Analisis Razonado Vifia Santa Rita y Filiales
Periodo 01 de Enero al 30 de Septiembre de 2015

El presente andlisis razonado se ha efectuado de acuerdo con la normativa de
la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile para el periodo terminado al
30 de Septiembre de 2015.

1.- Andlisis de Resultados

S.A. Vifia Santa Rita y sus filiales alcanzaron ventas por $108.531 millones al
30 de septiembre del afio 2015, lo que representa un aumento de 8,6% respecto
del mismo periodo del afio anterior.

El resultado antes de impuesto de S.A. Vifia Santa Rita y sus filiales para el
enero septiembre del afio 2015 alcanzdé $10.329 millones de pesos, que se
compara con el resultado antes de impuesto de $9.830 millones de pesos
alcanzado al 30 de septiembre del afio 2014, lo que representa un aumento de
5,1% respecto del mismo periodo del afio anterior.

El resultado del periodo de S.A. Vifa Santa Rita y sus filiales al 30 de
septiembre del afio 2015 alcanzdé a $7.984 millones de pesos, que se compara con
el resultado $7.641 millones de pesos alcanzado al 30 de septiembre del afo
2014, es decir, un incremento de un 4,5% sobre el resultado del afio anterior.

El resultado operacional de S.A. Vifia Santa Rita y sus filiales al 30 de
septiembre del afo 2015 alcanzdé a $10.566 millones de pesos, que se compara
con el resultado operacional de $11.779 millones de pesos alcanzado al 30 de
septiembre del afio 2014, es decir, una disminucién de un 10,3% sobre el
resultado operacional del afio anterior, dicho resultado operacional se ve
afectado por la depreciacidén de las monedas Euro, Ddélar Canadiense y Libra
Esterlina, el cual es compensado en las diferencias de cambio, a traves de
instrumentos derivados como Forwards y Zero Cost Collar.

La ganancia bruta alcanzada al 30 de septiembre fue de $45.331 millones, que
se compara con la ganacia brutade $43.849 millones, alcanzada al 30 de
septiembre de 2014, es decir un aumento de 3,4% respecto al mismo periodo del
aflo anterior. Dicha ganancia bruta se ve afectada por un aumento de costos
caldos, producto de la helada ocurrida durante la primavera del afio 2013 y por
aumento de costos secos producto del alza del tipo de cambio.

S.A. Vifia Santa Rita y sus filiales durante el afio 2015 generaron un EBITDA de
$14.557 millones de pesos, lo que representa un crecimiento de 0,71% respecto

al afio anterior y un 13,4%

sobre las ventas valoradas al 30 de septiembre del

afio 2015.
Variacion Variacion
01/01/2015 | 01/01/2014 | 01/07/2015 | 01/07/2014 . .
do de Resultados Periodo Periodo
Esta 30/09/2015 | 30/09/2014 | 30/09/2015 | 30/09/2014 | Enero-Septiembre Julio-Septiembre
M$ M$ M$ M$ M$ % M$ %

Total Ingresos Ordinarios 108,530,618 | 99,900,871 | 45,679,036 | 41,206,950 | 8,629,747 | 8.6% 4,472,086 | 10.9%
Costo de Venta (63,199,401) | (56,051,376) | (26,099,670) | (23,125,639) | (7,148,025) | 12.8% | (2,974,031) | 12.9%
Ganancia Bruta 45,331,217 | 43,849,495 | 19,579,366 | 18,081,311 | 1,481,722 | 3.4% 1,498,055 | 8.3%
Costos de distribucion (4,606,203) | (4,021,016) | (1,886,577)| (1,702,529) (585,187) | 14.6% (184,048) | 10.8%
Gasto de administracion y Vta. (30,940,524) | (28,676,713) | (12,494,394) | (10,917,810) | (2,263,811) | 7.9% | (1,576,584) | 14.4%
Otras ganancias o (pérdidas) 781,582 626,830 363,398 230,981 154,752 | 24.7% 132,417 | 57.3%
Ganancias (pérd.) act. Oper. 10,566,072 | 11,778,596 5,561,793 5,691,953 | (1,212,524) | -10% (130,160) -2%
Costo Financiero (1,150,119) | (1,209,532) (448,259) (391,344) 59,413 -5% (56,915) | 15%
Resultado en Asociadas 582,645 444,644 141,603 89,172 138,001 | 31% 52,431 | 59%
Diferencias de cambio 1,492,664 304,763 453,192 (98,172) 1,187,901 | 390% 551,364 | -562%
Resultado por unidades de reajuste | (1,162,573) | (1,488,277) (543,032) (252,844) 325,704 | -22% (290,188) | 115%
Resultado antes de impuesto 10,328,689 9,830,194 5,165,297 5,038,765 498,495 | 5.1% 126,532 | 2.5%
Impuesto (2,344,624) | (2,189,392) | (1,265,679) | (1,425,839)| (155,232) 7% 160,160 | -11%
Resultado del periodo 7,984,065 7,640,802 3,899,618 3,612,926 343,263 | 4.5% 286,692 | 7.9%




En lo que se refiere a las exportaciones consolidadas, S.A. Vifia Santa Rita y
sus filiales exportaron al 30 de septiembre del afno 2015 un total de US$74,3
millones, lo que representa una disminucién de un 7,2% respecto a la
facturacidén obtenida al mismo periodo del afio 2014. Explicado principalmente
por la depreciacidén del Euro, Dbélar Canadiense y Libra Esterlina respecto del
Délar Americano. El1l volumen exportado alcanzdé 2.139 mil cajas, cifra superior
en un 1,6% a lo exportado en el mismo periodo del afio anterior.

A nivel consolidado el precio promedio disminuyd en un 8,7% respecto del afo
anterior, alcanzando 34,7 Uuss/Caja, explicado, tal como se menciond
anteriormente, por la depreciacidén de monedas Euro, Ddbélar Canadiense y Libra
Esterlina.

A nivel individual, el precio promedio por caja de los vinos de Vifia Santa
Rita alcanzé 35,5 US$/Caja. Los vinos de Vifia Carmen alcanzaron 36,1 USS$/Caja
y los de Vina Dofia Paula en Argentina alcanzaron 40,0 USS$/Caja.

Los principales mercados de exportacidén para Vifia Santa Rita y sus filiales
son Estados Unidos de América, Irlanda, Canada, Escandinavia, Reino Unido,
Brasil, Japon, China, Corea y Holanda.

En el mercado nacional, el volumen de ventas acumulado de vino y otros al 30
de septiembre del afio 2015 alcanzé los 60,2 millones de 1litros, lo que
representa un aumento de un 9,7% respecto del mismo periodo del afio anterior.
Las ventas valoradas del mercado nacional alcanzaron $54.661 millones, lo que
implica un aumento de un 12,9% respecto a la facturacidén obtenida en el afio
2014.

Los Costos totales de distribucidén aumentaron un 14,6% respecto al mismo
periodo del afio anterior, debido a un mayor volumen de venta en el mercado
nacional y al aumento de los costos unitarios de embarque de exportacion y de
flete nacional.

Los Gastos de Administracidén y Venta totales aumentaron en un 7,9% explicado
principalmente por el crecimiento de las ventas totales y adicionalmente
producto de una mayor inversién en marketing en el extranjero y producto del
aumento del tipo de cambio.

Las Otras Ganancias aumentaron desde los $112 millones de pesos de pérdida
para el afio 2014, hasta los $1.694 millones de pesos de utilidad para el afio
2015. Lo anterior se explica principalmente por mayores utilidades en
diferencias de cambio y menores pérdidas por unidades de reajuste, debido a la
disminucién de la inflacién respecto al afio 2014, la que afecta los pasivos en
UF.

Adicionalmente, el gasto por impuesto a las ganancias acumulado del afio 2015

aumenta en $155 millones de pesos respecto al afio 2014, producto de mayores
gastos por impuestos diferidos y al aumento de la tasa de impuesto a la renta.

2.- Analisis del Balance General

Variacion
Estado de Situacion Financiera :
30/09/2015 31/12/2014 Sept. 15 - Dic. 14
M$ M$ M$ %

Activos Corrientes 123,513,236 124,885,265 (1,372,029) -1.1%
Activos No Corrientes 115,207,362 110,279,825 4,927,537 4.5%
Total Activos 238,720,598 235,165,090 3,555,508 1.5%
Pasivos Corrientes 32,634,916 29,353,571 3,281,345 11.2%
Pasivos No Corrientes 49,794,760 49,287,792 506,968 1.0%
Patrimonio Neto Controladora 156,281,592 156,515,634 (234,042) -0.1%
Patrimonio Neto Minoritarios 9,330 8,093 1,237 15.3%
Total Pasivos y Patrimonio 238,720,598 235,165,090 3,555,508 1.5%

Al 30 de septiembre de 2015, los activos totales de S.A. Vifila Santa Rita
consolidados aumentaron en $3.556 millones respecto del 31 de diciembre de
2014.



Los activos corrientes disminuyen en $1.372 millones, es decir un 1,1%
respecto de diciembre de 2014, explicado principalmente por una importante
disminucién del efectivo, producto del pago de un dividendo eventual y del
pago del dividendo definitivo del afio 2014, compensado por un aumento de los
deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corriente, producto de la
estacionalidad natural del negocio.

Respecto de los activos no corrientes, éstos aumentaron en $4.928 millones, 1lo
que presenta una variacién de un 4,5% en comparacidén con lo registrado a
diciembre de 2014, principalmente explicado por el aumento de las inversiones
contabilizadas utilizando el método de la participacidén y el aumento de las
propiedades plantas y equipo.

Por otra parte, los pasivos corrientes aumentaron en $3.281 millones es decir
un 11,2% respecto de diciembre de 2014, explicado principalmente por un
aumento de cuentas por pagar comerciales y las cuentas por pagar a entidades
relacionadas, compensado por una disminucién de los pasivos financieros
corrientes y los pasivos por impuestos corrientes. A su vez, los pasivos no
corrientes aumentaron en $507 millones es decir un 1,0% més respecto de
diciembre de 2014. El patrimonio neto disminuye en $234 millones es decir un
0,1% respecto de diciembre de 2014, explicado principalmente por un pago de
dividendo eventual durante el mes de febrero de 2015.

3.- Analisis de Indices Financieros

Septiembre Diciembre Septiembre
CONCEPTO
2015 2014 2014

Liquidez
Liquidez corriente Veces 3.78 4.25 4.52
Razén acida (*) Veces 1.98 2.25 2.28
Endeudamiento
Razén de endeudamiento Veces 0.53 0.50 0.49
Proporcion de la deuda

- Corto plazo % 40.00 37.00 35.00

- Largo plazo % 60.00 63.00 65.00
Cobertura gastos financieros Veces 9.98 8.67 9.13
Actividad
Total de activos MM$ 238,721 235,165 233,936
Rotacién de inventario (Ultimos 12 meses) Veces 1.53 1.43 1.27
Permanencia de inventario (Ultimos 12 meses) Dias 234 252 284
Resultados
Ingreso de explotacion MM$ 108,531 134,926 99,901
Costo de ventas MM$ (63,199) (76,950) (56,051)
Gastos Financieros netos MM$ (1,150) (1,587) (1,210)
R.AILLD.ALE. (*) MM$ 14,557 18,199 14,455
Utilidades después de impuesto MM$ 7,984 10,113 7,641
Rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio (Ultimos 12 meses) % 6.7 6.5 5.9
Rentabilidad del Activo (Ultimos 12 meses) % 4.4 4.4 4.1
Margen sobre ganancias bruta % 41.8 43.0 43.9
Gastos de Administracion sobre ganacias bruta % 28.5 28.3 28.7
Rentabilidad sobre los ingresos % 7.4 7.5 7.6
Utilidad por accién $ 7.72 9.77 7.38
Retorno de dividendos % 6.94 2.11 2.11

Los valores monetarios se expresan en millones de pesos (MMS$S)

(*) Razén Acida: activos corrientes totales menos otros activos no financieros corriente,
inventarios y activos bioldégicos corrientes, a pasivo corrientes totales.
(**) Los indicadores rotacidén de inventarios, permanencia de inventarios, rentabilidad del

patrimonio, rentabilidad del activo, utilidad por accién y retorno de dividendos, son calculados
en base a los 12 ultimos meses.

(***) R.A.I.I.D.A.I.E.: Resultado Antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones, Amortizaciones e
Items Extraordinarios.

Dentro de las principales variaciones de 1los indicadores financieros, cabe
sefialar que la razdén acida disminuye desde 2,28 veces a septiembre de 2014 a
1,98 veces a septiembre del afio 2015, es decir un 13,2% menor en comparacidn
al periodo anterior. La razédn de endeudamiento aumenta desde 0,49 veces a
septiembre 2014 hasta 0,53 veces a septiembre 2015. La cobertura de gastos



financieros aumenté de 9,13 veces a 9,98 veces al mes de septiembre del afio
2015, es decir un 9,3% mayor en comparacidén al afio 2014.

La permanencia de inventarios mejora desde 284 dias a septiembre del ano 2014
hasta los 234 dias a septiembre del 2015, es decir disminuye 17,6% con
respecto al mismo periodo del afio anterior. Esto se debe principalmente al
plan implementado desde hace algunos afios para gestionar la eficiencia de los

inventarios.

4.- Analisis del Estado de Flujo Efectivo

Variacio
_ _ 30/09/2015 30/09/2014 ariacton
Flujo de Efectivo Sept. 15 - Sept. 14
M$ M$ M$ %
Actividades de operacién 4,129,339 12,975,328 (8,845,989) -68%
Actividades de Inversion (4,944,741) (3,881,843) (1,062,898) 27%
Actividades de Financiamiento (10,378,339) (3,661,488) (6,716,851) 183%
Flujo neto del periodo (11,193,741) 5,431,997 (16,625,738) -306%

Durante los primeros nueve meses del afio 2015, S.A. Vifila Santa Rita y sus
filiales generaron un flujo proveniente de actividades de operacidén de $4.129
millones, en comparacién a los $12.975 millones de los primeros nueve meses
del afio 2014, es decir un 68% inferior al mismo periodo del afio 2014,
producto de una mayor cobranza a los clientes, compensado por mayores pagos a
proveedores, trabajadores e impuestos.

El flujo de inversidén registrado en los primeros nueve meses del afio 2015
alcanzé $4.945 millones, en comparacidén con los $3.882 millones de los
primeros nueve meses del afio 2014, es decir un 27% mayor en comparacién con el
mismo periodo del afio anterior.

Las actividades de financiamiento durante el periodo enero-septiembre
representaron un desembolso de $10.378 millones debido, principalmente, al
pago de un dividendo eventual durante el mes de febrero del afio 2015 y al pago
del dividendo definitivo correspondiente al afio 2014 durante el mes de abril
del presenta afio.

5.- Andlisis de Factores de Riesgos

filiales estdn expuestas a una serie de riesgos de
mercado, financieros, agricolas y operacionales inherentes al negocio en el
que se desenvuelven. La Sociedad identifica y controla sus riesgos con el fin
de manejar y minimizar posibles impactos o efectos adversos.

Vifia Santa Rita y sus

El Directorio de la Sociedad determina la estrategia y el lineamiento general
en gque se debe concentrar la administracién de los riesgos, la cual es
implementada por las distintas unidades de negocio.

La produccidén de vinos depende en forma importante de la cantidad y calidad de
la uva cosechada. Al ser ésta una actividad agricola, se encuentra influida
por factores climéticos (sequias, lluvias fuera de temporada y heladas, entre
otras) y plagas. Asimismo, una cosecha menor a la esperada podria representar
un aumento en los costos directos debido a menores producciones por hectérea.

La Sociedad cuenta con exigentes estandares de calidad en la administracidén de
sus activos agricolas, que incluyen entre otras: plantaciones resistentes a
plagas, pozos profundos que aseguran una mayor disponibilidad de aguas vy
sistemas de control de heladas y granizo para parte importante de sus vifiedos,



con el objetivo de disminuir su dependencia de factores climéticos vy
fitosanitarios adversos.

A su vez, la Gerencia de Administracién vy Finanzas provee un servicio
centralizado a las afiliadas para la administracién de la liquidez, obtencidn
de financiamiento y la administracién de los riesgos de tipo de cambio, tasa
de interés, de precio de materias primas, de crédito e inflacidén. En este
contexto es la Gerencia de Administracién y Finanzas, baséndose en las
directrices del Directorio y la supervisién del Gerente General, quien
coordina y controla la correcta ejecucidén de las politicas de prevencidn vy
mitigacién de los ©principales riesgos identificados, a través de la
utilizacién de instrumentos financieros.

Como politica de administracidén de riesgos financieros, la Sociedad contrata
instrumentos derivados con el propbdésito de cubrir exposiciones por las
fluctuaciones de tipos de cambio en las distintas monedas. La Sociedad cubre
con la venta de forward parte de las ventas esperadas de acuerdo con las
proyecciones internas.

Es politica de la compafiia, minimizar el riesgo crediticio de los clientes, es
por esto que la empresa cubre sus ventas con seguros de crédito, tanto en el
mercado externo como en el mercado local.

Adicionalmente, la Gerencia de Administracidén y Finanzas monitorea
permanentemente el cumplimiento de las restricciones financieras con terceros
(covenants) .

La Sociedad y sus empresas filiales se enfrentan a diferentes elementos de
riesgo, que se presentan a continuacién:

a) Situacidén econdmica de Chile

E1l 55,7% de los ingresos por ventas estan relacionados con el mercado
nacional. El1 nivel de gasto y la situacidén financiera de los clientes son
sensibles al desempefio general de la economia chilena. Por lo tanto, las
condiciones econdémicas que imperen en Chile afectaridn el resultado de las
operaciones de la Sociedad y sus filiales.

b) Tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es inherente a las fuentes de financiamiento de
la Compafiia. S.A. Vifla Santa Rita mantiene actualmente pasivos con el sistema
financiero a tasa de interés fija. E1 98,5% de los pasivos financieros de 1la
compafiia son de largo plazo, mientras que el 1,5% restante son créditos a
corto plazo que se renuevan periddicamente, 1lo que expone a riesgos de
variaciones en la tasa de mercado al momento de la renovacidén de dichos
pasivos.

Al 30 de septiembre de 2015, el total de obligaciones con bancos e
instituciones financieras y obligaciones con el puUblico ascienden a $ 45.439
millones, que en su conjunto representan un 55,1% del total de pasivos de la
Sociedad.

c) Tipo de cambio

La Sociedad estd expuesta a riesgos de moneda en sus ventas, compras, activos
y pasivos que estén denominados en una moneda distinta de la moneda funcional.

La Sociedad ha mantenido durante el afio 2015, wuna politica de cobertura
econémica que considera la suscripciédn de contratos de venta a futuro de
moneda extranjera, a objeto de cubrir sus riesgos cambiarios del flujo de
ventas.

Al 30 de septiembre, el 44,3% de los ingresos de explotaciédn consolidados de
la sociedad estédn reajustados conforme a la variacidén del tipo de cambio.

La compafiia no considera las inversiones en Argentina dentro de su politica de
cobertura, cuyo efecto de conversidén de éstas es registrado en el patrimonio.



Peridédicamente se evalla el riesgo de tipo de cambio analizando los montos y
plazos en moneda extranjera con el fin de administrar las posiciones de
cobertura econdémica. Las decisiones finales de cobertura son aprobadas por el
Directorio de la Sociedad.

d) Fluctuaciones en los precios y paridades de monedas extranjera

Los ingresos por ventas en los mercados internacionales estédn principalmente
nominados en ddblares y euros. La paridad peso chileno-dbélar americano y peso
chileno-euro han estado sujetas a importantes fluctuaciones, de modo tal que
éstas pueden afectar 1los resultados de operaciones de la Sociedad y sus
filiales.

Adicionalmente, la evolucidén de la paridad entre distintas monedas extranjeras
en los paises en que participa la Sociedad y sus filiales, provoca variaciones
transitorias en los precios relativos de sus productos, por lo que pueden
surgir en el mercado productos de nuevas empresas competidoras, afectando el
nivel de ventas de la Sociedad y/o sus afiliados.

e) Regulaciones del medio ambiente

Las empresas chilenas estdn sujetas a numerosas leyes ambientales,
regulaciones, decretos y ordenanzas municipales relacionadas con, entre otras,
la salud, el manejo y desecho de desperdicios liquidos y sdélidos dafiinos y
descargas al aire o agua. La proteccidén del medio ambiente es una materia en
desarrollo y es muy probable que estas regulaciones sean crecientes en el
tiempo.

La Sociedad y sus filiales han hecho vy continuardn haciendo todas las
inversiones necesarias para cumplir con las normas presentes y futuras que
establezca la autoridad competente.

En funcidén de la importancia que la sociedad y sus filiales asignan al
desarrollo sustentable de 1la organizacién en sus dimensiones de caréacter
econémico, social y ambiental, la Sociedad elabordé por primera vez durante el
afio 2011 el reporte de sustentabilidad bajo la metodologia del “Global
Reporting Initiative (GRI)”. Dicho reporte se ha continuado emitiendo en forma
anual.



