ANALISIS RAZONADO
ESTADOS FINANCIEROS BETLAN DOS S.A.
POR EL PERIODO COMPRENDIDO ENTRE EL 01 DE ENERO Y 31 DE MARZO DE
2013
BETLAN DQOS S.A.

ANALISIS Y EXPLICACION DE LAS PRINCIPALES TENDENCIAS REGISTRADAS
EN LOS ESTADOS FINANCIEROS

A) ESTADO INTERINO DE SITUACION FINANCIERA

31.03.2013 31.12.2012 var, 31.03.2013 31122012 var.

ACTIVOS MS MS Yo PATRIMONIO Y PASIVOS MS$ MS )

Activos corrientss 141.627.145 153.737.807 %%  Pasivos corrientes 2.961.593 2.959.443 %

Activos no cormientes 1.581 951.881 ~100%  Pasivos no corrientes 5.307.108 6.919.505 -3%
Pattimonio 133.360.325 144.810.740 -8%

TOTAL DE PATRIMONIO
TOTAL ACTIVOS 141.629.026 154.689.688 -8% Y PASIVOS 141.629.026 _ 154.689.68% 3%

Al 31 de marzo de 2013, el principal active de la Sociedad corresponde a acciones de
Latam Airlines Group S.A. (LAN), que representan un 99,17% de los activos totales.

Al 31 de marzo de 2013, la Sociedad mantiene en otros activos financieros corrientes
ascendentes a M$ 140.454.548 (M$152.469.457 en 2012), 13.763.307 acciones de
LATAM Airlines Group S.A. o “LATAM” (13.551.636 acciones al 31 de diciembre de
2012 ), en adelante LAN, lo cual representa el 2,72% de la propiedad sobre dicha
Compania al 31 de marzo de 2013..

Betlan Dos S.A. adquiere estas acciones al momento de la fusion por incorporacion de
Axxdos S.A. en Betlan Dos S.A. con fecha 28 de diciembre de 2012.

Al 31 de marzo de 213 y 31 de diciembre de 2012 la inversion en acciones clasificadas
en el activo corriente, se valorizan a su valor bursétil de cierre mensual y los cambios
en su valorizacidn se registran en el resultado del ejercicio.

La Sociedad registré una disminucion patrimonial de un 8% al 31 de marzo de 2013,
respecto del 31 de diciembre de 2012, debido principalmente a:

i. Baja en el precio bursatil de las acciones de LAN en un 9,3%, entre el 1 de enero
y 31 de marzo de 2013.



ii. La sociedad ejerci6é opcién de compra de acciones de LAN en enero de 2013 por
211.671. '

B) ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

31.03.2013 31.03.2012 variacién variacién

Estado de resultados integrales M$ MS M$ %o
Ganancia {pérdida}
Ingresos de actividades ordinaras 21455 0 21455 100%
COtros gastos por naturaleza (45.955) 0 (45.955) 100%

Ganancia Bruta (24.500) 0 (24.500) 100%
Otras ganancias (pérdidas) (14.343.250) 0 (14.343290) 100%
Participacién en ganancia (pérdida) de asociadas 0 0 0 100%
Otros gastos varios de operacion 0 0 0 100%
Costos financieros 0 0 0
Resultado por unidades de reajuste - 0 0 100%
GANANCIAS (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS (14.367.750) 0 {14.367.750) 100%
GASTO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS 2.940.778 0 2.940.778 100%
GANANCIA (PERDIDA) DEL EYERCICIO {11.427.012) 0 {11.427.012) 100%

Al 31 de marzo de 2013, se registro una pérdida por rentabilidad por las acciones de
LAN, ascendente a M$ 14.343.290; lo que explica la pérdida del periodo. Esta
rentabilidad de las acciones se presenta neta de dividendos recibidos y ofros
conceptos, en el resultado del gjercicio bajo “Otras ganancias (pérdidas)”.



C) ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

31.03.2013 31.03.2012 variacién variacidn
Estado de flujo de efectivo MS MS MUSS %o
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de
operacion (41.642) 0 (41.642) 100%
Flujos de efectivo netos (utilizados en) procedentes de actividades
de inversion 968455 0 568.455 100%
Flujos de efectivo procedentes de (utllizados en) actividades de
financiacién (1.023.403) - (1.023.403) 100%

¥

Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo {96.590) 0 (96.550) 100%
Efectos en la variacion de la tasa de cambio - 0 0
Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio de afio 1230172 [ 1.250.172 100%
Efectivo v equivalentes al efective al cierre del periodo 1.153.582 4] 1.153.582 100%

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enerc y 31 de marzo de 2013 se
obtuvieron fondos correspondientes a pagos de préstamos de entidades relacionadas y
se efectud pago de préstamos a relacionadas. Los excedentes de efectivo fueron
destinados, principalmente a inversiones en fondos mutuos.



D) RATIOS FINANCIEROS

Se presentan los principales ratios financieros definidos segln se detalla a
continuacion:

] Indicadores | unidad | Al31.03.2013 jAL 31.12.2012 |
Liquidez corriente {Total Activos corrientes / Total Pasives comrientes) Veces 47,82 51,95
Liquidez Razén dcida {Efectivo y efectivo equivalente / Total Pasivos corrientes) Veces 0,39 0,42
Deuda / Patrimonio Neto (Total Pasivos financieros / Total Patrimonio) % 0,00% 0,00%
Deuda corto plazo / Deuda total (Total pasives corrientes / Total Pasivos corrientes v no corrientes) % 35,82% 29,96%
Deuda largo plazo / Deuda total (Total pasives no corrientes / Total Pasivos corrientes y no corrientes} % 54,15% 70,04%
Endeudamiento iCobertura de gastos financieras (Resultados antes de Impuestos e intereses /Gastos financieres) Veces 0,00 0,00
Rentabilidad del Patrimonio (Resultado del periode/((Patrimonio anterior + Patrimenio actual)/2) % -8,22% 6,79%
Rentabilidad del activo {Resultado del pericdo /({Total Activos actual + Total activos anterior)/2) % -7.71% 6,35%
Rentabilidad Utilidad por accion en MS {Utilidad del gjercicio / N” Acciones suscritas y pagadas) MS por accion|  -0,00025143  0,000216244

Las obligaciones exigibles de corto plazo al 31 de marzo de 2013 y al 31 de diciembre
de 2012, estan cubiertas por los activos corrientes, considerando que se encuentra
incluida la inversidén en acciones de LATAM. La disminucién en la cobertura se debe a
la disminucién en la valorizacién bursatil del 9,3% de las acciones de LATAM, lo que
impacta la cobertura de los pasivos de corto plazo.

Considerando los activos mas liquidos como los disponibles en bancos e inversiones en
fondos mutuos, las deudas de corto plazo se cubren en un 39% al 31 de marzo de 2013
y un 42% al 31 de diciembre de 2012. La disminucién en la cobertura se debe a una
disminucion del efectivo y sus equivalenies, dado los pagos de préstamos a
relacionadas y proveedores, netos de devoluciones obtenidas de relacionadas.

Al 31 de marzo de 2013 y 31 de diciembre de 2012, la Sociedad no presenta
endeudamiento bancario y el 64% de la deuda total, considerando pasivo corriente y no
corriente se encuentra en el largo plazo (70% al 31 de diciembre de 2012),
representado principalmente por el pasivo por impuesto diferido. El 36% de la
obligacidn restante se encuentra en el corto plazo, representado principalmente por los
dividendos por pagar (30% al 31 de diciembre de 2012).

Al 31 de marzo de 2013, la rentabilidad sobre el patrimonio y sobre los activos
presentan una disminucion con respecto al 31 de diciembre de 2012, debido a Ia
pérdida por rentabilidad de las acciones de LATAM, lo que explica la pérdida del
periodo.
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