ANALISIS RAZONADO:

ESTADOS FINANCIEROS FINALIZADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

INDICESY PRINCIPALES TEN DENCIAS dic-14 Dic 2013
LIQUIDEZ CORRIENTE 15 1,5
RAZON ACIDA 15 1,5
CAPITAL DETRABAJO (MS) $725.710 $ 778.247
RAZON ENDEUDAMIENTO 165,58% 166,31%
TOTAL ACTIVOS (MS) $2.179.486 $2.343.775
Ene-Dic 2014 | Ene-Dic 2013
Cobertura de Gastos Financieros @) (@)
Rotacién y Permanencia de Inventarios (b) (b)
Ingresos de Explotacion (MS) (c) $127.035 $87.799
(Costos de Explotacidn) (MS) (c) $(199.929) $ (190.205)
Resultado Operacional Utilidad (Pérdida) (M$) $ (72.894) $ (102.406)
Otras Ganancias(Pérdidas) (MS) $ 1.477.729 $ 1.679.955
(Gastos financieros) (MS) $(1.859) $4)
Resultado No Operacional Utilidad (Pérdida) (M$) $ 1.475.870 $ 1.679.951
R.A.ILLLD.A.L.E. $ (68.040) $ (97.259)
Resultado después de Impuesto (Perdida) (MS$) $1.100.823 $1.261.362
Rentabilidad Operacional sobre Patrimonio Inicial (%) -8,28% -14,12%
Rentabilidad sobre Patrimonio Promedio (%) 129,45% 179,76%
Rentabilidad sobre Activos Promedio (%) 48,67% 171,92%
Rentabilidad Activos Operacionales (%) (d) 1228,12% 1334,93%
Utilidad por Accion (S) $0,434354 $0,497698
Retorno de Dividendos (e) (e)
VOLUMEN DE VENTAS (M3) 1.410.341 1.131.592

(a) La empresa no registra gastos por concepto de intereses financieros en los periodos

analizados
(b) La empresa no maneja inventarios

(c) La Unica linea de negocios operacionales de la empresa es la produccion y venta de agua

potable que se desarrolla en su planta ubicada a la salida del Embalse Pefiuelas
(d) Se consideran activos operacionales el Activo Fijo excluidos aquellos activos prescindibles

dispuestos para venta o no
(e) Las acciones de la sociedad no se han transado en bolsa



PRINCIPALES TENDENCIAS

Del andlisis de los principales indicadores financieros de la Sociedad, se puede inferir lo
siguiente:

LIQUIDEZ: La empresa presenta el mismo nivel de Liquidez a Diciembre de 2014 y de 2013 (1,5). El
capital de trabajo disminuyé de $ 778,2 millones en diciembre de 2013 a S 725,7 millones en
diciembre de 201., debido a que los activos corrientes disminuyeron en una proporcién mayor que
la disminucion de los pasivos corrientes.

ENDEUDAMIENTO: La Sociedad no registra deudas con instituciones financieras a diciembre de
2013 y 2014. El principal pasivo exigible a diciembre de 2013 y 2014 corresponde a un dividendo
provisorio por pagar por $ 1.100 millones y $ 1.000 millones respectivamente.

RENTABILIDAD: La Rentabilidad Operacional, calculada sobre el patrimonio inicial, fue de menos
14,12 % (pérdida) para el periodo enero a diciembre del 2013, mientras que en el mismo periodo
del afio 2014 fue de menos 8,28 % (pérdida). Aunque los ingresos operacionales aumentaron de $
88 millones a $ 127 millones, producto de un mayor volumen de agua facturado, estos ingresos
aun siguen siendo afectados por los bajos niveles del Embalse Pefuelas respecto a su promedio
histoérico.

ACTIVOS: El principal activo de la Sociedad a diciembre de 2013 corresponde a una cuenta por
cobrar al Fisco de Chile-Ministerio de Bienes Nacionales por $ 1.930 millones por la venta de un
predio forestal ubicado en el sector del Lago Pefuelas, mientras que a Diciembre de 2014 el
principal activo son los Activos Financieros y Efectivo Equivalente que representan un 86,6 % del
Activo. En Diciembre de 2014 los terrenos e instalaciones de la planta de tratamiento de agua
potable ubicada en el sector del Embalse Pefiuelas en la Region de Valparaiso representan sélo un
4,1 % del activo total de la empresa.

VARIACIONES DE LOS FLUJOS DE EFECTIVO: Durante el periodo enero — septiembre de 2014 el
flujo de efectivo tuvo las siguientes variaciones:

a) Flujos provenientes de la operacién: El flujo neto fue de MMS$ 2.735 debido
principalmente al cobro del producto de la venta del predio forestal denominado Hijuela
San Francisco y de 27 derechos de agua subterraneos.

b) Flujos provenientes de actividades de Inversidn: Este Flujo fue negativo en MMS 265 por
inversiones efectuadas en instrumentos de renta fija.

c) Flujo proveniente de actividades de financiamiento: Este flujo fue negativo en MMS 1.161
producto principalmente del pago de dividendos.

El Flujo neto de efectivo o efectivo equivalente durante el periodo enero a diciembre de 2014
fue positivo en MMS 1.309.-



DIFERENCIAS QUE PUEDAN EXISTIR ENTRE LOS VALORES LIBRO Y LOS
VALORES ECONOMICOS O DE MERCADO DE LOS PRICICIPALES ACTIVOS:

a) |Instalaciones de la Planta de Tratamiento de Agua potable de Pefiuelas: Estos activos

representan una sola unidad y tienen como Unico destino la produccién de agua potable
por cuanto forman parte de los bienes afectos a la concesion de producciéon de agua
potable, por lo que es dificil determinar la su valor de mercado y, por lo tanto, las
diferencias que pudieran existir respecto de su valor libro.

b) Inversiones Financieras: La empresa mantenia a fines de diciembre de 2014 MM$ 1.880 en

activos financieros (fondos mutuos de renta fija de corto plazo e instrumentos de renta
fija) que, por su método de valorizacion, representan razonablemente el valor de mercado
de dichos activos

ANALISIS DE LOS RIESGOS DE MERCADO Y DE LA INDUSTRIA

La sociedad mantiene un contrato de interconexién de agua potable con ESVAL S.A. mediante el
cual la Empresa de Servicios Sanitarios Lago Pefuelas S.A. (Lago Pefiuelas) le vende a dicha
empresa el agua potable que produce en su planta ubicada en el Embalse Pefiuelas, para que, a su
vez, ESVAL suministre de agua potable a las localidades de Placilla, Pefiuelas, Curauma y sectores
del Gran Valparaiso, sectores en que dicha empresa tiene la concesion de distribucién de agua
potable. Esta fuente de produccién de agua potable, ademas de constituir solo una pequefa
fraccion de la demanda de los clientes de ESVAL, es mucho mas econdmica que otras fuentes
alternativas por lo que los riesgos por el lado de la demanda son practicamente son nulos. Sin
embargo, como se ha visto en los resultados analizados, la capacidad de produccién de la planta
ubicada en el Embalse Pefiuelas estd supeditada a la disponibilidad de agua en dicho embalse, la
cual se ha visto severamente afectada la sequia que ha afectado a la regién desde mds de 5 afios.



