INMOBILIARIA UNION ESPANOLA VALPARAISO S.A. Y
FILIAL

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Periodo terminado al 31 de Diciembre de 2014.

Analisis Razonado



I ASPECTOS GENERALES

Composicion Accionaria

El capital de Club Espaiol Valparaiso S.A. esta constituido por 999.309 acciones
nominativas y sin valor nominal al 31 de diciembre de 2014.

Ingresos

Los ingresos correspondes principalmente a los percibidos por la Filial, Sociedad
Comercial Estadio Espaiiol Ltda. en la explotacion del negocio de Eventos vy
Restaurant, los que se exponen como ingresos ordinarios durante el periodo
finalizado al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013.

Costos y gastos operacionales

Los costos y gastos operacionales estan compuestos principalmente por el costo de

las materias primas, gastos directos en la prestacion de servicios y gastos en
personal efectuados por la Filial.



Riesgos

Los principales riesgos financieros son asegurar la disponibilidad de fondos para el
cumplimiento de los compromisos financieros y proteger el valor de los flujos
economicos, de los activos y pasivos.

Dicha gestion se desarrolla a partir de la identificacion de los riesgos, la
determinacion de la tolerancia de cada riesgo, la cobertura de dichos riesgos
financieros y el control de las operaciones de las coberturas establecidas. Para
lograr los objetivos, la gestion de los riesgos financieros se basa en cubrir todas
aquellas exposiciones significativas, siempre que existan instrumentos adecuados y
el costo sea razonable.

Riesgo de crédito

La Sociedad y Filial desarrollan sus actividades comerciales, principalmente hacia
empresas y personas, estableciendo las condiciones de pago, asi como también
los distintos escenarios a pactar con los eventuales clientes morosos.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es la posibilidad que situaciones adversas de los mercados de
capitales no permitan que la Sociedad y Filial accedan a las fuentes de
financiamiento y no pueda financiar los compromisos adquiridos, como son las
inversiones a largo plazo y necesidades en el capital de trabajo, a precios de
mercado razonables.

La Administracidon realiza un seguimiento de las previsiones de la reserva de
liguidez en funcién de los flujos de efectivo esperados.

El riesgo de liquidez se controla periddicamente de manera de percibir, detectar y
corregir las desviaciones para aminorar los posibles efectos adversos en los
resultados.

Riesgo del Negocio

Las operaciones de la Filial estan dirigidas a la explotacion del negocio de eventos
y restoracion, con politicas de crédito restringida, en el desarrollo de su actividad
se relaciona fundamentalmente con socios, empresas y personas externas, razon
por la cual, el riesgo del negocio es bajo.



II ANALISIS COMPARATIVO Y EXPLICACION DE VARIACIONES

Estado de situacion financiera individual intermedio

La composicion de los activos y pasivos es la siguiente:

Estado de Situacion DICIEMBRE DICIEMBRE Variacion
Financiera 2014 2013 Variacion %
Activos Corrientes 230.847 186.783 44.064 23,59%
Activos No Corrientes 1.431.395 1.435.055 3.660 -0,26%
Total Activos 1.662.242 1.621.838 40.404 2,49%
Pasivos Corrientes 2.066.775 1.766.256 300.519 17,01%
Pasivos No Corrientes 28.023 27.223 800 2,94%
Total Pasivos 2.094.798 1.793.479 301.319 16,80%
Participaciones Minoritarias - 91.395 51.893 39.502 76,12%
Patrimonio Neto - 341.161 119.748 221.413 184,90%
Total Patrimonio - 432.556 171.641 260.915 152,01%
[ Total Patrimonio y Pasivos 1.662.242 1.621.838 40.404 2,49% |
PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos Corrientes

Este rubro se ha incrementado por efecto del aumento en el saldo de la cuenta
corriente por pagar con empresa relacionada y por efecto del aumento en la

provision por patrimonio negativo en inversion permanente.

Patrimonio

Este rubro se ha incrementado por efecto del aumento en el patrimonio negativo

de la filial.



Indicadores Financieros

INDICADOR DICIEMBRE DICIEMBRE Variacion
2014 2013
Liquidez
Liquidez corriente veces 0.11 0.11 0.00%
Razoén acida veces 0.10 0.09 11.11%
Endeudamiento
Endeudamiento total % -484.28 -1044.90 -53.65%
Deuda corriente % -477.81 -1029.04 -53.57%
Deuda no corriente % -6.48 -15.86 -59.14%
Rentabilidad 12 meses 12 meses
Rentabilidad del patrimonio % no medible no medible
Rentabilidad de activos % no medible no medible
Utilidad por Accion M$ -0.22555 -0.14980

La razén de endeudamiento experimentd una un aumento debido al incremento
de la cuenta corriente por pagar con empresa relacionada y al aumento en la
provision por patrimonio negativo en inversion.



ESTADOS DE RESULTADOS

El siguiente cuadro muestra los items mas importantes de los estados de
resultados para los periodos terminados al 31 de diciembre 2014 y 31 de diciembre
2013.

ESTADO DE RESULTADOS POR NATURALEZA DICIEMBRE DICIEMBRE

2014 (M$) 2013 (M$)
Ingresos de actividades ordinarias 883.285 910.500 -3,0%
Gastos por beneficios al personal -382.077 -415.235 -8,0%
Gasto por depreciacion y amortizacion -57.489 -60.521 -5,0%
Otros gastos, por naturaleza -650.976 -631.598 3,1%
Otras Ganancias (perdidas) -29.078 6.331 -559,3%
Ingresos financieros 367 1.579 -76,8%
Costos financieros -20.480 -15.044 36,1%
Diferencia de Cambio -57.792 -18.183 217,8%
Resultado por unidades de reajuste 1.995 -4 -49975,0%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos -312.245 -222.175 40,5%
Gasto por impuestos a las ganancias 46.711 44.261 5,5%
Participaciones minoritarias 40.135 28.215 42.2%
Ganancia (pérdida) -225.399 -149.699 50,6%
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
DICIEMBRE DICIEMBRE
Resultado integral total 2014 (M$) 2013 (M$)
Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora -265.534 -177.914 49,2%
Resultado atribuible a participaciones no controladoras 40.135 28.215 42,2%
Resultado integral total -225.399 -149.699 50,6%




Los principales items corresponden a:

Ingresos Ordinarios:

Corresponden a las ventas del giro de la Filial.

Gastos y otros gastos por naturaleza

Corresponden al costo de venta, gastos en personal y gastos operacionales de
explotacion de la Filial.

Costos Financieros y Diferencias de Cambio

Corresponde al reajuste e intereses por mutuo por pagar de la Filial con entidades
relacionadas.



