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INFORME ANALISIS RAZONADO

1. SCHWAGER ENERGY 2014

Durante el afio 2014, la empresa racionalizé y optimiz6 su estructura y recursos para hacer
mas eficiente su casa matriz, tal como fuera aprobado por el Directorio e informado en la
dltima junta ordinaria de accionistas.

Por otro lado, las diferentes filiales de la compafia han definido sus estrategias y han
incorporado a sus organicas todas las funciones vitales que permiten desarrollar sus
diferentes planes de negocios de manera independiente.

A Septiembre del afio 2014, los ingresos de la Compafiia alcanzaron los M$ 13.641.136
gue representan un incremento del 46% comparado con igual periodo del afio 2013. Este
incremento de actividades, como lo respaldan los aumentos en las ventas de las empresas
del grupo, permiten alcanzar resultados brutos positivos, provenientes de las actividades
de la operacién. La mayor actividad, permite de esta forma romper el historial de
resultados negativos de la Compafia, al alcanzar una Utilidad Final Consolidada de
M$777.375, de los cuales M$ 361.230 corresponden a la participaciéon Controladora. A
nivel de EBITDA, la sociedad alcanza un valor de M$ 1.435.529, lo que representa un
incremento de un 83% con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Es importante mencionar, que estos resultados provienen mayoritariamente de las
operaciones de los giros de sus filiales. Estos Resultados no se registraban en la
Compafiia desde hace mas de 10 afios. Como una forma de consolidar estos resultados
positivos, la Compafia mantiene y fortalece los esfuerzos comerciales y comunicacionales
para posicionar nuevos productos y servicios.

MINERIA

Servicios de Mantenimiento Especializados y de Apoy 0 a las Operaciones de la Gran
Mineria:

Cabe destacar en este proceso, un crecimiento y desarrollo significativo del area de
servicios y de apoyo a la mineria, a través de nuestra filial Schwager Service S.A.,
realizando diferentes contratos de servicios en varias de las principales compafiias de la
gran mineria del cobre.

Los servicios especializados de mantenimiento mecanico, eléctrico, de instrumentacion,
reparaciones mayores, mejoramiento en los sistemas de manejo, procesamiento de
materiales, eliminacién de condiciones subestandar y otros, han posicionado a Schwager
como una verdadera alternativa en este importante segmento de negocios. De esta forma,
Schwager cumple con uno de sus dos ejes estratégicos que es la participacion en la
industria minera.



Nuestra mirada sobre el negocio de la mineria no se queda ahi y estamos en forma
permanente identificando diferentes oportunidades de negocios que nos posibiliten ser una
alternativa real a esta industria.

Entre los diferentes contratos que esta filial posee y solo a modo ilustrativo, mencionamos
los siguientes:

“Servicio de Mantenimiento de Buzones Mina” (Sistema de Traspaso de mineral al interior
de los diferentes niveles de la mina), contrato que se ejecuta en la Divisién El Teniente;
“Servicio de Mantenimiento Integral Planta Gerencia Concentradora”, contrato que se
ejecuta en la Division Chuquicamata de Codelco; “Servicio de Mantencién Mecanica en la
Planta de Tostacién”, contrato que se ejecuta en la Divisiébn Ministro Hales de Codelco.

Durante el mes de Septiembre, fuimos comunicados de la adjudicacion correspondiente al
“Servicio de mantencion de Piping y apoyo mantencién Mecéanica Gerencia de Céatodos”,
Minera Escondida Ltda., contrato que inicia sus operaciones el 1° de Noviembre de 2014.

Los esfuerzos de esta divisién, han permitido tener ventas brutas durante los nueve meses
del afio 2014 por mas de USD 20 millones, cumpliendo satisfactoriamente las metas del
afo. Lo anterior nos permite proyectar un afio 2015 auspicioso en términos de la venta del
segmento, como de las proyecciones de resultados, esto producto que en la actualidad ya
existen contratos con venta comprometida por mas de USD 38 millones para el afio 2015.

Hoy en dia y con el apoyo de més de 600 trabajadores, participamos en varias de las
grandes faenas mineras del cobre y sentimos la responsabilidad y la confianza de ser
parte de los procesos criticos de esas compafias.

Soluciones Eléctricas e Integracion de Sistemas:

Nuestra division Electric Solutions, en el &mbito de las operaciones mineras y en lo que a
sistemas de potencia se refiere, suministra equipamiento eléctrico fabricado e integrado
por sus especialistas. Estas soluciones que van desde subestaciones, hasta sistemas de
control, son parte fundamental del proceso productivo minero, por lo que su desempefio y
robustez deben estar acordes a altas exigencias. La capacidad de dar respuesta a estos
desafios, hace que nuestra divisidn apunte a seguir capturando confianzas en el mercado,
basandose en el conocimiento técnico, la ingenieria y la gestion, que son sellos distintivos
gque el mercado ya reconoce en las actividades de Schwager.

Durante este afio, en condiciones de mayor estrechez, cabe recalcar que la division
capitalizé las confianzas que ha generado en el mercado, logrando un afio record de
ventas, manteniendo una relacién creciente con clientes como las distintas divisiones de
Codelco, asi como ampliandose a nuevos clientes como SCM El Abra y Minera Valle
Central.



ENERGIAS
> HIDRO

En relacion a los proyectos de Energia y en particular a los proyecto de Centrales
Hidroeléctricas, de la filial Schwager Hidro S.A., la compafiia tiene en cartera 3 proyectos
al dia de hoy con sus respectivos y particulares estados de avance los cuales totalizan un
monto de aproximadamente 13MW con un potencia del generacién de 55 GWh/afio. Estos
proyectos son:

- Los Pinos: Es un proyecto ubicado en la localidad de Ensenada, con una potencia
instalada de 2.86MW Yy el cual se encuentra con la totalidad de sus ingenierias finalizadas,
la conexion a la red aprobada por la empresa de distribucién, 3 propuestas de
financiamiento por 3 bancos de la plaza, ambientalmente con su resolucion de calificacion
ambiental aprobada y proximo a la adjudicacién del EPC para la construccién durante el
periodo 2015.

- Condor: Es un proyecto ubicado en la localidad de Cherquenco - Temuco, con una
potencia instalada de 5.6MW, el cual se encuentra con la totalidad de sus ingenierias
finalizadas. Durante el mes de diciembre del afio 2014, se esta obteniendo la conexiéon a la
red aprobada por la empresa de distribucion y, ambientalmente se encuentra en tramite su
resolucion de calificacion ambiental. ElI proceso de concesiones eléctricas tanto de
generacion como de transmision, se encuentra en proceso de notificaciones.

- Espuela: Es un proyecto ubicado también en la localidad de Ensenada, con una potencia
instalada de 4.5MW y el cual se encuentra con su ingenieria de pre-factibilidad finalizada.

Como se puede apreciar, la compafia tiene un portafolio de proyectos con distintos
estados de avances, algunos proximamente iniciaran construccion y otros se encuentran
en sus etapas de conceptualizacion.

» SOLAR

Con fecha 21 de noviembre de 2014, posterior al cierre de este trimestre, Schwager
Energy vende a la empresa Europea Origis Devco el 85% de la Sociedad Central Solar
Desierto | Spa. Con esta operacion, mantendrd una participacion de un 15%, y recibira el
beneficio potencial anual del 15% de los resultados una vez que el proyecto entre en
operacion.

La planta solar Chaka, ya cuenta con los estudios pertinentes y la concesion de Uso
Oneroso, sobre un terreno de 90 Ha aproximadas en la comuna de Diego de Almagro en
la regidén de Atacama, por un periodo de 30 afios destinado a la construccién de la central,
gue considera una potencia instalada de 20MW, con la opcion a crecer hasta 40MW de
potencia.

Respecto a las plantas solares Diaguitas y Kunza, estos proyectos siguen perteneciendo a
la Compaiiia, los cuales continlan con sus procesos de concesiones correspondientes.



» BIOGAS Y SUBPRODUCTOS

En el marco de los negocios de ERNC, aprovechando nuestra experiencia en Biogas,
hemos impulsado la empresa Lacteos y Energia S.A., de la cual poseemos el 50% de sus
acciones.

2014 ha sido un afio de importantes desafios para esta filial, marcado por dos hitos de alta
relevancia para su futuro y cuyos frutos deberan comenzar a notarse a partir del préximo
afo. El primero, la construccién de una nueva Planta de Deshidratado, con una inversion
cercana a los 6 millones de dolares y el segundo, la validaciéon de la tecnologia que, junto
con tratar los Riles de la industria lactea y aprovechar ciertos componentes de la leche de
bajo valor, como es la lactosa, logra generar Biogas que es capaz de reemplazar gas
licuado, energia eléctrica o energia calérica a los procesos de cada usuario, segun cual
sea su conveniencia. Ya son tres las Plantas de Biogas construidas. Una en nuestra planta
en Purranque y dos en las instalaciones de Queseras con quienes hemos suscrito alianzas
estratégicas que nos aseguran la entrega del suero de leche liquido que se deriva de sus
procesos industriales.

La nueva Planta de Deshidratado representa un aumento de nuestra capacidad cercano al
300%. Aquella mayor capacidad permitira enfrentar de mejor forma la alta estacionalidad
de la produccion de leche, firmar acuerdos comerciales con mas clientes o proveedores y
acceder a nuevos negocios 0 servicios dentro del mundo lacteo. Pero tanto o mas
importante aun, resultan su eficiencia productiva y la alta calidad del producto obtenido,
con lo cual pretendemos aumentar nuestra participacién de mercado en Suero de Leche
Deshidratado y en Proteina de Leche, los cuales representan la mayor parte de la venta de
la filial, que durante este ejercicio alcanza a M$2.247.574, permitiendo un EBITDA de
M$335.369.

OTROS NEGOCIOS

Como una forma de rentabilizar los activos historicos, que posee la Sociedad en la ciudad
de Coronel, nace en noviembre de 2013 la Filial BLISA (Centro de Bodegaje y Logistica
Integral S.A), con el objeto de extender su giro de bodegaje a una Terminal de operacion
para la prestacion de servicios logisticos integrales a cargas fraccionadas, contenedores y
gréneles, que incluyen el consolidado, des-consolidado, transporte y gestién de
informacién de carga que se embarca/desembarca por el Puerto de Coronel.

Durante el afio 2014, los esfuerzos se han enfocado en posicionar la marca BLISA como
un Terminal de Carga en Coronel, con la prestacion de servicios de almacenaje intermedio
para cargas de exportacion, consolidado de carga y arriendo de areas para el acopio de
carga de exportacion.

A modo de conclusion, Schwager Energy S.A. ha focalizado sus actividades en ser un actor
de 2 grandes industrias, Mineria y Energia y sus esfuerzos estdn enfocados a ser actores y
contribuyentes de prestigio a la actividad econémica nacional.



2. INDICES FINANCIEROS

La Sociedad, al término de los ejercicios informados en los Estados Financieros al 30 de
septiembre de 2014, presenta los siguientes indicadores financieros:

INDICES FINANCIEROS e
30-09-2014 31-12-2013 30-09-2013

PATRIMONIALES
LIQUIDEZ (Veces)
(Activo Corriente/Pasivo Corriente) 1,17 1,40 2,12
TEST ACIDO (Veces)
(Activo Corriente-Exist./Pasivo Corriente) 1,12 1,37 2,07
RAZON ENDEUDAMIENTO
(Pasivo Corriente + LP/Patrimonio)*100 68,23% 57,56% 52,20%
PROPORCION DEUDA CORRIENTE
(Pasivo Corriente/Deuda Total)*100 44,48% 45,39% 39,70%
PROPORCION DEUDA LARGO PLAZO
(Pasivo No Corriente/Deuda Total)*100 55,52% 54,61% 60,30%
EBITDA DEL PERIODO (M$)
(Resultado operacional + Depreciacion y Amortizacion) 1.435.529 1.085.074 785.583
EBITDA ANUALIZADO (M$)
(Resultado operacional + Depreciacion y Amortizacién) ultimos 12 meses 1.914.039 634.450 853.357
ROE
(Resultado del ejercicio/Patrimonio) 5,17% 0,36% 0,04%
EV (M$)
(Valor bursatil patrimonial + (Dueda financiera - Efectivo y equivalentes)) 13.306.968 13.444.932 | 16.349.956
ACTIVO FIJO NETO M$ 7.883.785 6.175.000 5.301.437
TOTAL ACTIVO M$ 25.302.115 22.626.126 | 21.749.484
CAPITAL DE TRABAJO M$ 757.102 1.499.369 3.309.994

Explicacion de indices financieros

La menor liquidez presentada respecto el afio 2013, se debe a los mayores requerimientos de
caja que la operacion ha generado, por las actividades de Electric Solution y la filial L & E.

Las variaciones en las proporciones de deuda corto plazo v/s deuda largo plazo, dicen
relacion con el endeudamiento con proveedores y otros acreedores debido al aumento de las
actividades del grupo de empresas. Lo anteriormente expuesto incorpora créditos que la
matriz ha obtenido recursos para resolver necesidades de caja de corto plazo con empresas
relacionadas con accionistas principales, como se menciona en las respectivas notas a los
Estados Financieros. Sin embargo las deudas de largo plazo se han visto incrementadas
especialmente debido a que la filial Lacteos y Energia adquirié un crédito para el
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financiamiento del crecimiento de las operaciones, especificamente orientada esta a la
ampliacion de la planta deshidratadora.

Importante mencionar la mejora considerable del EBITDA que pasa de M$ 785.583 a
septiembre 2013, a un EBITDA positivo de M$ 1.435.529 a septiembre de 2014.



ANALISIS ESTADO DE RESULTADO

30 de Septiembre
ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE RESULTADOS INTEGRALES M$
2014 2013
ESTADO DE RESULTADOS OPERACIONALES
VENTAS TOTALES M$ 13.641.136 9.312.662
COSTO VENTA (10.073.363) (6.925.988)
RESULTADO BRUTO 3.567.773 2.386.674
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS (1.910.810) (1.441.238)
OTROS GASTOS, POR FUNCION (440.801) (393.269)
INGRESOS FINANCIEROS 12.799 47.193
COSTOS FINANCIEROS (415.919) (281.663)
PARTICIPACIONES EN LAS GANANCIAS (PERDIDAS) DE ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS Q! (9.282) -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (8.330) 18.026
GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 795.430 335.723
GASTO POR IMPUESTOS A LAS GANANCIAS (18.055) 5.763
GANANCIA (PERDIDA) POR OPERACIONES CONTINUADAS 777.375 341.486
GANANCIA (PERDIDA), ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLADORA 361.230 81.003
GANANCIA (PERDIDA), ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS 416.145 260.483
01-01-2014 01-01-2013
Ingresos por segmentos 30-09-2014 30-09-2013
M$ M$
Electric Solution 759.901 860.276
Servicios a la Mineria 10.285.700 6.721.041
Generacidn de Energias Renovables y Subproductos 2.247.574 1.450.170
Almacenamiento 286.070 228.722
Otros 61.891 52.453
Totales 13.641.136 9.312.662

Explicacion de los resultados

A septiembre de 2014 se obtiene un resultado bruto positivo mayor en 49,5% comparado a la
misma fecha afio anterior, el cual se debe principalmente a una mayor venta consolidada de
Schwager Energy correspondiente al segmento de negocios Servicios a la Mineria (75%
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sobre el total de los ingresos) con una facturacion de M$10.285.703, segmento que a
septiembre de 2013 present6é una facturacion equivalente a M$6.721.041.

El afio 2014 la Compaifia anunci6 como hecho esencial el 13 de enero de 2014 la
modificacion del “Servicio de Mantenimiento y Reparacion Industrial en Gerencia
Concentradora”, el cual incorpora a los actuales servicios prestados por Schwager en las
Plantas de Gerencia Concentradora, los servicios de: Eliminacion de Condiciones
Subestandar / Servicio de limpieza, fabricacién, reparacion e instalacion de cafierias / servicio
integral de lubricacion / servicio de aseo para mantenimiento integral planta gerencia
concentradora.

La Compafiia ha aumentado sus esfuerzos comerciales orientados a incrementar el volumen
de ventas del segmento de Electric Solutions, fortaleciendo los esfuerzos en promocion y
desarrollo comercial para dar a conocer las potencialidades y competencias de la empresa en
este sector.

Por otra parte, el aumento en el rubro de venta de Suero de Lacteos realizado en el ejercicio
por la Filial L&E S.A. con ingresos de M$2.309.354 a septiembre 2014 y M$ 1.450.170 en el
mismo periodo afio 2013, transforman a esta filial, en una importante contribuyente a los
resultados del Grupo, lo cual nos permite ver con buenos ojos los resultados de en el
mediano plazo, especialmente cuando entre en operaciones la ampliacién de la citada planta.
Se agrega a los aportes del resultado de esta filial, los impactos en el costo de energia que
ha tenido el suministro de energia eléctrica, proveniente de la generacion de Biogas.

El aumento en los gastos de administracion y ventas de M$ 469.572, en comparacion con el
mismo periodo de 2013 se explica principalmente por los aumentos en las operaciones de las
empresas del grupo; incrementos que corresponden a apertura de sucursal, aumento de
personal administrativo, seleccion de trabajadores, capacitaciones, etc., tanto en las Filiales
Service como en L & E. Ademas de la racionalizacion administrativa realizada por la Matriz
en el mes de Abril, lo que concluy6 con pagos de indemnizaciones.

Sin embargo, la Compafia se encuentra realizando un importante esfuerzo con el fin de
controlar y rebajar estos gastos de administracion y ventas al término del afio 2014.



3.- PRINCIPALES RIESGOS ASOCIADOS AL DESARROLLO DE LAS
ACTIVIDADES DEL GRUPO SCHWAGER ENERGY S.A.

Los principales riesgos se limitan a aspectos como son:
a) Riesgos Operacionales del Negocio

Estos se describen segun corresponde a cada una de las areas de negocios en las
que orienta sus esfuerzos la Compaifiia, como son:

i Area de Almacenamiento:

» Efectos de demanda

« Exigencias del mercado en la necesidad de contratar un servicio
integral.

« Estado de las instalaciones para dar proteccion a las cargas secas.

il Area de Energias Renovables:

* Asociados a condiciones previas que pueden constituirse como
factores criticos, para lo cual se deben efectuar estudios previos.

* Resultados de estudios e Ingenierias que no permitan viabilizar los
proyectos.

* Materializacion de los acuerdos, a partir de Acuerdo Marco de
Asociacién con la empresa AFODECH.

iii. Area de Biogas v subproductos:

« Aumento en los plazos para construccion de las plantas producto de
inclemencias climéaticas o del retraso en el arribo de equipamiento
clave.

* Resultados de Planta Piloto, que permite estimacion de generacion de
energia de cada proyecto.

e Adecuada operacién de la planta para la obtencion de subproductos,
como son WPC — 35 y del suero de leche en polvo, bajo cumplimiento
estricto de la regulacion referida a los alimentos.

« Condiciones Internacionales de precios para cada tipo de producto que
se desarrolla.

e Continuidad operativa de la Planta.

* Aumentos de plazos en la puesta en operacion de la ampliacién de la
planta deshidratadora.
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iv.  Area de Electric Solutions:

e Mercado altamente competitivo.
» Factor precio versus calidad y experiencia.

V. Area de Servicios a la Mineria:

» Aspectos operativos y el cumplimiento del contrato dando satisfaccién a
las bases y realizar a cabalidad el servicio que se nos contrata dentro
de los costos previstos.

e Aspectos de seguridad laboral

» Contar con personal especializado, capacitado y una adecuada gestion
de prevencion de riesgos.

En Nota 4 de los presentes Estados Financieros se exponen los riesgos antes
descritos y las correspondientes medidas de gestion y control para minimizarlos.
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4.- VALOR CONTABLE Y ECONOMICO DE LOS ACTIVOS Y PAS IVOS

La contabilizacion y valorizacion de los activos de la Compafiia estdn explicados en notas de
los estados financieros.

Las practicas contables utilizadas en la valorizacién y registro de los activos de la Compafiia
se encuentran explicadas en las notas que forman parte integrante de los estados
financieros.

Los principales activos de la compafiia, estdn dados por Efectivo y equivalentes al efectivo,
activos Intangibles y propiedad, planta y equipos, que representan sobre el total de los
activos, al cierre de los estados financieros presentados al 30 de septiembre de 2014 y 31 de
Diciembre de 2013 un 58,65% y 56,76% respectivamente. El detalle de su composicion se
encuentra en notas a los estados financieros.

Respecto de los pasivos, todos ellos se encuentran valorizados considerando los capitales
adeudados mas los intereses devengados hasta la fecha de cierre de cada periodo.
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5.- ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Al periodo terminado el 30 de septiembre de 2014, se produjo un incremento neto del efectivo
equivalente de M$87.153 provenientes del flujos positivos generado por las actividades de
Operacion por M$748.463 y en las actividades de financiamiento por M$1.199.895 y por el
flujo negativo generado por las actividades de Inversion por M$(1.861.205)

El flujo positivo proveniente de las actividades de la operacion se debe principalmente a los
desembolsos producidos por pagos de proveedores y remuneraciones son menores a los
cobros realizados.

El flujo positivo proveniente de las actividades de financiamiento es explicado principalmente
por suscripcion de créditos de filial antes mencionado como también de operaciones de
mutuos con empresas relacionadas a los accionistas principales.

En el flujo negativo proveniente de las actividades de inversidn, se genera la incorporacion de
activos fijos producto de la construccion de la planta de Generacién de Biogas y la ampliacion
de planta de L&E principalmente.

Todo lo anterior, se tradujo en un saldo final de efectivo y equivalentes al efectivo, de
M$262.924 al 30 de septiembre de 2014.
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