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ANALISIS RAZONADO DE LOS
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 30 DE JUNIO DE 2013

1) BALANCE GENERAL CONSOLIDADO

Los principales rubros de activos y pasivos son los siguientes:
30/06/2013 31/12/2012 Variaciéon Variacién

MMs$ MMs$ MMs

Activos corrientes 1.355 820 535 65,%
Activos no corrientes 4,735 4,438 297 6,7%
TOTAL ACTIVOS 6,090 5,258 832 15,8%
Pasivos corrientes 2.277 955 1.322 138,4%
Pasivos no corrientes 725 768 -43 -0,6%
Patrimonio

controladora 3.088 3,535 -447 -12,6%
TOTAL PASIVOS 6,090 5,258 832 15.8%

Las variaciones presentadas al 30 de junio de 2013 en los Activos Corrientes, corresponden
fundamentalmente al aumento de los deudores comerciales, inventarios y los impuestos por
recuperar, respecto al 31 de diciembre de 2012.

Los activos no corrientes al 30 de junio de 2013, sufrieron variacion, respecto al 31 de
diciembre de 2012, por las inversiones realizadas y el de inicio de temporada.

Los pasivos corrientes aumentaron producto fundamentalmente de la obtencion de las
obligaciones con instituciones financieras y ventas de pases temporada 2013.

A su vez, el patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora de la compafiia
disminuyd, respecto al afio anterior principalmente por la pérdida del primer semestre del
afio 2013.
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Los indicadores financieros del balance consolidado relativos a liquidez y endeudamiento

son los siguientes:

Indicadores 30/06/2013 31/12/2012
Liquidez

Liquidez corriente 0,60 0,86
Razon acida 0,34 0,31
Indicadores 30/06/2013 31/12/2012
Endeudamiento

Deuda corto plazo (corriente)/deuda total 75,8% 55,5%
Deuda a largo plazo (no corriente)/deuda

total 24.2% 44,5%
Razén de endeudamiento 97.2% 48,7%
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2) ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS

Los principales indicadores financieros consolidados relativos a cuentas de resultado son
los siguientes:

Indicadores 30/06/2013 30/06/2012

Resultados

Resultado neto (613) (940)
Gastos financieros (74) (63)
Resultado del periodo (447) (650)
Rentabilidad

Rentabilidad del patrimonio (14,5)% (18,4)%
Rentabilidad del activo (7,3)% (12,4)%
Resultado por accidn (S/accién) (303,4) (441,15)

El resultado consolidado al 30 de junio de 2013 fue negativo, debido a los costos del primer
semestre antes del inicio de la temporada.

3) DIFERENCIA ENTRE VALORES ECONOMICOS Y DE LIBROS DE LOS
ACTIVOS

Se efectué una revalorizacion de la unidad generadora del negocio con el método de
valorizacion por flujos futuro, registrandose un aumento en el valor del rubro de
Propiedades, planta y equipo por MM$1.210 al 01/01/2009.-

Al 30 de junio de 2013, dicha revalorizaciéon refleja un valor neto de MM$844.
4) SITUACION DE MERCADO

La sociedad explota comercialmente el Centro de Ski ElI Colorado — Farellones. Posee un
importante sector del mercado de los esquiadores a nivel nacional. Su principal
competencia la tiene con los centros de ski La Parva y Valle Nevado y en menor grado con
Portillo y Termas de Chillan.
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El momento y la cantidad de nieve que cae durante el invierno en El Colorado y Farellones,
son factores fundamentales en los ingresos de la Sociedad. Su mayor riesgo es la falta de
precipitaciones de nieve. La Sociedad ha invertido en un sistema de seguridad de logistica,
con la construccion de dos tranques de acumulacion de agua, con capacidad total de
32.000m3, instalacion de 4.000 metros de cafierias de alta presion con 41 grifos hidrantes,
la adquisicion de 13 “fans” equipos mdviles fabricadores de nieve, bombas de agua, etc.,
para minimizar el riesgo de falta de nieve; fabricando nieve en las principales pistas de ski
de El Colorado, cuando las bajas temperaturas lo permiten.

Actualmente se encuentra en curso las obras de alcantarillado y planta de tratamiento de
aguas.

5) FLUJOS DE EFECTIVO

Los principales componentes del flujo neto de efectivo originado en cada ejercicio son los
siguientes:
30/06/2013  30/06/2012  Variacién  Variacion

Flujos de efectivo de MM$ MM$ MM$

- actividades de operacién (9) (329) 320 (97,3)%
- de actividades de inversién (374) (357) (17) 4,7%
- de actividades de financiamiento 520 288 232 80,5%
Incremento neto en efectivo y equivalente 137 (398) 535 (134,4)%

El flujo operacional al 30 de junio de 2013 y 30 de junio de 2012, muestra variacion por
mayores ingresos y disminucion de gastos.

En relacion al flujo de inversion, se aprecian valores similares para ambos periodos.

Respecto al flujo de financiamiento, se han requerido mayores flujos, a fin de financiar la
operacion.

6) ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

Andacor S.A. controla el 99,99% de Empapa S.A., y el 100% de la Escuela ElI Colorado
SpA, lo que no significa una importante incidencia en los resultados de la empresa.

En Andacor S.A. no se aprecian variables de mercado que afecten significativamente el
negocio.



