CCY

ANALISIS RAZONADO

A. RESUMEN DEL PERIODO

Estamos muy contentos en general con el rendimiento de CCU en el tercer trimestre de 2013, donde el EBITDA
crecié un 6,2%. En términos organicos, el EBITDA aument6 un 6,0% impulsado por los segmentos de negocio Chile
y Vinos.

El EBITDA del segmento de negocios Chile aumenté un 10,3%. Organicamente, el EBITDA crecié un 8,9%
impulsado por el segmento operacional Cervezas Chile, que contribuy6 con un crecimiento del 7,7% y el segmento
operacional de Bebidas no alcohdlicas, con un 15,9%, principalmente como consecuencia de mayores volimenes y
mayores precios promedio. Este incremento de precios, se debié principalmente al aumento de precios en el primer
semestre y tercer trimestre del 2013.

Segmento de negocio Vinos mostrd un importante crecimiento organico en el EBITDA de 20,4% en este trimestre,
debido a los mayores precios promedios como menores costos de uvas.

Durante este trimestre, en Chile, enfrentamos una importante presion en los gastos de distribucion, dado los
mayores salarios reales, causados por el menor desempleo y un mayor costo del petréleo.

El EBITDA del segmento de negocio de Rio de la Plata, medido en ddlares, disminuyé de 9,1 millones a 6,8
millones. En el segmento operacional CCU Argentina, el Ingresos por venta en dodlares, crecieron 3,8% este
trimestre, debido a aumentos de precios parcialmente compensado por menores volimenes de ventas. Los ajustes
de precios han permitido compensar parcialmente las presiones inflacionarias. En consecuencia, medido en dolares,
el EBITDA disminuy6 de 9,1 millones a 7,6 millones, y en pesos chilenos disminuy6 de CLP 4.326 millones a CLP
3.881 millones.

Como mencionamos en nuestro anterior comunicado de prensa el 7 de agosto de 2013, nuestra Junta extraordinaria
de accionistas aprob6 el 18 de junio 2013 un aumento de capital mediante la emision de 51.000.000 nuevas
acciones ordinarias. Cerramos con éxito nuestro proceso de aumento de capital, donde se suscribieron 49.957.479
de nuevas acciones ordinarias, levantando CLP 324.724 millones. Se suscribi6 el 98,0% de la oferta total, se espera
que las 1.042.521 acciones restantes se suscriban a través de uno o mas subastas/remates el 8 de noviembre de
2013.

Los recursos del aumento de capital mencionado se utilizaran para financiar nuestro plan de expansion, que
contempla crecimiento organico e inorganico. De cara al futuro, estamos seguros de que nuestra excelencia
operativa junto con una consistente estrategia de marca, mantendrdn a CCU en el camino de un saludable
desarrollo.

Como dijimos en nuestros comunicados anteriores (2 de mayo y 7 de agosto, 2013) en el futuro, en una fecha por
definir, los comunicados solo divulgaran los segmentos de negocio Chile’, Rio de la Plata® y Vinos.

! Chile incluye los siguientes segmentos operacionales: Cervezas Chile, Bebidas no alcohdlicas y Licores.
% Rio de la Plata incluye los siguientes segmentos operacionales: CCU Argentina y Uruguay.
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B. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

1. LIQUIDEZ

La Razo6n de Liquidez al 30 de septiembre de 2013 muestra un alza en relacion a septiembre y diciembre de 2012, al
pasar a 1,67 desde 1,58 y 1,58 veces respectivamente. La caida se explica principalmente por tener mas efectivo y
equivalente de efectivo, el cual proviene del reciente aumento de capital, compensado parcialmente debido a que el Bono
“I” por tres millones de UF ahora es parte del pasivo corriente.

La Razén Acida, a su vez, muestra un alza en relacion a septiembre y diciembre 2012, al pasar a 1,19 desde 1,07 y 1,07
veces respectivamente. Esta variacion se explica principalmente por las mismas razones del punto anterior.

2. ENDEUDAMIENTO

La Razon de endeudamiento al 30 de septiembre de 2013 muestra una baja al compararse con septiembre y diciembre
de 2012, al pasar a 0,74 desde 0,98 y 1,00 respectivamente.

La composicién de pasivos de corto y largo plazo, expresada como porcentaje sobre el total de los mismos, y que al 30
de septiembre de 2013 se compone de un 60,3% en corto plazo y 39,7% en el largo plazo, crece en la porcion del corto
plazo al compararlo con septiembre 2012 (50,7%) y diciembre 2012 (51,1%). Respecto a septiembre y diciembre del
2012 la variacién se explica principalmente porque el bono I, por tres millones de UF, pasa a ser parte de los Pasivos
Corrientes.

La Cobertura de Gastos Financieros cae con respecto de septiembre de 2012, al pasar a 7,2 desde 9,6 veces, explicada
por los mayores costos financieros por mayores préstamos en Argentina, los cuales tienen tasas méas altas que el
promedio de los préstamos en CCU.

3. ACTIVIDAD

El total de activos de la Compafiia muestra un aumento respecto de septiembre 2012 y a diciembre 2012, al pasar a
$1.476.101 millones desde $1.267.627 millones y $1.326.448 millones respectivamente. Este aumento se debe
principalmente al aumento del patrimonio, debido al reciente aumento de capital.

El indice de Rotacién de inventarios al 30 de septiembre de 2013, cae levemente respecto al mismo periodo del afio
anterior al pasar a 2,6 de 2,7. Con respecto a diciembre, los indices no son comparables por cubrir este Gltimo un periodo
de doce meses de actividad.

La permanencia de inventarios muestra un alza respecto de septiembre 2012 al pasar a 105,4 desde 100,8 dias. Esto se
explica principalmente por el incremento de los inventarios promedio. Con respecto a diciembre, los indices no son
comparables por cubrir este Ultimo un periodo de doce meses de actividad.

4. RESULTADOS ACUMULADOS

Ventas Fisicas Consolidadas

Las ventas fisicas acumuladas al 30 de septiembre 2013 alcanzaron 15.193 Mhl, excluyendo ventas de vino granel,
un aumento de 11,2 % 6 1.526 Mhl. respecto del afio anterior. Este crecimiento se explica por:

Bebidas no alcohdlicas creci6 20,2 %, equivalente a 1.147 MHlIs.,

Rio de la Plata aument6 12,2% 6 370 MHIs.,

Licores aument6 5,4% 6 10 MHIs.,

Vinos aumenté 0,3% 6 4 MHls.,

Cerveza Chile disminuy6é 0,1% 6 4 MHIs.,

La operacion en Uruguay con un crecimiento no organico de 420 MHls.
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Resultados Consolidados

La Utilidad atribuible a los Propietarios de la controladora acumulado al 30 de septiembre 2013 aumenté CLP 7.820
millones a CLP 76.744 millones debido a un mayor EBIT y un menor Resultado no operacional.

El detalle de las principales variaciones que explican el aumento de CLP 3.243 millones en el EBIT es el siguiente:

Ingresos por venta: aumentaron 10,9% a CLP 824.261 millones como resultado de 11,2% mayores
volimenes, compensados parcialmente por la disminucion de 0,3% en el precio promedio. Los volimenes en el
segmento de negocios Chile crecieron un 11,9%, donde los segmentos operativos aportaron de la siguiente
manera: Bebidas no alcohdlicas aumentaron 20,2% y Licores 5,4% respectivamente, mas que compensando la
caida de 0,1% en Cerveza Chile. El segmento de negocios de Rio de la Plata crecié un 12,2%, donde CCU
Argentina se contrajo un 1,7%, y el segmento de negocio Vinos aumenté un 0,3%.

En términos organicos, los Ingresos por venta aumentaron un 9.0% como resultado de 4,4% mayores
volimenes, junto con el aumento de 4,4% en los precios promedio. Los volimenes del segmento de negocios
Chile crecieron un 6,7%, mientras que el segmento operacional Bebidas no alcohdlicas aumenté un 11,3%. Los
volumenes del segmento de negocio Rio de la Plata disminuyeron un 1,7%.

Margen bruto: aumentd un 13,6% a CLP 445.339 millones, como resultado de 10,9% mayores Ingresos
Totales, parcialmente compensado por un 7,9% mayor Costo de ventas. Como porcentaje de los Ingresos por
venta, el Costo de ventas disminuy6 de 47,3% a 46,0%, en consecuencia, el Margen Bruto, como porcentaje de
los Ingresos por venta, se increment6 de 52,7% a 54,0%.

En términos orgéanicos, el Margen Bruto aumenté 11,8% a CLP 438.592 millones, como resultado de 9,0%
mayores Ingresos por venta, parcialmente compensado por un 5,8% mayor Costo de ventas. Como porcentaje
de los Ingresos por venta, el Costo de ventas disminuyé de 47,3% a 45,9%, en consecuencia, el Margen Bruto,
como porcentaje de los Ingresos por venta, se incremento de 52,7% a 54,0%.

EBIT: aumenté 2,9% a CLP 114.546 millones, explicado principalmente por 17,2% mayores MSD&A, que
aumentaron a CLP 332.077 millones. Los gastos de MSD&A, como porcentaje de los Ingresos por venta,
aumentaron de 38,1% a 40,3%, como resultado de mayores gastos de distribucion y comercializacion en Chile y
Argentina, afectados por los altos salarios reales causados por el casi pleno empleo en Chile y el mayor costo de
transporte en ambos paises.

En términos organicos, el EBIT aumentd un 2,7% a CLP 114.348 millones, explicado principalmente por un 14,9%
de mayores gastos de MSD&A, que aumentaron a CLP 325.412 millones. Los gastos de MSD&A, como porcentaje
de los Ingresos por venta, aumentaron a 40,3%.

Por otra parte, el Resultado no operacional disminuyé de una pérdida de CLP 12.183 millones en el ejercicio anterior a
una pérdida de CLP 13.944 millones al 30 de septiembre 2013. Este peor resultado de CLP 1.761 millones se explica
principalmente por:

e Gastos Financieros Netos que aumentaron CLP 7.508 millones a una pérdida de CLP 12.877
millones, principalmente debido al aumento de la deuda en Argentina a tasa de interés nominal ARS.

Parcialmente compensado por:

¢ Resultados por unidades de reajuste que aumenté CLP 1.309 millones, debido principalmente al
aumento del 1,1% del valor de la UF a septiembre 2013 en comparacion con el aumento de 1,3% de
la UF a septiembre 2012, variacion que afecta a una mayor deuda en UF el afio anterior.

e Otras ganancias/(pérdidas) y Diferencias de cambio aumentaron CLP 4.133 millones debido
principalmente ganancias relacionadas con las coberturas que cubren las variaciones de tipo de
cambio sobre los impuestos.

Los impuestos a las ganancias disminuyeron CLP 6.718 millones que se explica principalmente por la ausencia de un
efecto de una sola vez por CLP 5.235 millones causada por el aumento del impuesto a las ganancias en Chile en
2012.
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La Utilidad atribuible a los Propietarios de la controladora alcanzé a CLP 76.744 millones, principalmente explicado

por el incremento del EBIT y un menor Resultado no operacional.

El EBITDA aumenté un 6,9% a CLP 161.943 millones y el margen EBITDA disminuy6 de 20,4% a 19,6%. En
términos organicos, el EBITDA aument6 un 6,1% a CLP 160.706 millones y el margen EBITDA disminuy6 a 19,8%.

Analisis por Segmento de los Resultados al 30 de septiembre de 2013

1. CHILE

Ingresos por venta aumentaron un 12,2% a CLP 530.362 como resultado de 11,9% mayores voliUmenes de venta y
un aumento de 0,2% en los precios promedio. En términos organicos, los Ingresos por venta aumenté 10,5% como
resultado de 6,7% mayores volimenes de ventas, junto con un aumento del 3,6% en los precios promedio.

EBIT aumenté 12,3% a CLP 100.299 millones debido a Ingresos por venta 12,2% superiores, parcialmente
compensados por un 8,2% de mayores Costos de ventas y gastos de MSD&A 17,5% superiores. El Costo de ventas,
como porcentaje de los Ingresos por venta, disminuyo de 46,9% a 45,2%. Los gastos de MSD&A, como porcentaje
de los Ingresos por venta, aumentaron de 34,3% a 35,9%, explicado principalmente por mayores costos de
distribucién y gastos de comercializacion. El margen EBIT se mantuvo en 18,9%. En términos organicos, el EBIT
aument6 10,9% debido a Ingresos por venta 10,5% superior, parcialmente compensados por un mayor Costo de
Ventas de 7,3% y gastos de MSD&A 14,6% superiores.

EBITDA aument6 12,5% a CLP 127.831 millones y el margen EBITDA aumentd de 24,0% a 24,1%. En términos
organicos, el EBITDA aumentd 10,7% a CLP 125.770 millones.

— CERVEZAS CHILE

Ingresos por venta aumentaron 9,0% a CLP 241.238 millones como resultado de 9,1% mayores precios
promedio, compensados parcialmente por volimenes de ventas 0,1% mas bajos.

EBIT aumentd un 12,1% a CLP 60.074 millones debido a 9,0% mayores Ingresos, compensados
parcialmente por 4,4% mayores Costos de venta y 12,8% superiores MSD&A. El Costo de ventas, como
porcentaje de los Ingresos por venta, disminuyé de 42,6% a 40,8%. Los MSD&A,como porcentaje de los
Ingresos por venta, aumentaron de 33,2% a 34,4%, explicado principalmente por mayores gastos de
distribucién y comercializacion. El margen EBIT aument6 de 24,2% a 24,9%.

EBITDA aumentd 10,7% a CLP 74.985 millones y el margen EBITDA aumenté de 30,6% a 31,1%

Comentarios En julio, se implement6é con éxito un aumento de precios para toda nuestra cartera. El
lanzamiento de Escudo Negra no sélo se tradujo en un crecimiento del volumen de la propia marca, sino
que también reavivo el interés de los consumidores en todo el segmento de la cerveza negra, impulsando
asi el crecimiento general del mercado. Vamos a seguir implementando innovaciones con valor agregado
como una forma de fortalecer tanto nuestra posicion en el mercado como el crecimiento del consumo per
capita. El tercer trimestre hemos lanzado Royal Guard Black Label, una extensién de nuestra marca
Premium Royal Guard. Este lanzamiento se encuentra aun en su etapa inicial. Sin embargo, después de
haber creado la confianza con nuestros clientes a través de los lanzamientos anteriores de nuevos
productos, hemos visto un rapido aumento en la distribucion. Esta innovacién también se lanz6 a un
precio més alto que la marca madre, como era el caso anteriormente con Cristal Cero, Cristal Light y
Escudo Negra.

— BEBIDAS NO ALCOHOLICAS

Ingresos por venta aumentaron 16,2% a CLP 239.438 millones como resultado del incremento de
volimenes de 20,2%, compensados parcialmente por la disminucion de 3,3% en los precios promedios.
En términos orgéanicos, los Ingresos por venta aumentaron 12,5% debido al aumento de un 11,3% en
volumen y al aumento de 1,1% en los precios promedios.
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EBIT aument6 15,7% a CLP 35.284 millones debido a un 21,6% mayor Margen bruto, como consecuencia
de mayores Ingresos por venta, compensado parcialmente por un aumento de 10,6% en el Costo de
ventas. Sin embargo, el Costo de ventas, como porcentaje de los Ingresos por venta, disminuyé de 48,6%
a 46,2%. El mayor Margen bruto fue parcialmente compensado por el crecimiento de 24,0% en los gastos
de MSD&A, explicados por el aumento en los costos de distribucién. El Margen EBIT disminuy6 de 14,8%

a 14,7%. En términos organicos, el EBIT aumenté 11,6% debido a un Margen bruto mayor de 16,1% y
gastos de MSD&A 17,7% mayores.

EBITDA aument6é 18,5% a CLP 46.357 millones y el margen EBITDA aumenté de 19,0% a 19,4%. En
términos organicos, el EBITDA aument6 13,3% a CLP 44.297 millones y el margen EBITDA aument6 a
19,1%.

Comentarios El tercer trimestre mantuvo la tendencia de los anteriores en relacion al dinamismo de las
distintas categorias muy buen crecimiento en todas las no carbonatadas esto se debe a dos cosas:
primero la consolidacién de las tendencias de los consumidores (verse y sentirse bien), y la segunda un
crecimiento en participacion de mercado en especial en néctares.

En cuanto a la categoria de carbonatadas hemos seguido ganando participacion de mercado con un buen
crecimiento en colas, a pesar que la categoria tiene un crecimiento menor.

Durante el trimestre nos enfrentamos a una mayor actividad promocional, aumentando el entorno
competitivo.

— LICORES

Ingresos por venta aumentaron 9,3% a CLP 49.687 millones como resultado de 3,7% mayores precios
promedio y de volumenes 5,4% superiores.

EBIT disminuy6 5,2% a CLP 4.941 millones como consecuencia de 12,5% mayores Costos de ventas,
compensados por el aumento de 9,3% en los Ingresos por venta. Los gastos de MSD&A se incrementaron
en 6,1% a CLP 13.941 millones, explicados principalmente por mayores costos de distribucion. De éste
modo, el margen EBIT disminuy6 de 11,5% a 9,9%.

EBITDA disminuyé 3,9% a CLP 6.488 millones, mientras que el margen EBITDA disminuyd de 14,8% a
13,1%.

Comentarios El aumento de volumen se explica principalmente por el desempefio en la categoria de pisco,
en parte debido a un incremento en los inventarios de nuestros clientes, debido a un incremento de los
precios de Pisco anunciado en agosto. Este aumento de precios es para compensar mayores costos de
ventas, causados principalmente por la intensa sequia sufrida en las regiones productoras de
(denominacién de origen) de uvas pisqueras.

2. RIODELAPLATA

Ingresos por venta, en pesos chilenos, aumentaron 13,3% a CLP 181.217 millones como resultado de 12,2%
mayores volumenes de ventas, junto con el aumento de 0,9% en los precios promedios.

EBIT, medido en pesos chilenos, disminuyd 49,2% a CLP 5.704 millones, como resultado del aumento de 18,0% en
los gastos de MSD&A debido a presiones inflacionarias, el aumento en los gastos de personal, aumento en costos
de distribucion y gastos de comercializacion, no compensados por un mayor Margen Bruto. Por lo tanto, los gastos
de MSD&A como porcentaje de los Ingresos por venta aumentaron de 53,2% a 55,4%. El Margen EBIT disminuy6 de
7,0% a 3,1%. En términos organicos, el EBIT disminuyé 39,9% debido principalmente al incremento de 15,8% en los
MSDE&A.

EBITDA, medido en pesos chilenos, disminuyé 17,6% a CLP 13.376 millones y el margen EBITDA disminuy6 de
10,1% a 7,4%. En términos orgéanicos, el EBITDA disminuyé 12,5%.
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— CCU ARGENTINA

Ingresos por venta, medidos en pesos chilenos, aumentaron 9,5% a CLP 175.139 millones como
resultado de un aumento de 11,3% en los precios promedio, compensados parcialmente por un volumen
de ventas 1,7% inferior.

EBIT, medido en pesos chilenos, disminuyé 39,9% a CLP 6.745 millones debido principalmente a 15,8%
mayores gastos de MSD&A, a pesar del incremento en el Margen bruto de 8,7%, el cual como porcentaje
de los Ingresos por venta, disminuyo de 60,1% a 59,7%. Los gastos de MSD&A como porcentaje de los
Ingresos por venta aumentaron de 53,2% a 56,2%, debido principalmente a mayores costos de
distribucién y gastos de comercializacion. El Margen EBIT disminuy6 de 7,0% a 3,9%.

EBITDA, medido en pesos chilenos, disminuyé 12,5% a CLP 14.200 millones, mientras que el Margen
EBITDA disminuy6 de 10,1% a 8,1%.

Comentarios En términos de délares, las ventas netas crecieron un 3,8% este trimestre, debido a los
aumentos de precios y menores descuentos, parcialmente compensado por menores volimenes de
ventas, en linea con el crecimiento de la industria. Los ajustes de precios han permitido compensar
parcialmente los mayores MSD&A dadas las presiones inflacionarias. Durante este trimestre, hemos
continuado con la implementacion de la renovacién del parque de botellas propietarias.

— URUGUAY

La integracion de las operaciones adquiridas en Uruguay va por buen camino y en linea con los planes
de gestion. A partir de 3T'13, CCU Uruguay ha trasladado sus administrativos, de ventas y operaciones
de distribucion a un nuevo centro de distribucion en Montevideo y ha dado su primer paso hacia la
distribucién directa. La compafiia ha completado la integracion de su portafolio de cervezas, llevando las
marcas Heineken, Budweiser y Schneider al mercado. La nueva imagen de la marca Agua Mineral Nativa
fue introducida al mercado en septiembre con una nueva campafia de marketing.

Medido en pesos chilenos, los Ingresos por venta fueron de CLP 6.078 millones y 420 mil hectolitros de
volimenes de ventas. El EBITDA ascendio a una pérdida de CLP 823 millones. El Costo de ventas fue
mayor que en trimestres anteriores, debido a la depreciacién del peso uruguayo que impacto el costo de
materias primas importadas. Por otra parte, el ambiente competitivo ha impactado directamente a los
margenes.

3. VINOS

Ingresos por venta aumentd 1,8% a CLP 113.808 millones debido al aumento del 0,3% en los volumenes, junto con
un precio promedio 1,5% superior.

EBIT aument6 13,8% a CLP 9.061 millones debido a un mayor Total de Ingreso y un 1,9% menor Costo de ventas,
gue como porcentaje de los Ingresos por venta, disminuyé de 65,0% al 62,6%. Los gastos de MSD&A aumentaron
6,5%, principalmente debido a los mayores gastos de comercializacion y los costos de distribucién. EI Margen EBIT
aumento del 7,1% al 8,0%.

EBITDA aument6 9,8% a CLP 14.189 millones y el margen EBITDA aument6 de 11,6% a 12,5%.

Comentarios Los resultados del tercer trimestre estan influenciados positivamente por la depreciacién del peso
chileno, menores costos de vino, y un buen desempefio en el mercado doméstico. Por otro lado, hemos continuado
con nuestra estrategia de invertir mas en marketing (construccién de marca). En el mercado de exportaciones hemos
tenido un buen desempefio, pero con algunos problemas en Brasil, Venezuela y Colombia.
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5. RENTABILIDAD

La Rentabilidad del Patrimonio, respecto de septiembre de 2012, cae desde un 12,3% a un 11,1% al comparar ambos
periodos. Esta caida se explica por el reciente incremento de capital que hace subir el patrimonio, parcialmente
compensado por una mejor utilidad este afio en comparacion con el afio anterior.

La Rentabilidad del Activo cae levemente desde un 6,0% a un 5,6% al comparar ambos periodos, debido a lo explicado
en el parrafo anterior.

En el caso del Rendimiento de los Activos Operacionales, éste cae respecto del mismo periodo del afio anterior, pasando
de un 10,4% a un 9,7% debido a una mayor utilizacién de activos operacionales.

La Utilidad por Accion al 30 de septiembre de 2013 sube con respecto a la misma fecha del afio anterior, al pasar ésta de
$216,4 a $241,0.

Con respecto al Retorno de Dividendos al 30 de septiembre de 2013, este indicador presenta una baja de 0,8 puntos
porcentuales con respecto al mismo periodo del afio anterior, al pasar de 3,5% a 2,7%. Esto se explica principalmente
por el bajo precio de la accién al 30 de septiembre del 2012 y a que los dividendos del 2012 fueron superiores a los del
2013, ya que toman en cuenta la utilidad generada por la indemnizacion del terremoto del 2010, la cual tuvo efecto en el
ejercicio 2011.

6. ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Al 30 de septiembre de 2013 se gener6 un aumento neto en efectivo, respecto del 31 de diciembre de 2012, de
$ 115.237 millones, provenientes del flujo positivo generado por las actividades de Operacion por $ 127.060 millones y
los flujos positivos de las actividades de financiacion por $ 81.721 millones, compensado por los flujos negativos de las
actividades de Inversion por $ 93.543 millones.

El flujo neto positivo proveniente de las actividades de la operacion se debe a que los cobros procedentes de las ventas
de bienes y prestacion de servicios, excedieron largamente a lo pagado a proveedores, intereses e impuestos.

El flujo neto positivo proveniente de las actividades de financiamiento es explicado principalmente por el aumento de
capital, parcialmente compensado por los dividendos pagados en los meses de enero y abril 2013. Por otra parte, las
principales fuentes de financiamiento se detallan en Nota 27 Otros pasivos financieros que forma parte de los Estados
Financieros Consolidados Intermedios del 30 de septiembre de 2013.

El flujo neto negativo proveniente de las actividades de inversion se genera principalmente por la incorporacion de
propiedades, plantas y equipos.

Todo lo anterior, se tradujo en un saldo final de efectivo y equivalentes al efectivo, de $ 215.999 millones al 30 de
septiembre de 2013.
7. RIESGO DE MERCADO

La Compariia mantiene un programa para identificar, evaluar y mitigar los riesgos asociados a sus negocios. La siguiente
es una descripcion, no exhaustiva, de los principales riesgos identificados:

Problemas con la calidad e imagen de los productos pueden afectar adversamente la confianza del consumidor. La
calidad e imagen de los productos es fundamental para mantener un crecimiento sustentable de la Compafiia. Si no se
logra mantener altos estandares de calidad; el prestigio y las ventas de la Compafiia, podrian verse afectados.

Un aumento en la presion competitiva puede reducir los ingresos o aumentar los gastos de comercializacion,
impactando negativamente los resultados. La Compafiia participa en diferentes mercados altamente competitivos
con productores globales, regionales y marcas privadas. Una mayor competencia puede eventualmente presionar a
la baja los precios, requerir mayores gastos de marketing y/o disminuir la participacién de mercado de la Compafiia;
cualquiera de estos casos podria afectar adversamente los resultados.
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Consolidacion en la industria de supermercados puede afectar nuestras operaciones: La industria de supermercados
en Chile ha pasado por un proceso de consolidacion, aumentando la importancia y el poder adquisitivo de algunas
cadenas de supermercados. Como resultado, puede que no seamos capaces de negociar precios favorables, que

pueden afectar negativamente a nuestras ventas y rentabilidad. La importancia de los supermercados a nuestras
operaciones de negocios se da a conocer en la discusion de cada uno de nuestros segmentos de negocio.

Ademas, a pesar de tener un seguro de cobertura, esta consolidacion de la cadena de supermercados tiene el efecto
de aumentar nuestra exposicion al riesgo de crédito de nuestra contraparte, de tal manera que tenemos una mayor
exposicion en el caso de uno de estos grandes clientes no cumpla con sus obligaciones de pago con nosotros por
cualquier motivo.

Los cambios en el mercado laboral en los paises en los gue operamos podrian afectar los margenes en el negocio.
En 2012, la tasa de desempleo en Chile fue relativamente baja (~6,0%), lo que tuvo un impacto directo en nuestro
gastos salariales, dado la alta competencia por mano de obra. Ademas, la necesidad de mano de obra no calificada
de la industria minera ha puesto una presién adicional sobre los gastos salariales, ya que nuestro negocio es de
mano de obra intensiva, particularmente en el area de distribucién. Por otra parte, ciertas proposiciones para
aumentar el salario minimo en Chile actualmente se estan discutiendo en el Congreso, y el paso de tales propuestas
pueden dar lugar a huevos aumentos de los gastos salariales, lo cual puede tener un efecto sobre los margenes y la
rentabilidad.

Posibles restricciones, en la venta, promocién u otra materia, de bebidas alcohdlicas en Chile y Argentina pueden
eventualmente limitar las actividades de la Compafiia aumentando los gastos o afectando las ventas. Los negocios
de bebidas alcohdlicas y sin alcohol estan sujetos a diversas leyes y reglamentos que regulan la produccion, venta y
promocion de estos productos. Estamos expuestos a que estas leyes a futuro pueden cambiar, como resultado de
acontecimientos sociales, politicos 0 econdmicos.

Los negocios de la Compafiia estan gravados por diferentes impuestos y particularmente por los impuestos especificos al
consumo _de bebidas alcohdlicas y sin alcohol que corresponden a una tasa sobre el precio de venta. Un eventual
aumento en la tasa de impuestos podria tener un impacto adverso en el volumen de venta, afectando negativamente los
resultados de la Compaiiia.

Existe dependencia de algunos proveedores Unicos de materias primas y de suministros criticos gue podrian afectar la
capacidad de la Compafiia de producir y vender. Existen algunos proveedores criticos de materias primas, como es el
caso de ciertos empaques, en Chile y Argentina, donde se compra la mayor parte de las botellas a un proveedor Unico
local. En caso de algun problema con uno de estos proveedores la Compafiia necesitaria importar empaques y
eventualmente los costos podrian aumentar.

Entre los suministros criticos esta la energia eléctrica y Chile enfrenta un periodo de estrechez de generacion producto
de un rezago en las inversiones y bajo situaciones hidrologicas adversas se podrian generar cortes programados en el
suministro, frente a esta eventual situacién, la Compafiia cuenta con equipos de respaldos con capacidad limitada, que
permitirian mantener operativo ciertos procesos criticos.

El suministro de agua es esencial para el desarrollo de los negocios de la Compafiia. El agua es un componente esencial
de la cerveza, de las gaseosas y del agua mineral. Una falla en el suministro podria tener un efecto negativo en los
resultados de la Compaiiia.

La Compafiia depende de la renovacion de ciertos contratos de licencia para mantener las operaciones actuales. La
mayor parte de los contratos de licencia incluyen ciertas condiciones que deben ser cumplidas durante su vigencia,
asi como al término del contrato, para su renovacion automatica en la fecha de vencimiento. La Compafiia no puede
dar certeza que tales condiciones seran cumplidas y por lo tanto que los contratos seran renovados a su vencimiento
0 que terminen anticipadamente. El término anticipado o la no renovacién de los actuales contratos de licencias,
podrian tener un impacto adverso en las operaciones de la Compaifiia.

La cadena de abastecimiento, produccion v logistica es clave para abastecer oportunamente con nuestros productos
a los centros de consumos. Una interrupcion por eventos de la naturaleza, incendios o falla significativa en dicha
cadena puede afectar negativamente los resultados de la Compaiiia, si el mencionado incidente no es de rapida
solucién.
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Nuestros resultados operacionales y condicién financiera, dependen en gran medida de la situacién econémica de
los mercados locales donde la Compaiiia desarrolla sus negocios. El nivel general de actividad econémica de Chile y
Argentina, donde principalmente se desarrollan nuestros negocios, puede ser afectado negativamente por una
situacion financiera internacional adversa. Una reduccién del crecimiento econémico en estos paises, puede afectar

adversamente la demanda de nuestros productos, impactando negativamente los volimenes de venta y los
resultados.

Nuestras actividades productivas dependen de nuestra capacidad para cumplir _con las regulaciones
medioambientales. Un endurecimiento en las normativas medioambientales podria hacer que nuestra rentabilidad se
vea afectada.

Si no somos capaces de proteger nuestros sistemas de informacion contra corrupcion de datos, ataques cibernéticos
0 violaciones en la red, nuestras operaciones podrian verse interrumpidas.

Riesgo relacionado a Argentina: La Compafila mantiene operaciones significativas en Argentina y la crisis
econdmica de fines de los noventa y comienzos de la década pasada afecté adversamente nuestros resultados en
esos afios. Si bien posteriormente la situacién econdmica ha mejorado, con un crecimiento del PIB real de 9,2%,
8,5% 8,7%, 6,8%, 0,9%, 9,2%, 8,9% y 6,6% en 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011 y 2012, respectivamente,
no se puede asegurar que en el futuro no se produzca nuevamente un ciclo econdmico negativo que afecte
adversamente las operaciones de la Compariia en Argentina. Igualmente el incremento de la inflacién y la politica de
control de precios aplicada por el gobierno puede tener un efecto adverso en los resultados.

La Compafiia cuenta con una metodologia y programas para evaluar y mitigar, en la medida de lo posible, cada uno de
estos riesgos, basados en la probabilidad de ocurrencia, nivel de vulnerabilidad, impacto que podria generar el riesgo y
costo de mitigacion. Estos programas son revisados y actualizados periddicamente. Sin embargo, dada la naturaleza de
cada uno de estos riesgos, no es posible garantizar que todo eventual efecto adverso pueda ser prevenido y mitigado
siempre de una manera efectiva.

Administracién de riesgos

Para las empresas donde existe una participacion controladora, la Gerencia de Administracién y Finanzas de la
Compaiiia provee un servicio centralizado a las empresas del grupo para la obtencion de financiamiento y la
administracion de los riesgos de tipo de cambio, tasa de interés, liquidez, riesgo de inflacion, riesgos de materias primas y
riesgo de crédito. Esta funcion opera de acuerdo con un marco de politicas y procedimientos que es revisado
regularmente para cumplir con el objetivo de administrar el riesgo proveniente de las necesidades del negocio.

Para aquellas empresas en que existe una participacion no controladora (VSPT, CPCH, Aguas CCU-Nestlé y Cervecera
Kunstmann) esta responsabilidad recae en sus respectivos Directorios y respectivas Gerencias de Administracion y
Finanzas. El Directorio y Comité de Directores, cuando procede, es el responsable final del establecimiento y revisién de
la estructura de administracion del riesgo, como también de revisar los cambios significativos realizados a las politicas de
administracion de riesgos y recibe informacion relacionada con dichas actividades.

De acuerdo a las politicas de administracién de riesgos, la Compaifiia utiliza instrumentos derivados solo con el propdsito
de cubrir exposiciones a los riesgos de tasas de interés y tipos de cambios provenientes de las operaciones de la
Compaifiia y sus fuentes de financiamiento. La Compaiiia no adquiere instrumentos derivados con fines especulativos o
de inversion, no obstante algunos derivados no son tratados contablemente como de cobertura debido a que no califican
como tal. Las transacciones con instrumentos derivados son realizadas exclusivamente por personal de la Gerencia de
Administracién y Finanzas y la Gerencia de Auditoria Interna revisa regularmente el ambiente de control de esta funcion.
La relacion con los clasificadores de riesgo y el monitoreo de restricciones financieras (covenants) son administrados por
la Gerencia de Administracion y Finanzas.

La principal exposicion de riesgos financieros de la Compafiia esta relacionada con las variaciones de tipos de cambio,
tasas de interés, inflacion, precios de materias primas (commodities), impuestos, cuentas por cobrar a clientes y liquidez.
Con la finalidad de administrar el riesgo proveniente de algunas de estas exposiciones se utilizan diversos instrumentos
financieros.
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Para cada uno de los puntos siguientes, y donde aplica, los andlisis de sensibilidad desarrollados son solamente para
efectos ilustrativos, ya que en la practica las variables sensibilizadas rara vez cambian sin afectarse unas a otras y sin

afectar otros factores que fueron considerados como constantes y que también afectan la posicion financiera y de
resultados de la Compaiiia.

Riesgo de tipo de cambio

La Compariia se encuentra expuesta a riesgos de tipo de cambio provenientes de: a) su exposicion neta de activos y
pasivos en monedas extranjeras, b) los ingresos por ventas de exportacion, c) las compras de materias primas, insumos
e inversiones de capital efectuadas en monedas extranjeras o indexadas a dichas monedas, y d) la inversién neta de
subsidiarias mantenidas en el exterior. La mayor exposicion a riesgos de tipo de cambio de la Compaifiia es la variacién
del peso chileno respecto del dolar estadounidense, el euro, el peso argentino y el peso uruguayo.

Al 30 de septiembre de 2013, la Compafia mantiene obligaciones en monedas extranjeras por el equivalente a
M$ 41.499.451 (M$ 37.348.464 al 31 de diciembre 2012) que en su mayoria estdn denominadas en dolares
estadounidenses. Las obligaciones en instituciones financieras en monedas extranjeras (M$ 20.725.328 al 30 de
septiembre de 2013 y M$ 15.321.186 al 31 de diciembre 2012) representan un 8% (6% al 31 de diciembre de 2012) del
total de otros pasivos financieros. El 92% (94% al 31 de diciembre de 2012) restante esta denominado principalmente en
pesos chilenos indexados por inflacion (ver seccion riesgo de inflacion, en esta misma nota). Adicionalmente la
Compafiia mantiene activos en monedas extranjeras por M$ 37.094.356 (M$ 35.305.805 al 31 de diciembre de 2012)
que corresponden principalmente a cuentas por cobrar por exportaciones.

Respecto de las operaciones de las subsidiarias en Argentina, la exposicién neta pasiva en délares estadounidenses y
otras monedas equivale a M$ 359.053 (M$ 4.793.940 al 31 de diciembre de 2012).

Respecto de las operaciones de las subsidiarias en Uruguay, la exposicion neta activa en dolares estadounidenses y
otras monedas equivale a M$ 993.852.

Para proteger el valor de la posicion neta de los activos y pasivos en monedas extranjeras de sus operaciones en Chile,
la Compariia adquiere contratos de derivados (forwards de monedas) para mitigar cualquier variacion en el peso chileno
respecto de otras monedas.

Al 30 de septiembre de 2013 la exposicion neta de la Compafiia en Chile en monedas extranjeras, después del uso de
instrumentos derivados, es activo de M$ 253.709 (M$ 2.932.576 al 31 de diciembre 2012).

Del total de ingresos por ventas de la Compafiia, tanto en Chile como Argentina y Uruguay, un 8% (10% al 30 de
septiembre de 2012) corresponde a ventas de exportacion efectuadas en monedas extranjeras, principalmente ddlares
estadounidenses, euro, libra esterlina y otras monedas y del total de costos directos un 57% (55% al 30 de septiembre de
2012) corresponde a compras de materias primas e insumos en monedas extranjeras 0 que se encuentran indexados a
dichas monedas. La Compafia no cubre las eventuales variaciones en los flujos de caja esperados por estas
transacciones.

Por otra parte, la Compafiia se encuentra expuesta a los movimientos en los tipos de cambio relacionados con la
conversion desde pesos argentinos y uruguayos a pesos chilenos de los resultados, activos y pasivos de sus subsidiarias
en Argentina y Uruguay. La Compariia no cubre los riesgos relacionados con la conversion de las subsidiarias, cuyos
efectos son registrados en Patrimonio.

Al 30 de septiembre de 2013, la inversion neta en subsidiarias argentinas asciende a M$ 82.004.931 (M$ 92.745.976 al
31 de diciembre de 2012) y en Uruguay asciende a M$ 8.747.785.



Analisis de sensibilidad al tipo de cambio

El efecto por diferencias de cambio reconocido en el Estado Consolidado Intermedio de Resultados Integrales por
funcion para el periodo terminado al 30 de septiembre de 2013, relacionado con los activos y pasivos denominados en
monedas extranjeras asciende a una pérdida de M$ 1.265.875 (M$ 522.296 al 30 de septiembre de 2012). Considerando
la exposicion al 30 de septiembre de 2013, y asumiendo un aumento (o disminucién) de un 10% en los tipos de cambio y
manteniendo todas las otras variables constantes, tales como tasas de interés, se estima que el efecto sobre los
resultados de la Compafiia seria una pérdida (utilidad) después de impuesto de M$ 20.297 (pérdida (utilidad) M$ 93.814
al 30 de septiembre de 2012).

Considerando que aproximadamente el 8% de los ingresos por ventas de la Compafia corresponden a ventas de
exportacion efectuadas en Chile en monedas distintas del peso chileno y que aproximadamente un 52% (50% al 30 de
septiembre de 2012) de los costos estan en délares estadounidenses o indexados a dicha moneda y asumiendo que el
peso chileno se aprecie o (deprecie) un 10% respecto del conjunto de monedas extranjeras, manteniendo todas las
demas variables constantes, el efecto hipotético sobre los resultados de la Compafiia seria una pérdida (utilidad)
después de impuesto de M$ 6.536.128 (pérdida (utilidad) de M$ 5.487.590 al 30 de septiembre de 2012).

La Compafiia, también est4 sujeta al tipo de cambio de Argentina, ya que el resultado se convierte a pesos chilenos al
tipo de cambio promedio de cada mes. El resultado de las operaciones en Argentina y Uruguay acumuladas al 30 de
septiembre de 2013 fueron de utilidad M$ 6.744.696 (M$ 11.230.220 al 30 de septiembre de 2012) y pérdida de
M$ 1.040.575, respectivamente. Por lo tanto, una depreciacion (o apreciacion) del tipo de cambio del peso argentino y
uruguayo de un 10%, tendria una pérdida (o utilidad) antes de impuesto de M$ 674.470 (M$ 1.123.022 al 30 de
septiembre 2012) y M$ 104.057, respectivamente.

La inversién neta mantenida en subsidiarias que desarrollan sus actividades en Argentina asciende a M$ 82.004.931 al
30 de septiembre de 2013 (M$ 92.745.976 al 31 de diciembre de 2012). Asumiendo un aumento o disminucién de un
10% en el tipo de cambio del peso argentino respecto del peso chileno y manteniendo todas las otras variables
constantes, el aumento (disminucioén) mencionado anteriormente resultaria hipotéticamente en una utilidad (pérdida) de
M$ 8.200.493 (M$ 9.274.598 al 31 de diciembre de 2012) que se registraria con abono (cargo) a patrimonio.

La inversién neta mantenida en subsidiarias que desarrollan sus actividades en Uruguay asciende a M$ 8.747.785 al 30
de septiembre de 2013. Asumiendo un aumento o disminucién de un 10% en el tipo de cambio del peso uruguayo
respecto del peso chileno y manteniendo todas las otras variables constantes, el aumento (disminucion) mencionado
anteriormente resultaria hipotéticamente en una utilidad (pérdida) de M$ 874.779 que se registraria con abono (cargo) a
patrimonio.

La Compafiia no cubre los riesgos relacionados con la conversion de moneda de los Estados Financieros de las
subsidiarias que tienen otra moneda funcional, cuyos efectos son registrados en Patrimonio.

Riesgo de tasas de interés

El riesgo de tasas de interés proviene principalmente de las fuentes de financiamiento de la Compaiiia. La principal
exposicion se encuentra relacionada con obligaciones con tasas de interés variable indexadas a LIBOR.

Al 30 de septiembre de 2013, la Compafiia tiene un total de M$ 11.344.592 en deudas con tasas de interés indexadas a
LIBOR (M$ 14.156.408 al 31 de diciembre de 2012). Consecuentemente, al 30 de septiembre de 2013, la estructura de
financiamiento se encuentra compuesta de aproximadamente un 4% (6% al 31 de diciembre de 2012) en deuda con
tasas de interés variable y un 96% (94% al 31 de diciembre de 2012) en deudas con tasas de interés fija.

Para administrar el riesgo de tasas de interés, la Compariia posee una politica de administracion de tasas de interés que
busca reducir la volatilidad de su gasto financiero y mantener un porcentaje ideal de su deuda en instrumentos con tasas
fijas. La posicion financiera se encuentra principalmente fija por el uso deudas de corto y largo plazo e instrumentos
derivados tales como cross currency interest rate swaps.

Al 30 de septiembre de 2013, luego de considerar el efecto de swaps de tasas de interés y de monedas, el 100% (99% al
31 de diciembre de 2012) de las deudas de la Compafiia estan con tasas de interés fija.
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Los términos y condiciones de las obligaciones de la Compaiiia al 30 de septiembre de 2013, incluyendo los tipos de

cambio, tasa de interés, vencimientos y tasas de interés efectivas, se encuentran detallados en Nota 27 Otros pasivos
financieros.

Andlisis de sensibilidad a las tasas de interés

El costo financiero total reconocido en el Estado Consolidado Intermedio de Resultados Integrales por Funcién para el
periodo terminado al 30 de septiembre de 2013, relacionado a deudas de corto y largo plazo asciende a M$ 16.205.440
(M$ 11.539.997 al 30 de septiembre de 2012). Al 30 de septiembre de 2013, neto de instrumentos derivados, la
Compaifiia no esta sujeta a tasa de interés variable. Al 30 de septiembre de 2012, considerando que sélo un 1% del total
de la deuda (neto de instrumentos derivados) estaba sujeto a tasa de interés variable, si se asume un aumento o
disminucién de las tasas de interés en pesos chilenos y délares estadounidenses de aproximadamente 100 puntos
bases, y manteniendo todas las otras variables constantes, tales como el tipo de cambio, el aumento (disminucion)
mencionado anteriormente hubiese resultado hipotéticamente en una pérdida (utilidad) de M$ 18.543 en el Estado
Consolidado Intermedio de Resultados Integrales por Funcion.

Riesgo de inflacion

La Compafiia mantiene una serie de contratos con terceros indexados a UF como asi mismo deuda financiera indexada
a UF, lo que significa que quede expuesta a las fluctuaciones de la UF, generandose incrementos en el valor de dichos
contratos y pasivos en caso de que ésta experimente un crecimiento en su valor producto de la inflacion. Este riesgo se
ve mitigado en parte debido a que la compaifiia tiene como politica ajustar sus precios de acuerdo a la inflacion, dentro de
las condiciones que permite el mercado, manteniendo de esta manera sus ingresos unitarios en UF relativamente
constantes.

Andlisis de sensibilidad a la inflacién

El resultado por unidades de reajuste total reconocido en el Estado Consolidado Intermedio de Resultados Integrales por
Funcién para el periodo terminado al 30 de septiembre de 2013, relacionado a deudas de corto y largo plazo indexados
a la Unidad de Fomento, corresponde a una pérdida de M$ 1.050.458 (M$ 2.358.656 al 30 de septiembre de 2012).
Asumiendo un aumento (disminucién) razonablemente posible de la Unidad de Fomento en aproximadamente 3% y
manteniendo todas las otras variables constantes, tales como tasas de interés, el aumento (disminucién) mencionado
anteriormente resultaria hipotéticamente en una pérdida (utilidad) de M$ 3.001.473 (M$ 6.018.751 al 30 de septiembre de
2012) en el Estado Consolidado Intermedio de Resultados Integrales por Funcion.

Riesgo de precio de materias primas

La principal exposicion a la variacion de precios de materias primas se encuentra relacionada con el abastecimiento de
cebada y malta para la produccién de cervezas, concentrados, azlcar y envases plasticos utilizados en la produccion de
bebidas gaseosas y vinos a granel y uvas para la fabricacion de vinos y licores.

Cebada, malta y latas

La Compaiiia en Chile se abastece de cebada y malta proveniente de productores locales y del mercado internacional.
Con los productores locales se suscriben compromisos de abastecimiento a largo plazo, en los cuales el precio de la
cebada se fija anualmente en funcién de los precios de mercado y con éste se determina el precio de la malta de acuerdo
a los contratos. Las compras y los compromisos tomados exponen a la Compaifiia al riesgo de fluctuacion de precios de
estas materias primas. Durante el 2013, la Compafiia adquirira 53.904 toneladas de cebada (48.396 toneladas al 31 de
diciembre de 2012) y 31.663 toneladas de malta (32.300 toneladas al 31 de diciembre de 2012). Por su parte CCU
Argentina adquiere toda la demanda de malta de productores locales. Esta materia prima representa aproximadamente
el 33% (31% al 31 de diciembre de 2012) del costo de venta de cervezas.

En cervezas en Chile, el costo de las latas representa un 39% del costo directo de materias primas al 30 de septiembre
de 2013 (41% al 31 de diciembre de 2012). En cervezas en Argentina, el costo de las latas representa un 23% del costo
directo de materias primas al 30 de septiembre de 2013 (24% al 31 de diciembre de 2012).

Concentrados, azlcar y envases plasticos
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Concentrados, azlcar y envases plasticos

Las principales materias primas utilizadas en la producciéon de bebidas no alcohdlicas son los concentrados, que se
adquieren principalmente de los licenciatarios, el azlicar y las resinas plasticas en la fabricacién de envases plasticos y
contenedores. La Compariia se encuentra expuesta a riesgo de fluctuacién en los precios de estas materias primas que
representan en su conjunto un 55% (56% al 31 de diciembre de 2012) del costo de venta de bebidas no alcohdlicas. La
Compaifiia no realiza actividades de cobertura sobre estas compras de materias primas.

Uvas y vinos

La principal materia prima utilizada por la subsidiaria VSPT para la produccién de vinos, son uvas cosechadas de
produccioén propia y uvas Yy vinos adquiridos de terceros. Aproximadamente 31% (28% al 31 de diciembre de 2012) del
total de abastecimiento de vino, proviene de sus vifiedos propios. Considerando el porcentaje anterior de produccion
propia y que ésta se destina a la produccion de vinos de exportacién y de vinos finos del mercado doméstico, la
produccion propia abastece el 50% (46% al 30 de septiembre 2012) de las exportaciones, incluyendo los vinos finos del
mercado doméstico.

El 69% restante (72% al 31 de diciembre de 2012) del abastecimiento es comprado a productores en modalidad de
contratos de largo plazo y spot. Durante el 2013, la subsidiaria VSPT compro el 54% (59% al 31 de diciembre de 2012)
de la uva y vino necesario de terceros a través de contratos spot, siendo éstos destinados principalmente al negocio de
vinos masivos del mercado doméstico. Adicionalmente, las transacciones de largo plazo representaron un 15% sobre el
total del abastecimiento.

Debemos considerar que el vino al 30 de septiembre de 2013 representa el 58% (58% al 30 de septiembre de 2012) del
costo directo total de VSPT.

Analisis de sensibilidad a precios de materias primas

El total del costo directo en los Estados Consolidados Intermedios de Resultados Integrales por Funcion para el periodo
terminado al 30 de septiembre de 2013 asciende a M$ 268.530.984 (M$ 254.745.973 al 30 de septiembre de 2012).
Asumiendo un aumento (disminucién) razonablemente posible en el costo directo de cada segmento de un 8% y
manteniendo todas las otras variables constantes, tales como los tipos de cambio, el aumento (disminucién) resultaria
hipotéticamente en una pérdida (utilidad) de M$ 5.427.014 (M$ 5.093.338 al 30 de septiembre de 2012) para Cervezas
Chile, M$ 3.226.946 (M$ 3.137.394 al 30 de septiembre de 2012) para Cervezas Argentina, M$ 6.637.357 (M$ 6.126.047
al 30 de septiembre de 2012) para no Alcohdlicas, M$ 4.772.787 (M$ 5.030.552 al 30 de septiembre de 2012) para Vinos
y M$ 2.050.293 (M$ 1.800.009 al 30 de septiembre de 2012) para Licores.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito al cual esta expuesta la Compafiia proviene principalmente de a) las cuentas por cobrar comerciales
mantenidas con clientes minoristas, distribuidores mayoristas y cadenas de supermercados de mercados domésticos;
b) cuentas por cobrar por exportaciones; y c) los instrumentos financieros mantenidos con bancos e instituciones
financieras, tales como depdsitos a la vista, fondos mutuos, instrumentos adquiridos con compromiso de retroventa e
instrumentos financieros derivados.

Mercado Doméstico

El riesgo de crédito relacionado a cuentas por cobrar comerciales de mercados domésticos es administrado por la
Gerencia de Administracién de Crédito y Cobranza y es monitoreado por el Comité de Crédito de cada unidad de
negocio. La Compafiia posee una amplia base de clientes que estan sujetos a las politicas, procedimientos y controles
establecidos por la Compafiia. Los limites de crédito son establecidos para todos los clientes con base en una calificacion
interna y su comportamiento de pago. Las cuentas por cobrar comerciales pendientes de pago son monitoreadas
regularmente. Adicionalmente, la Compafiia toma seguros de crédito que cubren el 90% de los saldos de las cuentas por
cobrar individualmente significativas, cobertura que al 30 de septiembre de 2013 alcanza a 88% (85% al 31 de diciembre
de 2012) del total de las cuentas por cobrar.



LCU
Las cuentas por cobrar comerciales que se encuentran vencidas, pero no deterioradas, corresponden a clientes que
presentan moras de 24,1 dias (21,5 dias al 31 de diciembre de 2012).

Al 30 de septiembre de 2013, la Compafiia tenia aproximadamente 666 clientes (803 clientes al 31 de diciembre de
2012) que adeudan mas que $ 10 millones cada uno y que en su conjunto representan aproximadamente el 86% (86% al
31 de diciembre de 2012) del total de cuentas por cobrar comerciales. Hubo 154 clientes (182 clientes al 31 de diciembre
de 2012) con saldos superiores a $ 50 millones que representa aproximadamente un 77% (75% al 31 de diciembre de
2012) del total de cuentas por cobrar. El 94% (93% al 31 de diciembre de 2012) de estas cuentas por cobrar se
encuentran cubiertas por el seguro de crédito antes mencionado.

La Compafiia estima que no son necesarias provisiones de riesgo de crédito adicionales a las provisiones individuales y
colectivas determinadas al 30 de septiembre de 2013, ya que como se menciona anteriormente un gran porcentaje de
estas se encuentra cubierta por seguros.

Mercado Exportacion

El riesgo de crédito relacionado a cuentas por cobrar comerciales de exportacién es administrado y monitoreado por la
Gerencia de Administracion y Finanzas de la subsidiaria Vifia San Pedro Tarapaca S.A. La Compafiia posee una amplia
base de clientes, en mas de ochenta paises, que estan sujetos a las politicas, procedimientos y controles establecidos
por la Sociedad. Adicionalmente, la Sociedad toma Seguros de Créditos que cubren el 86% (81% al 31 de diciembre de
2012) del total de las cuentas por cobrar. Las cuentas por cobrar comerciales pendientes de pago son monitoreadas
regularmente. Aparte de los seguros de crédito, el tener diversificadas las cuentas por cobrar en distribuidores de
diversos paises, aminora y distribuye el riesgo de crédito.

Al 30 de septiembre de 2013 hay 66 clientes (75 clientes al 31 de diciembre de 2012) que adeudan méas de M$ 65.000
cada uno y que representan el 88% (87% al 31 de diciembre de 2012) del total de las cuentas por cobrar del mercado de
exportacion.

Las cuentas por cobrar comerciales que se encuentran vencidas, pero no deterioradas, corresponden a clientes que
presentan mora de 39 dias promedio (42 dias promedio al 31 de diciembre de 2012).

La Compafiia estima que no son necesarias provisiones de riesgo de crédito adicionales a las provisiones individuales y
colectivas determinadas al 30 de septiembre de 2013 (Nota 15 Deudores Comerciales y otras cuentas por cobrar).

La Compariia posee politicas que limitan la exposicion al riesgo de crédito de contraparte con respecto a instituciones
financieras y estas exposiciones son monitoreadas frecuentemente. Consecuentemente, la Compafila no posee
concentraciones de riesgo de crédito con instituciones financieras que deban ser consideradas significativas al 30 de
septiembre de 2013.

Riesgo de Impuestos

Nuestros negocios estan afectos a distintos derechos, especialmente impuestos indirectos sobre el consumo de bebidas
alcohdlicas y no alcohdlicas.

El impuesto indirecto sobre la cerveza en Argentina es de un 8,7% y en Chile dicho impuesto corresponde a un 15% para
la cerveza y el vino, un 27% para los licores y un 13% para las bebidas no alcohdlicas. Un aumento en la tasa de dichos
impuestos o de cualquier otro podria afectar en forma negativa nuestras ventas y rentabilidad.

Riesgo de liquidez

La Compafiia administra el riesgo de liquidez a nivel consolidado, siendo la principal fuente de liquidez los flujos de
efectivo provenientes de sus actividades operacionales. Adicionalmente, la Compafiia tiene la capacidad de emitir
instrumentos de deuda y patrimonio en el mercado de capitales de acuerdo a sus necesidades.

Para administrar la liquidez de corto plazo, la Compafiia se basa en los flujos de caja proyectados para un periodo movil
de doce meses y mantiene efectivo y equivalentes al efectivo disponible para cumplir sus obligaciones.

Basado en el actual desempefio operacional y su posicién de liquidez, la Compafiia estima que los flujos de efectivo
provenientes de las actividades operacionales y el efectivo disponible seran suficientes para financiar el capital de
trabajo, las inversiones de capital, los pagos de intereses, los pagos de dividendos y los requerimientos de pago de
deudas, por los proximos 12 meses y el futuro previsible. El futuro previsible.



ANALISIS RAZONADO

INDICADORES FINANCIEROS

1.- LIQUIDEZ
Razén de liquidez
Definida como:
Total Activos Corrientes
Total Pasivos Corrientes

Razon acida
Definida como:

Act. Corr. - Invent. - Pagos Anticip.
Pasivo Corriente

2.- ENDEUDAMIENTO
Razon de endeudamiento
Definida como:

Pas. Corr. + Pas. No Corr.

Patrimonio atribuible a los tenedores de acciones

Proporcion de la deuda corriente
y no corriente en relacién a deuda total:

Pasivo Exigible corriente
Pasivo Exigible no corriente

Cobertura de Gastos Financieros
Definida como:

Utilidad antes de Imptos. y gtos. Financieros

Gastos Financieros

3.- ACTIVIDAD
Total de Activos (MM$)

Rotacién de Inventario
Definida como:

Costo de ventas del periodo
Inventario Promedio

Permanencia de Inventario
Definida como:

Inventario Promedio x N° de dias periodo (*)

Costo de Ventas del periodo
(*) 90; 180; 270 0 360 seglin corresponda

30-09-2013

1,67

1,19

60,3%
39,7%

72

1.476.101

2,6

1054

Afio Anterior
31-12-2012

1,58

1,00

51,1%
48,9%

104

1.326.448

3,6

CCJ

Modificado
30-09-2012

1,58

50,7%
49,3%

9,6

1.267.627

2,7

100,8



ANALISIS RAZONADO

4.- RESULTADOS

Ventas Fisicas (Hectdlitros)
Cervezas Chile

Cervezas Argentina

Gaseosas, Minerales y Néctares
Gaseosas
Aguas
Néctares

Funcionales y Te

Vinos
Chile Mercado Nacional
Chile Exportaciones
Argentina

Licores

Otros (Sidras y Licores Argentina)
URUGUAY

Volumen Total de Ventas

Nota: Exportaciones Cervezas Argentina
a Cervezas Chile

Vinos Granel Chile Exportaciones
Vinos Granel Argentina

Resultados Financieros
Ingresos por \entas
(Millones de $)

Costos de ventas
(Millones de $)

Resultado de las operaciones
(Millones de $)

RA.LLD.A.

(Resultado antes de Impuestos, Intereses,
Depreciacion y Amortizacién, en Millones
de $)

Gastos Financieros Netos
(Millones de $)

Utilidad tenedores de acciones
(Millones de $)

30-09-2013

3.792.949

2.823.105

3.734.862

1.821.184

1.083.218

198.414

464.750

474.324

31.637

197.381

151.639

420.349

15.193.811

5.227

31.320

327

824.261

378.922

114.546

164.205

12.877

76.744

Afo Anterior
31-12-2012

5.441.672

4.265.491

4.865.872

1.831.019

1.232.048

217.990

596.140

629.714

49.707

264.238

242.357

211.159

19.847.406

9.651

28.650

7.004

1.075.690

493.087

181.188

232.925

9.362

114.433

CCJ

Modificado
30-09-2012

3.797.161

2.876.427

3.439.351
1.221.790
878.392

150.166

450.279
481.430

35.760
187.319

148.564

13.666.638

6.324

19.860

6.038
743.474
351.329
111.303

150.842

5.369

68.924



CCJ

ANALISIS RAZONADO
Afio Anterior Modificado

30-09-2013 31-12-2012 30-09-2012
5.- RENTABILIDAD

Rentabilidad del patrimonio 11,1% 19,4% 12,3%
Definida como:

Utilidad tenedores de acciones

Patrimonio atribuible a los

tenedores

Rentabilidad del Activo 5,6% 8,7% 6,0%
Definida como:

Utilidad tenedores de acciones

Total activo promedio

Rendimiento Activos Operacionales 9,7% 15,7% 10,4%
Definida como:

Resultado de las operaciones
Total activos operacionales

Utilidad por accion ($) 241,0 359,3 216,4
Definida como:

Utilidad tenedores de acciones

Total acciones suscritas y pagadas

N° accs. 318.502.872 31-12-2012

N° accs. 341.875.612 30-09-2013

Retorno de dividendos 2,7% 2,6% 3,5%
Definida como:

Dividendos pagados Ultimos 12 meses
Precio accion al cierre del periodo

6.- OTROS

Valor libro accién ($) 2323 1.925 1.861
Definida como:

Patrimonio atribuible a los

tenedores

N° total de acciones

Valor bolsa de la accién en $ corrientes 6.706,50 7.537,80 5.444,20
al cierre de cada periodo



