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May. 2012 May. 2013 Fundamentos Watt's enfrenta un alto nivel de competencia en la
Solvencia A A o ) industria alimenticia local, donde alzas en las
Porspacivas Estables Estables La clasificacion de solvencia y de los bonos denaterias primas pueden afectar los margenes

* Detalle de clasificaciones en Anexo.

Indicadores Relevantes

2012 Mar.12
Margen Ebitda 9,9% 9,2%
Rentabilidad operacional 8,2% 7,8%
Rentabilidad patrimonial(®) 124%  11,3%
Endeudamiento total 14 14
Endeudamiento financiero 0,8 0,9
Ebitda / Gastos financieros 6,7 5,0
Deuda financiera / Ebitda(") 88} 815
Liquidez corriente 2,2 1,8

(1) Indicadores a marzo se presentan anualizados
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Watt's refleja su destacada posicion competitivgperacionales y las necesidades de capital de
dentro de la industria alimenticia y vitivinicol,  rabajo. No obstante, la compafiia cuenta con un
amplio portafolio de marcas comercializadas y laferte posicionamiento de sus principales marcas.
eficiente red de distribucion con cobertura og ingresos de la compafiia han sido crecientes y
competencia en las industrias donde opera, con Wimilares durante los Gltimos 3 afios. A marzo de
tipo de cambio, precios y disponibilidad de lasde ingresos de la compafiia, producto de la venta
materias primas (aceite, concentrados de frutas ye |a filial en Argentina, Sin embargo, se aprecia
leche), el poder de negociacion de los principalegina mejora en el margen Ebitda, alcanzando un
distribuidores finales de sus productos y que ungj 794 en comparacion al 8,5% a marzo de 2012.
acotada parte su cartera contempla un grado de

diferenciacion respecto a sus competidores\ marzo de 2013. Watt's exhibia un stock de
directos. deuda financiera por $110 mil millones, con un

Watt's es una sociedad que integra urlivel deleverage financiero en torno a 0,8 veces,

conglomerado de empresas dedicadas a ldentro del promedio histérico reportado por la
elaboracién y comercializacion de productoscompafiia. Por su parte la relacion de deuda
alimenticios y vitivinicolas, opera en una ampliafinanciera sobre Ebitda y la cobertura de gastos
gama de lineas de negocios: lacteos, oleaginosd#)ancieros, alcanzaron las 3,1x y 7,6X
derivados de frutas, pastas frescas y secas, secingspectivamente, en linea con la clasificacion
y vinos. La sociedad Watt's concentra |aaSignada. El perfl' de vencimientos de su deuda,
produccion y comercializacién del negocio deestructurado preferentemente ene le largo plazo,
lacteos y oleaginosas, la distribucién vitivinicolajunto con un buen acceso al mercado financiero y
nacional y la produccion agroindustrial en Chile  una adecuada posicion de liquidez (caja de
) 3 ) . $17.100 millones vs vencimientos de deuda
Watt's mantiene tres lineas de negocios definidainanciera de corto plazo de $13.110 millones, a
negocio  alimenticio, area intemacional Y marzo de 2013), le permiten a la compaiiia
vitivinicola. La generacion de flujos de la socttda ajcanzar una adecuada flexibilidad financiera para
proviene ~ principalmente de las operacionesytyras inversiones y financiamiento de capital de

alimenticias en Chile, concentrando, a diciembrqrabajo’ de acuerdo a la capacidad de generacior
de 2012, el 87% de los ingresos. El rubroge flyjos de la compafia.

alimenticio de Watt's estad estructurado en

divisiones: lacteos, oleaginosas, derivados d . .

frutas, pastas frescas y secas y cecinas. Siendo?%erspecnvas- Estables

division de lacteos y oleaginosas las mas.as perspectivas “Estables” de clasificacion
importantes, representando un 39% y 21% de lossignadas a Watt's reflejan la expectativa, por
ingresos de diciembre de 2012, respectivamente. parte de Feller Rate, de mantener el liderazgo en

La compafiia mantiene una adecuada estrategia !i’es p(|nC|paIes mercado dondg participa, C(,)n
pversiones acorde a su estrategia de crecimiento y

negocios, basada en potenciar sus rTwcamanteniendo una satisfactoria posicion financiera
consolidadas (altamente reconocidas en el p '

mercado) y categorias con mayor valor agregad&on indicadores de deuda financiera sobre Ebitda

mediante un enfoque en la innovacion, y el ingres(Selatlvamente estable, en torno alas 3,5 veces.
en mercados con potencial de crecimiento.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION ‘

Fortalezas Riesgos

>» Marcas con alto posicionamiento en
mercado.

Industria altamente competitiva.
Poder de negociacion de distribuidores.
> Buena diversificacion de ingresos. Exposicion parcial al ciclo econémico.

> Estabilidad relativa de la demanda ligad Exposicion a la variabilidad del precio de s
bienes de primera necesidad. insumos.

> Amplia red de distribucion.

>
>
>
>
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Propiedad

Inversiones Sodeia es la sociedad

controladora de Watt’s, alcanzando en
forma indirecta el 51,1% de propiedad.

El control directo lo ejercen las

sociedades Inversiones La Estrella S.A.
y Chacabuco S.A., ésta tiltima mediante

depdsitos en custodia de Larrain Vial
S.A. Corredora de Bolsa, también

controlada por Inversiones Sodeia. Las
personas naturales tras estas sociedades
corresponden a Fernando Larrain Pefia

y familia.

Composicion de los ingresos segun origen

Diciembre de 2012

Area
interncional
Vinos 13,0% Frutas
11,0% 16,0%

JI0

Lacteos Oleaginosas
39,0% 21,0%

Participacion de mercado: Leche
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PERFIL DE NEGOCIOS SATISFACTORIA

Watt's es una sociedad que integra un conglomedad@mpresas dedicadas a la elaboracion y
comercializacion de productos alimenticios y wuitigblas, tanto para consumo retail como industtal.
sociedad opera en una amplia gama de lineas deioedéacteos, oleaginosas, derivados de frutatapa
frescas y secas, cecinas y vinos.

La sociedad Watt's concentra la produccion y coialiracion del negocio de lacteos y oleaginosas, la
distribucién vitivinicola nacional y la producciégroindustrial en Chile. La produccion y la disigidn
vitivinicola internacional se realizan a travésladiial Vifia Santa Carolina. Ademas, Watt's opera
Peru en el rubro alimenticio a través de la filaive.

La generacion de flujos de la sociedad proviengjpalmente de las operaciones alimenticias ereChil
concentrando, a diciembre de 2012, el 87% de {pesos.

En Perq, la empresa participa del 37,68% de ldegutag de Laive S.A., sociedad administrada a trdeés
un pacto de accionistas con un socio local quespeoproductos lacteos y cecinas en Per(. Es uca mar
tradicional y lider en los segmentos de manteguilimesos, leches y jugos en envasespak. En
diciembre de 2012, Laive tuvo un crecimiento d&&#b de las ventas respecto al afio 2011.

Adicionalmente, mantiene una oficina comercial bar§ai, que busca fortalecer la expansion comercial
en los paises asiaticos y realizar exportaciongsadieictos a través de distribuidores locales.

Adecuada diversificacion de ingresos

Watt's mantiene tres lineas de negocios definigggocio alimenticio, area internacional y vitivioiez EI
rubro alimenticio de Watt's esta estructurado ativisiones: lacteos, oleaginosas, derivados dadyut
pastas frescas y secas y cecinas.

La divisién de lacteos es la principal area dentpresa, con una variedad de mas de 430 productos
Elabora y comercializa leches liquidas y en potwagsos, mantequillas, cremas, yogures y bebidas
lacteas. El negocio de leche liquida presenta gbmalumen de ventas fisicas lacteas, pero suepor
valorizado es relativamente menor a otros produdtgsido a los precios més bajos que alcanza sa ven
asociados a sus caracteristicasaamodity. En este aspecto, otros derivados de la lechey ebyogurt,
presenta un margen bruto relativamente mayor.

La segunda division en ventas de Watt's son lagiolesas, que cuentan con una variedad de ma®de 2C
productos. La compafiia refina, hidrogena y envesieay elabora derivados, como las margarinas y
mantecas, orientadas al consumo minorista. Estactedzada por desempefios operacionales
relativamente estables (productos de primera msmksi consumo masivo), no obstante, presenta ur
mayor nivel de competitividad dado la magnitudrdetcado y los precios de las importaciones.

Sdlido posicionamiento de marcas en el mercado

Watt’s mantiene un fuerte posicionamiento de mastagstrategia se ha basado en incorporar nueva
lineas de productos bajo marcas consolidadas, |aanjetivo de profundizar el mix ofrecido. Ademas,
segmenta sus mercados segun la relacién predi@dacompitiendo en varias lineas de productos y
diferentes estratos socioeconémicos, permitiendersificar el riesgo asociado a cada uno de los
segmentos que los componen.

Considerando las areas de mayores ingresos pa@rigafiia, en la division de lacteos, Watt's ha
consolidado sus principales marcas e incorporamsftuptos de mayor valor agregado, como las leches
especiales: descremadas, extra-calcio, sin lacttsa, Dentro de sus principales marcas destacan
Loncoleche y Calo posicionandolo como el terceranagmercializador de leche liquida y el segundo en
polvo, conun el 15,1% y 27,6% de participaciomdecado, respectivamente.

Respecto a la division de oleaginosas, Watt's hatenao un sélido posicionamiento en el segmento
Premium de los aceites con las marcas Chef, Belmont y Mamtentras que opera en el segmento de
precios con La Reina y Cristal. En aceites se e@@ttomo lider con un 25,7% de la cuota de mercado
En la categoria margarinas, la compafia mantieag@asicion de liderazgo con sus marcas Calo, Surefie
y Loncoleche Mas Vida y en mantecas bajo las mdPemsperita, Crucina, Astra y Palmin. En esta
categoria mantiene una fuerte presencia con €¥38as ventas del mercado.

El afio 2012 fue marcado por diversas oportunidddesegocios, de las cuales destaca la compra de |
marca Parcelas de Valdivia. Después de un afioataagignes, con el objetivo de optimizar la efiganc
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productiva, la administracion decidi6 trasladaritestalaciones en su nueva planta en Osorno, demde
integraron los colaboradores claves de la nuevaiisidgn. Asi, la planta de Valdivia se cerrd
definitivamente a principio de mayo 2013, estim&eden torno de 2 meses el plazo de traslado de la
principales maquinas desde Valdivia hasta Osomel Ehtervalo, la planta de Osorno estara operando
media capacidad, por lo que la administracion disgriplan de contingencia que permite dar contatlid

a la capacidad productiva sin afectar los despaxlussclientes.

También destaca durante 2012 la situacion expetasherpor la filial argentina Lacteos ConoSur S.A.,
gue se desenvolvia en un contexto econémico logglimeierto que dificultaba el buen desarrollo @ |
negocios, generando pérdidas operacionales desealgdn tiempo. Por este motivo, la administracio
decidié enajenarse de sus activos transandinogndedlas operaciones a un grupo argentino, con
experiencia en el rubro lacteo. El precio acordamtodicha operacion fue de US$9,25 millones, Id cua
genero un efecto negativo en los resultados n@aopegles de la matriz Watts S.A. por US$6,7 neion
en 2012. No obstante, dicha transaccion tiene ectceheutro dado el tamafio de la operacion, con
respecto a los negocios consolidados de la compai@aacotado impacto contable sobre la base
patrimonial.

Amplia cobertura geogréfica en todo el territorio n acional, con una
importante concentracion en su canal tradicional de distribuciéon

Watt's cuenta con una amplia red de distribucidrivel nacional para todas sus lineas de productos.
Utiliza 5 centros ubicados en Antofagasta, Santi@gncepcion, Temuco y Punta Arenas y 8 oficinas de
ventas a lo largo de todo el pais, lo que le peratiteder al consumidor final.

La red de distribucién es muy importante para igb&e este negocio, debido a que la mayor paresde
productos requieren de una cadena de distribuciém@ntenga condiciones de frio desde la planta has
el punto de venta, situacion cumplida por la aceabtilizada.

Por otra parte, las ventas de la compafiia se domeenon cerca del 65%, en supermercados. Estos
clientes presentan una importante capacidad deciaegm, lo que puede afectar sus margenes y plazos
de pagos, situacion se ve mitigada, en parteapmalidad crediticia de sus principales clientes.

Industria competitiva, productos de primera necesid ad otorgan relativa
estabilidad a la demanda

La industria alimenticia mantiene un alto nivelcdenpetitividad dada las caracteristicas de loebigne
transan. Una parte relevante de los productos ciatieados por la compaiiia son dificiles de difeisn
con respecto a sus competidores directos, debaocaracteristicas relativamente homogéneas die pre
y calidad ofrecidas dentro de la industria, comltmnivel de sustitucion entre ellos.

En el escenario competitivo entre productorespserga una tendencia hacia la concentracion, dasde
marcas consolidadas compiten con las marcas propigsandes cadenas de supermercados, utilizand
economias de escala en produccidon y una desaardimgistica en los procesos de produccion y
distribucién.

Los competidores estan bien posicionados en susadtsr y aumentar la participacion implica un alto
costo marginal. Por otra parte, la inversion emwagion y desarrollo se hace necesaria para penetra
mercados con mayor valor agregado, diversificantbgede ingresos y obtener nuevas oportunidades d
crecimiento. Las barreras a la entrada estan gemtdas marcas, la logistica de suministro de naater
primas, economias de escala en la producciéngdsasociada de distribucion.

Ciertas lineas de productos lacteos y oleagin@osprresponder a bienes de consumo masivo y de
primera necesidad, presentan un menor margenveekatun comportamiento menos volatil que los
productos de mayor valor agregado. Los primerogpesentar parte importante de las ventas, lorinda
una base relativamente estable de flujos paranipaiia. La evolucién hacia bienes de consumo meno:
basico y valor agregado, podria potencialmente repsus resultados ante escenarios econdémico:
deprimidos. Si bien estos productos generan mayudiegenes, su demanda es mas sensible ante cambi
en el nivel de ingreso disponible de los consureglor

Exposicion al ciclo econémico, ligado a la volatili dad del precio de los
insumos y riesgo de suministro

Los precios de una gran parte de los insumosad® por la industria alimenticia son altamentétiles
debido a que su valorizacion depende de la oferdemanda mundial del producto, al poseer
caracteristicas deommodities, lo cual impacta en la estructura de costos dedastria alimenticia.
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Adicionalmente, la evolucién del tipo de cambicctddos retornos de la industria, dado su impatta e
competitividad de las exportaciones e importaciones

Por el lado de la oferta, los productos agricotdénedirectamente relacionados a la evolucion sle la
cosechas nacionales, su calidad, su disponibilidadabastecimiento, donde el factor climatico ictepa

en forma relevante la produccion fruticola, pud@éeptbvocar desajustes entre oferta y demanda,lcon e
consiguiente impacto sobre los niveles de preaiotasl materias primas. Asimismo, la produccion de
leche cruda esta expuesta, entre otros factorkelaglas o sequias. Esto influye en la alimentaigdos
animales (productividad de la pradera) y en latafde leche. Ademas, riesgos fitosanitarios pueden
afectar tanto la produccion como la calidad dedlipoto disponible.

El mercado lacteo nacional se ha caracterizado upar creciente competencia, reflejada en las
fluctuaciones del precio de la leche elaborada.presios son pactados seguln las condiciones intperan
en el mercado. El precio nacional de la leche dipelirectamente de la evolucién de los costos de
importacién y de las condiciones de competitividados productos nacionales en el exterior, lotgue
generado una alta volatilidad de precios a prodectdos Ultimos afios.

Los 3 principales proveedores asociados al sexttard, concentran menos del 20% de la recepcidh, anu
permitiéndole alcanzar una adecuada diversificammel suministro de insumos. Ademas, el 50% de ést
se efectlia por medio de contratos a un afio pldeofras que el remanente se compra a precios spot d
mercado.

El valor del aceite, por otro lado, depende deptesios internacionales de la materia prima, ingolort
mayoritariamente desde Argentina. Al igual que efrgado lacteo, se trata de un mercado de bajo
crecimiento, con competencia en base a la relgo#rio-calidad y posicionamiento de marcas segun el
segmento objetivo. Las expectativas internaciordgémantenimiento de altos precios internacioretes

el corto y mediano plazo podrian presionar los eré@g del negocio de oleoginosas para la compaiia. S
espera que la sélida posicion de mercado, la dficarson de productos y las expectativas de criecita
permitan enfrentar adecuadamente dicho desafio.

Respecto a la division de frutas, los insumoseslale esta division corresponden a la compra te fru
fresca y tomate, recibidas desde mas de 350 paydaatacionales desde la IV a la IX region y realiz
importaciones de concentrados de fruta desde jpdtises de Latinoamérica. El 50% de las compras se
realiza a través de contratos anuales y el rest srercado spot, exhibiendo adecuadas relacianes d
largo plazo.

En menor medida, también es relevante el impadttipdede cambio, dado que costos de materia prima
estan denominados en moneda extranjera.
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Perspectivas Estables

Resultados y Margenes

Estabilidad en su desemperio operacional y rentabilidad

La estrategia disefiada por la compafiia se ha basguiatenciar productos con mayor valor agregado y
En miles de millones de pesos precios competitivos, fortalecer sus marcas y raejsu eficiencia en costos. Estas politicas hadaen
relativa efectividad, viéndose reflejada en unapetaciéon paulatina de los resultados operaciogaes
‘;gg T T 0% la generacion de flujos durante los Gltimos afios.
T + 17%
300 + 1 149 Durante 2012 el mercado internacional de lacteosisebeneficiado por una importante demanda
250 1 119 proveniente de los paises asiaticos, que impulsaraiza en los precios en el extranjero. Si bese
200 + / 1 g transfiero directamente en el mercado nacionalsquearacteriza por ser practicamente auto sustenta
190 1 1 sy se observo una escasez transitoria del stock He &t polvo, siendo coyunturalmente méas atractivo
123 1P exp_ortar que proveer los di_stribyidores localeta E_ﬁ;uaci()n puntual provocé una alta demandactﬂtele
NUIARERERANARENENAR }H}H % a nivel nacional, que contribuy¢ a fortalecer secior localmente, aunque en menor medida que en los
gsg8ggggooe mercados internacionales.
AN AN AN AN AN AN AN NN © ©
1 Ingresos _._MargenEEbndEa A marzo de 2013, a pesar de exhibir una disminugivel volumen de negocios de la compariia, debido

la venta de la filial argentina, esta Ultima gebenpérdidas operacionales producto de sus elevadtus
de venta, que presionaban los margenes operacioRaleello se puede apreciar una mejora en elemarg
Evolucién endeudamiento e indicadores de Ebitda, que alcanzé 11,7% a marzo de 2013 en cagipara 8,5% a marzo de 2012.
solvencia

Estructura de Capital y ratios de cobertura

A partir del afio 2011 la administracién superiaidié modificar la politica financiera, restructnd® el

107 T80 perfil de vencimientos de deuda en el largo plealmcando dos lineas de bonos en 2011, a 5 y 2 afio
08 + ﬂ H 7 Los pasivos financieros corrientes remanentes sgpwrelen exclusivamente a la necesidad de
o6 H T 60 financiamiento de la vifia Santa Carolina.
l T 40 Con respecto a los supra citados pasivos, la empeese encuentra expuesta al riesgo de tasaeca’bsint.
' variable, y su deuda esta denominada U.F. En la S#nta Carolina, la deuda corresponde al crédito
02 -+ T 20 bancario y esta denominada en délares, lo quenesstante con la estructura de sus ingresos.
00 + 00 A marzo de 2013, Watt's mantenia un nivel de dénoeaciera por $110 mil millones, con un nivel de

S 83883883838 % = leverage financiero en torno a 0,8 veces, dentro del praorieigtorico reportado por la compafiia. Por su

£ E

parte la relacion de deuda financiera sobre Ehitdal Ebitda sobre gastos financieros, alcanz&a®n
3,1x y 7,6x, respectivamente, exhibiendo una mejora respecto a marzo de 2012, producto de la
favorable evolucién del Ebitda durante los Ultifh@sneses.

1 Leverage Financiero (Eje izq.)
=@ Deuda Financiera / Ebitda

Ebitda / Gtos. Financieros

Politica de Inversiones

Watt's mantiene como politica invertir anualmenitel@% de la depreciacion. En 2012, la principal
inversiones realizada se vincula a la compra dedecelas de Valdivia, destinada a aumentar leedie
operacional en Lacteos. De acuerdo a lo indicadéammpresa, su plan de inversiones para losrmpaosxi
afos se ajustara a las necesidades de crecimient® empresa, con el objetivo de incrementar la
diversificacion de las distintas lineas de prodsjctie acuerdo con las condiciones y oportunidades d
mercado que se puedan presentar. En los Ultimassafipuede apreciar una consolidacién del mercadc
agroalimenticio, donde muchas veces han jugadoluslevante el apego a las normativas, en paaticul
ambientales, que si bien protegen la cadena piedugtla capacidad de exportacion a mercados
exigentes, dificultan la existencia de pequefios egliamos productores por sus elevados costos de
aplicacion.

Feller Rate espera que mantenga el liderazgo arituspales mercado donde participa, con inveesion
acorde a su estrategia de crecimiento y mantenigmalgatisfactoria posicion financiera, con indiced
de deuda financiera sobre Ebitda relativamentélesen torno a las 3,5 veces.

Flexibilidad financiera y posicion de liquidez

En 2012 la generacion de flujo operacional ceraaas $16.621 millones, lo que unido al importe
proveniente de la venta de sus activos argentinascglocacion de deuda de largo plazo contribuyé a
fortalecer su posicion de liquidez. De esta formmamarzo de 2013, la compafiia posee una adecuad
posicion de liquidez, con un saldo de caja de $D7millones con respecto a vencimientos de coazopl
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por $13.110 millones. Adicionalmente, la empresatimae lineas de crédito lo que le permitiria gubri
sus potenciales necesidades de financiamiento.

El perfil de vencimientos de su deuda, junto corbuen acceso al mercado financiero y una adecuad:
posicion de liquidez, le permiten a la sociedadradar una adecuada flexibilidad financiera panardist
inversiones y financiamiento de capital de trab@goacuerdo a la capacidad de generacién de €lajts
compaiiia.

Los contratos de bonos incluyen restricciones @igsas que limitan su nivel de endeudamiento
consolidado (menor que 1,77 veces), su carga feran@obertura de gastos financieros netos mayer q
2,80 veces) y patrimonio minimo consolidado (sapesi UF 3,94 millones). A marzo de 2013, la
compaiiia cumple las restricciones vigentes.

Titulos Accionarios en Primera Clase Nivel 3

La clasificacion de las acciones de la companf®emera Clase Nivel 3" refleja una buena combidaci
entre su posicion de solvencia y factores comoigiaidez de los titulos, aspectos de gobiernos
corporativos, de transparencia y de disponibil@iaéhformacion del emisor.

La empresa es controlada por Inversiones Sode&mzando en forma indirecta el 51,1% de propiedad.
El control directo lo ejercen las sociedades Inores La Estrella S.A. y Chacabuco S.A., ésta altim
mediante depositos en custodia de Larrain Vial Soktedora de Bolsa. Las personas naturales tes es
sociedades corresponden a Fernando Larrain Peitaliaf

Esta estructura de propiedad deriva en un altofioeg con indicadores de presencia de 22% y una
rotacion de 3,6%, a abril de 2013, factores queomjunto, determinan una relativamente moderada
liguidez de mercado.

El Directorio de la compafiia estd conformado pami@mbros, entre ellos 3 independientes. De
conformidad con el articulo 50 bis de la Ley N°28.¢ la circular N°1.526 de la Superintendencia de
Valores y Seguros, la empresa cuenta con un CdmiBBrectores.

Respecto de la disponibilidad de informacion, langafiia no posee un area de Relacién con los
inversionistas, recayendo estas responsabilidadiess@erencia de Administracion y Finanzas, y pabli

en su pagina Web informacion bésica para sus éteEisrtomo memoria, estados financieros trimestrale
y Ultima acta de accionistas.
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Enero 2005 Agosto 2005 Agosto 2008 Marzo 2011 Mayo 2011 Mayo 2013
Solvencia A- A A A A A
Perspectivas Positivas Estables Estables Estables Estables Estables
Lineas bonos N° 546, 547 - - A A A A
Lineas bonos N° 660, 661 - - - A A A
Acciones 12 Clase Nivel 3 12 Clase Nivel 3 12 Clase Nivel 3 12 Clase Nivel 3 12 Clase Nivel 3 12 Clase Nivel 3

Resumen Financiero Consolidado
Periodo 2007 bajo PCGA; Periodo 2008-2013 bajo IFRS; Millones de pesos

2007 2008 2009 2010 2011 2012 Mar.12 Mar.13

Ingresos 262.206 268.927 261.738 292.335 327.895 344.841 83.424 70.953
Ebitda 21.657 19.118 23.038 27.759 31.238 34.086 6.828 8.291
Resultado Operacional 13.407 13.267 16.906 20.484 23.553 25.904 4.839 6.295
Gastos Financieros -4.330 -5.258 -4.342 -3.997 -5.660 -5.102 -1.376 -901
Resultado no operacional -5.919 -9.827 274 -3.712 -8.011 -10.650 -1.519 -761
Utilidad (pérdida) del ejercicio 7.799 3.580 13.986 16.064 13.732 16.528 3.287 4582
Flujo Caja Neto de la Operacién (FCNO) 4117 -1.963 19.630 19.594 11.009 16.621 -8 19
p'g‘r’;rasr']‘;’r‘ﬁ::" activos fios, intangibles y 7.439 8,951 14,343 8.160 10,508 9783 1,300 2210
Flujo Caja Operacién Neto de Inversion -11.556 -10.914 5.287 11.434 500 6.838 -1.307 -2.192
Dividendos pagados -6.430 -4.550 -3.299 -6.267 -7.987 -4.735 0 0
Flujo Caja Op. Neto de Inv. y Dividendos -17.985 -15.463 1.989 5.167 -5.056 2.103 -1.307 -2.192
Variacién de capital patrimonial 0 0 -2.521 0 0 0 0 0
Variacion de deudas financieras 1.499 -23.009 2.707 -17.739 14.799 807 -195 1.015
Flujo de caja Neto del Ejercicio 1.235 2.547 1.395 286 5.852 2.789 -2.958 -1.220
Caja Final 3.458 6.006 7.547 7.599 13.275 17.100 10.317 16.099
Activos Totales 234.149 246.885 254.915 268.768 295.538 314.350 301.170 315.476
Efectivo y equivalentes 3.691 7.769 7.462 7.599 13.275 17.100 10.317 16.099
Pasivos Corrientes 69.232 60.017 71.899 100.079 79.725 67.892 82.650 65.290
Deuda Financiera Corto Plazo 25.603 16.002 28.291 48.637 24.809 13.488 24.679 13.110
Pasivos No Corrientes 48172 82.676 75.594 51.374 93.368 113.128 94463 114.345
Deuda Financiera Largo Plazo 44252 77.198 65.910 39.833 84.706 97.077 84.472 95.138
Pasivos Totales 117.403 142.692 147.493 151.454 173.093 181.021 177.113 179.635
Deuda Financiera 69.855 93.200 94.201 88.470 109.515 111.246 109.150 110.311

Capital patrimonial 116.745 104.192 107.422 117.315 122.444 133.329 124.057 135.841
Margen Ebitda 8,3% 7,1% 8,8% 9,5% 9,5% 9,9% 9,2% 11,7%
Rentabilidad operacional 5,7% 5,4% 6,6% 7,6% 8,0% 8,2% 7,8% 2,0%
Rentabilidad patrimonial® 6,7% 3,4% 13,0% 13,7% 11,3% 12,4% 11,3% 13,1%
Liquidez corriente 1,44 1,82 1,45 1,15 1,74 2,21 1,76 2,29
Endeudamiento total 1,01 1,37 1,37 1,29 1,41 1,36 1,43 1,32
Endeudamiento financiero 0,60 0,89 0,88 0,75 0,89 0,83 0,88 0,81
Ebitda / gastos financieros 5,0 3,6 53 6,9 55 6,7 5,0 9,2
Deuda Financiera / Ebitda (@ 3,23 4,88 4,09 3,19 3,51 3,26 3,51 3,08
Deuda neta / Ebitda @ 3,07 4,56 3,76 2,89 3,08 2,76 2,89 2,44
FCNO/ Deuda Financiera -5,9% 2,1% 20,8% 22,1% 10,1% 14,9% 13,3% 16,2%

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones
(2)  Indicadores anualizados a marzo de 2013
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r LASIFICADOR! RIESGO INFORME DE CLASIFICACION - Junio 2013
Caracteristicas de los instrumentos

ACCIONES(1)
Presencia Ajustada 22,0%
Free Float 48,9%
Rotacion 3,6%
Politica de dividendos efectiva 30% de las ganancias atribuibles a los propietarios de la controladora
Participacion Institucionales <5%
Directores Independientes 3de7
(1)Cifras al 30 de abril de 2013.
LINEAS DE BONOS 546** 547* 660* 661*
Fecha de inscripcion 21-08-2008 21-08-2008 05-05-2011 05-05-2011
Monto de la linea UF 2,0 millones UF 2,0 millones UF 3,0 millones UF 3,0 millones
Plazo de la linea 10 afios 10 afios 25 afios 10 afios
Series inscritas al amparo de la linea D G, H*, J* I, K* L

Covenants
Rescate anticipado

Pasivos Totales/ Total Patrimonio + Interés minoritario < 1,77 ; Ebitda / Gastos Financieros Netos > 2,8; Patrimonio minimo > UF 3,94 millones
Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas escrituras complementarias de cada serie de bonos

Conversion No contempla No contempla No contempla No contempla

Resguardos Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes

Garantias No tiene No tiene No tiene No tiene

*Series inscritas y no colocadas

**Restriccién conjunta: Maximo monto a emitir de manera conjunta UF 2,0 millones

*** Restriccion conjunta: Maximo monto a emitir de manera conjunta UF 3,0 millones

EMISIONES DE BONOS VIGENTES Serie D Serie G Serie | Serie L

Al amparo de Linea de Bonos 546 660 661 661

Monto de la Emision UF 2,0 millones UF 1,0 millones UF 1,0 millones UF 1,0 millones

Plazo de amortizacion 7 afios 5 afios 30 afios 20 afios

Amortizaciones A partir del 1° de diciembre de 2009, 9 Una cuota al vencimiento A partir del 1° de octubre de 2021, 20 Una cuota al vencimiento
cuotas semestrales cuotas semestrales

Fecha de Vencimiento 01-06-2015 01-04-2016 01-04-2031 15-11-2032

Pago de Intereses Semestrales Semestrales Semestrales Semestrales

Tasa de Interés 3,90% anual, base 180 dias

» Si, Make Whole Amount a partir del
Rescate Anticipado

3,40% anual, base 180 dias
Si, Make Whole Amount a partir del

4,20% anual, base 180 dias
Si, Make Whole Amount a partir del

4,20% anual, base 180 dias

Si, Make Whole Amount a partir del

01-06- 2011 01-04- 2014 01-04-2018 15-11-2019
Conversion No contempla No contempla No contempla No contempla
Resguardos Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes
Garantias No tiene No tiene No tiene No tiene

Los informes de clasificacion elaborados por Feller Rate son publicados anualmente. La informacion presentada en estos anélisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de

error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo

de esa informacion. Es importante tener en consideracion que las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no son, en caso alguno, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado titulo, valor o pdliza
de seguro. Si son una apreciacion de la solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que esta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.

Feller Rate mantiene una alianza estratégica con Standard & Poor’s Credit Markets Services, que incluye un acuerdo de cooperacion en aspectos técnicos, metodoldgicos, operativos y comerciales. Este acuerdo tiene
como uno de sus objetivos bésicos la aplicacién en Chile de métodos y estéandares internacionales de clasificacion de riesgo. Con todo, Feller Rate es una clasificadora de riesgo auténoma, por lo que las clasificaciones,

opiniones e informes que emite son de su responsabilidad.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate.

www.feller-rate.com
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