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1.- Principales Acontecimientos del Periodo.

Destacados

» Los Ingresos Ordinarios acumulados al 31 de diciembre de 2014 presentaron un
aumento del 10,3% en relacidon al mismo periodo del aifio anterior, alcanzando los
CLP 155.668 millones, mientras que para el mismo periodo del 2013 fueron de CLP
$141.131 millones.

» La Ganancia acumulada al 31 de diciembre de 2014 presenta un aumento de un
9,7% con respecto al afio anterior, con una ganancia de CLP $115.673 millones
frente a una ganancia de CLP $105.426 millones en igual periodo de 2013.

» El EBITDA acumulado al 31 de diciembre de 2014 fue 5,6% superior a igual periodo
afio anterior, alcanzando los CLP $112.276 millones frente a CLP $106.348 millones
en igual periodo de 2013.

» Al 31 de diciembre de 2014 presenta una superficie de 624 mil m? construidos en
centros comerciales, sin presentar variaciones versus afio anterior. Durante el
tercer trimestre del 2014 sigue en curso la ampliacion y remodelacidn del centro
comercial Espacio Urbano Gran Avenida, el cual contempla la incorporacién de
nuevos locales comerciales, acondicionamiento de areas verdes, redistribucion de
estacionamientos y remodelacion de la fachada entre otros.

Hitos del Periodo

» Con fecha 17 de noviembre de 2014, se comunica como hecho esencial, la
renuncia del sefior Sebastidn Rozas Heuser a su cargo de Director de Walmart Chile
Inmobiliaria a contar del 31 de diciembre 2014.

» Con fecha 20 de noviembre de 2014, se comunica como hecho esencial, que se ha
puesto a disposicion de los accionistas, la opinién de los Directores de Walmart
Chile Inmobiliaria sobre la conveniencia de la suscripcidn de un préstamos entre
Walmart Chile Inmobiliaria S.A y WM Financial Corp., para el interés de Ia
compafiia y sobre las conclusiones de los informes de los evaluadores
independientes.

» Durante el cuarto trimestre se abrieron 18 locales: 9 locales formato Bodega, 5
locales Express, tres locales formato Lider y un local formato Mayorista, este
ultimo ubicado en la VII Regién, en la ciudad de Talca y que comprende el tercer
local de este formato.

Hechos Posteriores

» Con fecha 8 de enero de 2015 la Sociedad ha procedido a realizar prepago del
saldo del bono B por un monto total de M$95.273.278
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2.- Nuestro Negocio

Walmart Chile Inmobiliaria, tiene la mision de efectuar proyectos inmobiliarios y
rentabilizar los activos inmobiliarios de Walmart Chile y sus filiales, mediante el desarrollo
y utilizacion de modelos de negocios rentables y eficientes a través de las ubicaciones
existentes y nuevas ubicaciones.

Con mas de 25 afios de experiencia en el desarrollo y gestidon de supermercados y centros
comerciales a lo largo de Chile, Walmart Chile Inmobiliaria cuenta con cobertura a nivel
nacional, y es uno de los principales operadores del negocio de centros comerciales de
Chile en el segmento de formatos vecinales.

Al 31 de diciembre de 2014 Walmart Chile Inmobiliaria cuenta con 12 centros comerciales
qgue incluye la administracién de 593 tiendas anclas y menores, distribuidos de
Antofagasta a Punta Arenas.
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3.- Analisis de Resultados

Los estados financieros consolidados de Walmart Chile Inmobiliaria al 31 de diciembre de
2014, reportados a la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile, son preparados
bajo las normas y criterios contables NIIF (Normas Internacionales de Informacién
Financiera).

ESTADO DE RESULTADOS 01-01-2014 % sobre 01-01-2013 % sobre Var AA %
CONSOLIDADO MMS$ 31-12-2014 Ingresos 31-12-2013 Ingresos

Ingresos de actividades ordinarias 155.668 100,0% 141.131 100,0% 10,3%
Costo de ventas (39.996) -25,7% (35.705) -25,3% 12,0%
Ganancia bruta 115.673 74,3% 105.426 74,7% 9,7%
Gasto de administracion (20.622) -13,2% (19.463) -13,8% 6,0%
Costos financieros (15.906) -10,2% (8.266) -5,9% 92,4%
Ingresos financieros 11.637 7,5% 8.600 6,1% 35,3%
Otros (3.953) -2,5% (156) -0,1% 2438,1%
Ganancia (pérdida) antes de impuesto 86.829 55,8% 86.141 61,0% 0,8%
Gasto por Impuesto alas ganancias (7.942) -5,1% (15.365) -10,9% -48,3%
Ganancia (pérdida) 78.887 50,7% 70.777 50,1% 11,5%

Resultado Operacional mas

e L 112.276 72,1% 106.348 75,4% 5,6%
Depreciacion y Amortizacion (EBITDA)

Ingresos de Actividades Ordinarias

Los ingresos ordinarios acumulados al 31 de diciembre de 2014 fueron de CLP $155.668
millones, mientras en el mismo periodo del afio anterior alcanzd los CLP $141.131
millones, lo que representd un aumento de un 10,3%. Este incremento se explica por
mayores ingresos de arriendos relacionados.

Ganancia Bruta

La Ganancia Bruta acumulada al 31 de diciembre de 2014 fue de CLP $115.673 millones,
comparado a los $105.426 millones en mismo periodo del 2013, lo que representa un
aumento de un 9,7%, como efecto de mayores ingresos de arriendos relacionados,
parcialmente contrarrestado por mayores costos por arriendo de inmuebles a terceros.
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Gastos de Administracion

Los gastos de administracion acumulados al 31 de diciembre de 2014 fueron CLP $20.622
millones, en comparacion con CLP $19.463 millones para el mismo periodo de 2013,
representando un aumento de 6,0%, debido a una mayor actividad asociada a la apertura
de nuevos locales y por mayor gasto de contribuciones. Los gastos de administracion
como porcentaje de los ingresos disminuyen de un 13,8% en el afio 2013 a un 13,2% en el
2014.

Costos Financieros Netos

Los costos financieros netos acumulados al 31 de diciembre de 2014, entendido como los
costos financieros mas los ingresos financieros, fueron de CLP -$4.269 millones frente a
CLP $334 millones en igual periodo de 2013, este aumento se explica por mayores costos
financieros por intereses netos de empresas relacionadas.

EBITDA

El EBITDA acumulado al 31 de diciembre de 2014 fue de CLP $112.276 millones,
comparado a los CLP $106.348 millones en mismo periodo del 2013, lo que representa un
aumento de un 5,6%, explicado por el aumento de la ganancia bruta, parcialmente
contrarrestado por efecto negativo en resultado por unidades de reajuste.

Ganancia

El resultado acumulado al 31 de diciembre de 2014, presenta una ganancia de CLP
$78.887 millones frente a una ganancia de CLP $70.777 millones en igual periodo de 2013
lo cual representa un aumento de un 11,5%. Lo anterior explicado principalmente por una
mayor ganancia bruta y un efecto positivo por gasto diferido de impuestos relativos a la
creacién y reversion de diferencias temporarias, parcialmente compensado por un mayor
gasto en resultado por unidades de reajuste y mayores costos financieros netos.
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4.- Andlisis del Balance General

El balance general al 31 de diciembre de 2014, reportados a la Superintendencia de
Valores y Seguros de Chile, son preparados bajo las normas y criterios contables NIIF
(Normas Internacionales de Informacién Financiera).

BALANCE RESUMIDO 31-12-2014 31-12-2013 Variacion %
Activos Corrientes 295.174 330.720 -10,7%
Activos No Corrientes 1.054.817 973.749 8,3%
Total Activos 1.349.991 1.304.469 3,5%
Pasivos Corrientes 293.369 329.639 -11,0%
Pasivos No Corrientes 208.744 198.059 5,4%
Total Pasivo 502.112 527.699 -4,8%
Patrimonio 847.879 776.771 9,2%
Total Patrimonio y Pasivos 1.349.991 1.304.469 3,5%
Activos

Al 31 de diciembre de 2014, los activos de la Compafiia ascendieron a CLP $1.349.991
millones comparados con CLP $1.304.469 millones al 31 de diciembre de 2013, lo que
representd un aumento de un 3,5%.

Activos Corrientes
Los activos corrientes disminuyen en un 10,7% principalmente debido a una disminucién
en las cuentas por cobrar a entidades relacionadas.

Activos No Corrientes

Los activos no corrientes aumentan en un 8,3% principalmente debido al incremento de
Propiedades, Plantas y Equipos en linea con el plan de inversiones definido por la
compafia, junto al aumento de activos por impuestos diferidos relativos a
arrendamientos.

Pasivos

El total de pasivos al 31 de diciembre de 2014 fue de CLP $502.112 millones, comparado
con CLP $527.699 millones al 31 de diciembre de 2013, lo que representd una disminucién
de un 4,8%.
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Pasivos Corrientes

Los pasivos corrientes disminuyen en un 11% debido a la disminucién de las cuentas por
pagar a entidades relacionadas, parcialmente compensado por aumento de otros pasivos
financieros por obligaciones con el publico (bonos).

Pasivos No Corrientes

Los pasivos no corrientes aumentan en un 5,4% debido al aumento de cuentas por pagar a
entidades relacionadas, compensado por disminucidn de otros pasivos financieros por
obligaciones con el publico (bonos).

El patrimonio aumenta un 9,2% respecto al 31 de diciembre de 2013, por mayores
ganancias acumuladas.

La deuda financiera total aumenta un 2,5% respecto al 31 de diciembre de 2013,
principalmente debido a mayores obligaciones con el pubico (bonos).

5.- Flujo de Efectivo

01-01-2014 01-01-2013 o
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO MM$ 31-12-2014 31-12-2013 Variacion %
Flujo Neto Actividades de Operaciéon 61.782 44.179 39,8%
Flujo Neto Actividades Financiacion 38.842 46.200 -15,9%
Flujo Neto Actividades Inversion (98.648) (90.762) -8,7%
Variacién Efectivo y Efectivo Equivalente 1.976 (383) 615,5%

La Sociedad generd un flujo neto positivo de CLP $1.976 millones al 31 de diciembre de
2014, comparados con un flujo negativo de CLP $ 383 millones a diciembre 2013.

Actividades de operacion: generaron un flujo neto positivo de CLP $61.782 millones,
aumentando en un 39,8% respecto a mismo periodo de 2013 por mayores cobros
procedentes de la venta de bienes y prestacién de servicios.

Actividades de financiacion: originaron un flujo neto positivo de CLP $38.842 millones,
disminuyendo un -15,9% respecto al mismo periodo de 2013 principalmente por mayores
pagos de préstamos a entidades relacionadas, parcialmente compensado por mayor
obtencién de préstamos de entidades relacionadas.

Actividades de inversion: generaron un flujo neto negativo de CLP $98.648 millones, en
tanto para el afio 2013 fue de un flujo neto negativo de CLP S 90.762 millones, debido a
mayores desembolsos por compras de propiedades, planta y equipo realizados en 2014.
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6.- Indicadores Financieros

31-12-2014 31-12-2013

indices de Endeudamiento Férmula

Razén de Endeudamiento Pasivo Corriente/Patrimonio % 34,6 42,4
Proporcion Deuda Corriente Deuda Corriente*/ Deuda Financiera** % 86,9 6,1
Deuda Financiera/Ebitda **** Deuda Financiera**/Ebitda*** Veces 0,98 1,01

*Deuda Corriente= Otros Pasivos Financieros Corrientes
** Deuda Financiera= Otros pasivos financieros corrientes + Otros pasivos financieros no corrientes
*** EBITDA: Resultado operacional mas depreciaciéony amortizacién

**%* Calculo considera 12 meses mdviles

Razon de Endeudamiento

La relacién que mide pasivo corriente, sobre patrimonio observa una disminucién desde
42,4% a diciembre 2013 a 34,6% a diciembre 2014, producto de la disminucién del pasivo
corriente en un 11% principalmente por la disminucidn de las cuentas por pagar a
entidades relacionadas y un aumento del patrimonio en un 9,2% por mayores ganancias
acumuladas.

Proporcion Deuda Corriente

La relacién que mide deuda financiera corriente sobre deuda total, presenta un aumento
desde 6,1% en diciembre de 2013 a 86,9% en diciembre 2014, producto de la
reclasificacion del total del bono a otros pasivos financieros de corto plazo, producto del
prepago del bono B en enero 2015.

Deuda Financiera sobre EBITDA

La relacion que mide deuda financiera sobre EBITDA observa una disminucién desde 1,01
veces en diciembre de 2013 a 0,98 veces en diciembre 2014, producto que la deuda
financiera aumenta en un 2,5%, en tanto el EBITDA aumenta en una mayor proporcién de
un 5,6%.
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31-12-2014 31-12-2013

indices de Liquidez Formula
Razén de Liquidez Total Activos Corrientes/Total Pasivos Corrientes Veces 1,01 1,00
A Total Activos corrientes - Inventarios)/ Total
Raz6n Acida (Total Active 4 Veces 0,010 0,003
Pasivos Corrientes

Total Pasivo/ Total de activos Total Pasivo/ Total de activos Veces 0,37 0,40

Total Pasivo/ Patrimonio Total Pasivo/ Patrimonio Veces 0,59 0,68

Pasivo Corriente Pasivo Corriente/Total Pasivo % 58,4 62,5

Pasivo no Corriente Pasivo no Corriente/Total Pasivo % 41,6 37,5

Razodn de Liquidez

El indice de liquidez que mide la relacidn entre los activos corrientes sobre los pasivos
corrientes fue de 1,01 veces al 31 de diciembre de 2014 frente a 1,00 veces al 31 de
diciembre de 2013, debido a que las cuentas por pagar a entidades relacionadas
disminuye en mayor proporcion que las cuentas por cobrar a entidades relacionadas.

31-12-2014 31-12-2013

indices de Eficiencia y Rentabilidad Férmula

Rentabilidad Sobre Patrimonio Ganancia*/Patrimonio % 9,3% 9,1%
Rentabilidad Sobre Activo Ganancia*/Total Activo % 5,8% 5,4%
Utilidad por accién Ganancia/Numero acciones MMS 322,6 293,6

* Calculo considera 12 meses méviles

Rentabilidad sobre Patrimonio y sobre Activo

Al 31 de diciembre de 2014 el indice de rentabilidad sobre patrimonio fue de un 9,3%
frente aun 9,1% al 31 de diciembre de 2013. El indice de rentabilidad sobre activos totales
fue de 5,8% al 31 de diciembre de 2014 frente a un 5,4% en igual periodo del afio anterior.
Esta variacidn se explica principalmente por un aumento de la ganancia de un 11,5% en
mayor proporcion que el aumento del patrimonio y del total de activos.

Utilidad por Accion
La utilidad por accién al 31 de diciembre de 2014 fue de CLP MMS 322,6 en comparacion

con CLP MMS$293,6 al 31 de diciembre de 2013. Este aumento se explica principalmente
por una mayor utilidad.
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7.- Analisis Riesgo de Mercado

Las inversiones en acciones de la Sociedad en el mercado involucran algun grado de
riesgo. Los inversionistas en nuestra compafia deben cuidadosamente considerar los
siguientes factores de riesgo y otra informacion incluidas en esta informacidn
complementaria, asi como en la memoria anual de la Sociedad y/o cualquier otra
informacién reportada.

La Sociedad estd expuesta a distintas fluctuaciones de mercado incluyendo la tasa de
interés y variaciones en la inflacién.

Riesgo de tasa de interés de los flujos de efectivo

El riesgo de tasa de interés de la Sociedad surge de la deuda que se mantiene con
terceros. La deuda a tasa variable expone a la Sociedad al riesgo de tasa de interés de los
flujos de efectivo. La deuda a tasa de interés fija expone a la Sociedad al riesgo de tasa de
interés de valor razonable.

Con el fin de cubrirse de las fluctuaciones que pudiesen generar impactos no deseados, la
Sociedad mantiene la totalidad de la deuda financiera, tanto en el corto plazo como en el
largo plazo, pactada con condiciones de tasa fija.

El financiamiento obtenido por bonos es a tasa fija.

Riesgo de variacion en la inflacidon

El riesgo de variacién en la inflacidn es el riesgo de que los cambios en los precios de
mercado por efecto de la inflacidén interna del pais, afecten los ingresos del Grupo o el
valor de los instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracion del
riesgo de variacion en la inflacién es administrar y controlar las exposiciones ante cambios
en el mercado por este concepto, en parametros razonables y al mismo tiempo optimizar
la rentabilidad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la sociedad mantiene el 100% de su deuda financiera
expresada en Unidades de Fomento (UF), lo que genera un efecto de valorizacion respecto
del peso. Para dimensionar este efecto en el resultado antes de impuestos, se realizd una
sensibilizacidn de esta unidad de reajuste asumiendo una inflacién del 5% para el préximo
afno, manteniendo el resto de las variables constantes.

Si la UF se incrementara en un 5%, los efectos antes de impuestos seria un efecto de
pérdida adicional por M$197.822.
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