ANALISIS RAZONADO

Sintex S.A. obtuvo al 30 de Junio del 2013 un resultado integral de M$3.652.088

1.- indices y cifras mas relevantes de los estados financieros:

BALANCE
Liquidez 31/12/2012 | 30/06/2012 | 30/06/2013
Corriente 2,66 2,46 2,72
Razén acida 1,73 1,59 1,91
Endeudamiento
Razén de endeudamiento 0,75 0,40 0,72
Distribucion % de la deuda
con inst. financieras
Corto Plazo 26% 91% 17%
Largo Plazo 74% 9% 83%
Total 100% 100% 100%
Rentabilidad (%)
Rentabilidad del patrimonio 12,5% 7,6% 6,2%
Rentabilidad del activo 7,2% 5,4% 3,6%
Rendimiento de activos
operacionales 7,2% 5,5% 3,6%
Utilidad por accion $ 281 177 146
Retorno de dividendos 7,9% 3,2% -
Resultado del ejercicio M$ 7.012.990 | 4.418.822 3.652.088
Total de activos M$ 97.989.920 | 81.105.284 | 101.178.669
Total Patrimonio M$ 56.073.583 | 57.801.495 | 58.875.477




ESTADO DE RESULTADOS

| 31/12/12 30/06/2012 30/06/2013

Rentabilidad sobre ventas 5,0% 6,1% 5,0%

Margen bruto de contribucion 22, 7% 23,4% 23,4%

Cobertura de gastos financieros 16,56 23,89 11,51
Actividad

Rotacion de (veces) 5,0 6,02 6,2

Permanencia de

inventario (dias) 73 61 59

Rotacién de

cuentas por cobrar 5,2 54 5,3

Periodo pago a

proveedores 60 48 59
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2.- Flujo de efectivo:

Los principales componentes del flujo neto de efectivo originado en cada ejercicio son los siguientes:

Flujos positivos ( negativos) 30/06/2012 30/06/2013
M$ M$
Flujo neto originado por actividades de la operacion 6.877.218 6.619.296
Cobros procedentes de ventas de bienes y servicios 83.716.313 80.107.542
Pago a proveedores (68.811.050) | (69.618.125)
Pagos a y por cuenta de empleados (4.427.202) (4.067.454)
Dividendos pagados (3.046.481) 0
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (1.220.551) (826.055)
Otros 666.189 1.023.388
Flujo neto originado por actividades de inversion (896.297) (3.517.003)
Compra de propiedades, planta y equipo (819.272) (3.551.985)
Venta de propiedades, planta y equipo 1.980 12.454
Cobros a entidades relacionadas (148.852) 0
Compras de otros activos a largo plazo 0 0
Otros 69.847 22.528
Flujo neto originado por actividades de financiacién (4.127.343) (2.082.845)
Reembolsos de préstamos, clasificados como act. de financiacion
Pagos de pasivos financieros, clasificados como act. de financ.
Pago pasivos arrendamiento financiero (70.900) (67.763)
Intereses pagados (217.756) (240.528)
Pago de Préstamos (3.847.126) (3.396.032)
Pago de Préstamos a entidades Relacionadas 0 (511.668)
Importes procedentes de préstamos de corto plazo 8.439
Importes procedentes de préstamos de largo plazo 2.233.048
Dividendos pagados 0 (99.902)
Flujo neto total del periodo 1.853.578 1.019.448
Efecto tasa de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente 158.156 (344.025)
Variacidn neta del efectivo y efectivo equivalente 2.011.735 675.423
Saldo inicial del efectivo y efectivo equivalente 4.437.291 12.321.597
Saldo final del efectivo y efectivo equivalente 6.449.026 12.997.020

El flujo neto total antes de efecto tasa de cambio al 30/06/2013 es Inferior al del 30/06/2012 en

M$834.130.-, explicAndose principalmente por las variaciones en:

1. Elflujo neto originado por actividades de la operacion: este flujo presenta al 30

de junio de 2013 una disminuciéon de M$257.922.- respecto de la misma fecha
del ejercicio 2012, debido principalmente a la menor recaudacién por ingresos

inferiores en Oxiquim Brasil, filial

que experiment6d dificultades para

abastecerse de soda caustica importada, principalmente, disminuyendo su




facturacion. Actualmente, la filial esta distribuyendo soda de productores
locales y se espera una recuperacion gradual de los volimenes de venta. La
disminucion antes sefialada se compensa, sin embargo, con un menor pago de
dividendos por M$3.046.481.- pagados el 2012.

2. El flujo originado por actividades de inversién: este flujo presenta un aumento
de M$2.620.706.- debido al inicio de la construccion del terminal para gas
licuado de petroleo destinado a dar servicios de recepcion y almacenaje a
Lipigas (proyecto GLP). Estas instalaciones estdn programadas para entrar en
operaciones a partir de febrero de 2015.

3. El flujo originado por actividades de financiacién: este flujo presenta una
disminucion de M$2.044.498.-,puesto que el proyecto GLP con Lipigas se
financia, en parte, por créditos otorgados por Lipigas para el financiamiento del
referido terminal.

3.- Diferencia entre valores econémicos y de libros de los activos.

Al cierre del primer semestre de 2013 no se aprecian diferencias relevantes entre los valores
econdémicos y los valores de libros.

Las inversiones en acciones y derechos en sociedades coligadas, se valorizan segun el método del
valor proporcional del patrimonio de las respectivas empresas emisoras, en conformidad con las
normas internacionales de contabilidad (IFRS).

4.- Andlisis de las variaciones mas importantes ocurridas durante el periodo al cierre del 30
de Junio del 2013 respecto del 30 de junio de 2012:

31/12/2012 | 30/06/2012 | 30/06/2013 Variacién
EN LAS CUENTAS BALANCE:
M$ M$ M$ M$

ACTIVOS CORRIENTES 62.013.362 | 52.209.259 | 59.942.463 7.733.204
ACTIVOS NO CORRIENTES 35.976.558 | 28.896.025 | 41.236.206 12.340.181
TOTAL ACTIVO 97.989.920 | 81.105.284 | 101.178.66 20.073.385
PASIVOS CORRIENTES 23.291.882 | 21.257.065 | 22.031.333 774.268
PASIVOS NO CORRIENTES 18.624.455 | 2.046.724 | 20.271.859 18.225.135
Participaciones no controladoras 5 5 5

PATRIMONIO propietario de la

controladora 56.073.578 | 57.801.490 | 58.875.472 1.073.982
TOTAL PASIVO 97.989.920 | 81.105.284 | 101.178.66 20.073.385




En los saldos de balance, se observa un incremento de activos corrientes entre junio 2012 y junio
2013 debido principalmente por una mayor caja disponible para financiar proyecto GLP. A nivel de
activos no corrientes presenta un fuerte incremento debido a la adquisicion de Oxiquim S.A. a
Inmobiliaria Sixterra S.A en la comuna de Puchuncavi, y por la construccion del proyecto GLP. El
Pasivo no corriente presenta un incremento de MM$18.225 por la entrada del crédito bancario de

JP Morgan y por el financiamiento de Lipigas, ambos para el proyecto GLP.

Variacion
EN LAS CUENTAS DE RESULTADO: 31/12/2012 | 30/06/2012 | 30/06/2013 | 2013vs
M$ M$ M$
EN RESULTADO:
Ingreso de explotacion 140.820.047 71.944.333 | 72.917.005 1,4%
Costo de explotacion (108.804.886) | (55.105.336) | (55.843.519) 1,3%
22,7% 23,4% 23,4%
Ganancia Bruta 32.015.161 16.838.997 17.073.486 1,4%
Otros Ingresos 1.135.268 577.068 10.126 -98,2%
Gastos de adm. y ventas (24.310.488) | (11.559.365) | (12.644.803) 9,4%
Resultado Operacional 8.839.941 5.856.700 4.438.809 -24,2%
Resultado No Operacional (261.762) (401.034) (816.928) 103,7%
Resultado antes de Impuestos 8.578.179 5.455.666 3.621.881 -33,6%
Impuesto a la Renta (1.754.509) (1.066.323) (766.278) -28,1%
Ganancia (Pérdida) 6.823.670 4.389.343 2.855.603 -34,9%
Diferencia cambio por conversion 30.060 29.479 (576) | -102,0%
Ganancia (Pérdida) por cobertura Flujo Efectivo 159.260 0 797.061
Resultado Integral Consolidado 7.012.990 4.418.822 3.652.088 -17,4%

El resultado consolidado operacional a junio 2013 es inferior en un 24,2% al mismo periodo 2012.
Esta variaciéon se explica, principalmente, por una caida en los Otros Ingresos ( indemnizacion por
seguros) y mayores gastos de administraciéon y ventas.

5.- Analisis de riesgo de mercado

Los negocios que componen la actividad de Sintex S.A. consolidado corresponden especialmente
a la produccién y servicios relacionados con productos quimicos, centrando su actividad en la
comercializacion y produccién de resinas para la fabricacion de tableros de madera, ademas de la
comercializacion de una amplia gama de productos quimicos, servicios de transferencia y



almacenaje de graneles liquidos a través de modernas instalaciones de terminales maritimos, entre
otros a través de su filial Oxiquim S.A.

Los negocios de las compaiiias filiales en el extranjero, se relacionan con la comercializacion de
productos quimicos en las sociedades ubicadas en Brasil (Oxiquim do Brasil S,A.), Pert (Oxiquim
Pert) y China a través del establecimiento permanente Dilox S.A. Beijing.

En términos globales, los riesgos de mercado, se relacionan con las fluctuaciones de precio y
disponibilidad de las materias primas requeridas en cada sector o area de negocios. La menor
demanda de Europa, sumado a la creciente competitividad de productores norteamericanos,
beneficiados por la creciente disponibilidad de gas barato y un tipo de cambio débil, ha generado
cambios en el mercado de oferta de muchos de los productos que la sociedad comercializa, a
través de sus filiales, forzando mayores esfuerzos en las areas de abastecimiento y generando
mayor presion sobre los margenes. Estas variaciones, si bien transitorias, generan volatilidad, que
la sociedad compensa con contratos de mediano y largo plazo para el abastecimiento de insumos
y para la venta de productos.

La Matriz y las Compafiia que configuran los Estados Financieros Consolidados, han establecido
politicas y practicas tendientes a acotar los riesgos inherentes a la operacién, dentro de las cuales
pueden destacarse las siguientes:

Seguros: existen seguros de Todo Riesgo Industrial, Transporte, Responsabilidad Civil, y
Responsabilidad de Operador Portuario, entre otros.

Medio Ambiental: la Compafila ha adscrito a la politica de Producciéon Limpia y Conducta
Responsable, monitoreando en forma permanente el cumplimiento de la misma.

Seguridad: se cuenta con altos estandares de seguridad en cada una de las instalaciones,
monitoreados y supervisados en forma constante por personal especializado interno y externo.

Deudores Comerciales: se mantiene una politica de seguros de crédito para los negocios de
mayor riesgo crediticio, equivalentes al 23% de los ingresos, y que tiene un deducible del 10% de
las ventas aseguradas. Conjuntamente con lo anterior se mantiene una politica de provision de
incobrables en base a un andlisis de la antigliedad de los saldos vencidos y recaudacion histérica
de cada cliente. De esta forma se mitiga el riesgo asociado a las cuentas por cobrar.

Inventarios: los inventarios estan en constante revisién desde el punto de vista de su factibilidad
comercial. Por otro lado, aquellas existencias sin movimiento dentro de un plazo de un afio son
provisionadas.

6.- Andlisis moneda extranjera

En términos cambiarios, Oxiquim S.A., como principal filial de Sintex S.A., cubre en parte el riesgo
cambiario mediante la contratacién de forwards de cobertura de tipo de cambio y derivados como
swaps asociados a la exposicion en moneda extranjera (US$) y al alza de tasas de interés.

Es importante destacar que a fines del afio 2012 se contrataron forwards de tipo de cambio
especificos para el proyecto GLP de forma de mitigar el riesgo del tipo de cambio en el monto total
asociado a la inversién del proyecto.



Finalmente, sefialamos que las variaciones de tipo de cambio generan resultados por una
exposicion al délar por mayores cuentas por pagar originadas en las importaciones, que por
cuentas por cobrar en délares. Esta exposicién se compensa parcialmente en los margenes de
venta por el mantenimiento de inventarios que son necesarios para asegurar la continuidad de
abastecimiento de productos de procedencia externa, cuya reposicion tiene tiempos de respuesta
de 30 a 60 dias a lo menos.



