédito otorgada a
la Sociedad por la relacionada Inversiones Costdé/etda. y Cia. C.P.A.

Al 31 de marzo de 2014, la Sociedad no provision@endos por registrar
pérdidas.

. Patrimonio - El rubro de patrimonio atribuible a los propietaride la
controladora, al 31 de marzo de 2014, asciende &781625.186
(M$512.926.858 al 31 de diciembre de 2013), lo dgtermina un aumento de
M$66.698.328. Esta variacion neta se explica pqélalida del periodo por
M$(10.354.238), incremento de otros resultadogymales por M$55.867.766
y por la emisién de patrimonio por M$21.184.800.

El patrimonio atribuible a los propietarios de lantoladora representa el
62,11% (57,62% al 31 de diciembre de 2013) dell tdéa activos de la
sociedad.

. Efectivo y equivalentes al efectivo El saldo de efectivo y equivalentes al
efectivo ascienden a M$65.647 (M$435.125 al 31 idemibre de 2013) y
corresponden a efectivo e inversiones de caja.



