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TERMAS DE PUYEHUE S.A. Y FILIALES

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIEADO INTERMEDIOS

Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 2010
(expresados en miles de pesos (M$))

ACTIVOS

Activos corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo
Oftros Activos No Financieros, Corriente
Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar corrientes
Inventarios
Activos por impuestos corrientes
Total de activos corrientes distintos de los activos o grupos de
activos para su disposicion clasificados como mantenidos para la
venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios
Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados
como mantenidos para la venta
Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados
como mantenidos para distribuir a los propietarios
Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion
clasificados como mantenidos para la venta o como mantenidos para
distribuir a los propietarios
Activos corrientes totales
Activos no corrientes
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion
Activos intangibles distintos de la plusvalia
Propiedades, Planta y Equipo
Total de activos no corrientes
Total de activos

NOTAS  31-03-2011 31-12-2010
M$ M$

6 333.786 229.255
1 4.568 457
8 1.105.814 930.872
10 82.791 98.395
12 14.583 14.343
1.541.542 1.273.322

1.541.542 1.273.322

9.240 9.240

13 1.334.398 1.357.828
14 10.544.476| 10.723.196
11.888.114|  12.090.264

13.429.656| 13.363.586

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 26 forman pasegriaitde estos estados financieros consolidados.




TERMAS DE PUYEHUE S.A. Y FILIALES

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIEADO INTERMEDIOS
Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 2010

(expresados en miles de pesos (M$))

PASIVOS Y PATRIMONIO NOTAS 31-03-2011 31-12-2010
M$ M$
Patrimonio y pasivos
Pasivos
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar 16 428.759 400.075
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, Corriente 9 9.111.745]  9.059.929
Ofros pasivos no financieros corrientes 17 251.876 186.441
Total de pasivos corrientes distintos de los pasivos
incluidos en grupos de activos para su disposicion 9.792.380| 9.646.445
clasificados como mantenidos para la venta
Pasivos corrientes totales 9.792.380| 9.646.445
Pasivos no corrientes
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, no corriente 9 2.504.203| 2.565.871
Ofros pasivos no financieros no corrientes 17 815.137 880.749
Total de pasivos no corrientes 3.319.340| 3.446.620
Total pasivos 13.111.720| 13.093.065
Patrimonio
Capital emitido 18 13.637.080| 13.637.080
Ganancias (pérdidas) acumuladas 18 | (13.832.248)( (13.879.663)
Primas de emisién 18 192.067 192.067
Ofras reservas 18 321.037 321.037
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 317.936 270.521
Participaciones no controladoras - -
Patrimonio total 317.936 270.521
Total de patrimonio y pasivos 13.429.656( 13.363.586

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 26 forman pasegriaitde estos estados financieros consolidados.



TERMAS DE PUYEHUE S.A. Y FILIALES

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS POR FUNCION INREIEDIOS
Por los periodos terminados al 31 de marzo de @010.

(expresados en miles de pesos (M$))

Estado de Resultados Integrales Notas 01-01-2011 al 01-01-2010 al
31-03-2011  31-03-2010
M$ M$
Estado de resultados
Ganancia (pérdida)
Ingresos de actividades ordinarias 19 1.636.877 1.253.044
Costo de ventas 20 (1.110.356) (962.282)
Ganancia bruta 526.521 290.762
Ofros ingresos, por funcion 19 - 1.583
Gasto de administracion 20 (179.039) (216.353)
Otros gastos, por funcién 20 (78.095) (83.187)
Otras ganancias (pérdidas) 9.861 (1.120)
Ingresos financieros 21 - 86
Costos financieros 21 (38.311) (24.188)

Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la participacion

- ©)

Diferencias de cambio 21 (193.522) (29.748)
Resultado por unidades de reajuste 21 - 15.025
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 47.415 (47.145)
Gasto por impuestos a las ganancias - -
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 47.415 (47.145)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - -
Ganancia (pérdida) 47.415 (47.145)
Ganancia (pérdida), atribuible a
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 44.881 (46.712)
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 2.534 (433)
Ganancia (pérdida) 47.415 (47.145)

Ganancias por accion
Ganancia por accion basica

Ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones continuadas 0,0001 (0,0001)
Ganancia (pérdidas por accion basica en operaciones discontinuadas 0,0000 (0,0000)
Ganancia (pérdida) por accién basica 0,0001 (0,0001)

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 26 forman paegraitde estos estados financieros consolidados.



TERMAS DE PUYEHUE S.A. Y FILIALES

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS INTEGRALES INTEMEDIOS
Por los periodos terminados al 31 de marzo de @010.

(expresados en miles de pesos (M$))

SVS Estado de Resultados Integrales ACUMULADO

01-01-2011

31-03-2011

Estado del resultado integral

01-01-2010
31-03-2010

Ganancia (pérdida) 47.415|

(47.145)

Componentes de otro resultado integral, antes de impuestos

Diferencias de cambio por conversion

Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversién, antes de impuestos -

Ajustes de reclasificacion en diferencias de cambio de conv ersion, antes de impuestos -

Ofro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por conv ersion -

Activos financieros disponibles para la venta

Ganancias (pérdidas) por nuevas mediciones de activos financieros disponibles para la venta, -

Ajustes de reclasificacion, activos financieros disponibles para la venta, antes de impuestos -

Otro resultado integral. antes de impuestos, activos financieros disponibles para la venta -

Coberturas del flujo de efectivo

Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos -

Ajustes de reclasificacion en coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos -

Ajustes por importes transferidos al importe inicial en libros de las partidas cubiertas -

Ofro resultado integral, antes de impuestos, coberturas del flujo de efectivo -

Ofro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) procedentes de inversiones en -

Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) por rev aluacion -

Ofro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) actuariales por planes de -

Participacion en el ofro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos contabilizados -

Otros componentes de ofro resultado integral, antes de impuestos -

Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con diferencias de cambio de conversion de otro resultado -

Impuesto a las ganancias relacionado con inversiones en instrumentos de patrimonio de ofro -

Impuesto a las ganancias relacionado con activos financieros disponibles para la venta de otro -

Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de ofro resultado -

Impuesto a las ganancias relacionado con cambios en el superavit de revaluacion de otro -

Impuesto a las ganancias relacionado con planes de beneficios definidos de otro resultado integral -

Ajustes de reclasificacion en el impuesto a las ganancias relacionado con componentes de ofro -

Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de ofro resultado integral -

Ofro resultado integral -

Resultado integral total 47.415

(47.145)

Resultado integral atribuible a

Resultado integral afribuible a los propietarios de la controladora 0,0001

(0,0001)

Resultado integral afribuible a participaciones no controladoras 0,0000

(0,0000)

Resultado integral total 0,0001

(0,0001)

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 26 forman pasegriaitde estos estados financieros consolidados.




TERMAS DE PUYEHUE S.A.Y FILIALES

ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NB INTERMEDIOS

Por los periodos terminados al 31 de marzo de 210110

( expresados en miles de pesos (M$))

Ganancias Patrimonio atribuible | Participaciones
Otras reservas (pérdidas) a los propietarios de no
Capital emitido | Primas de emisién varias acumuladas la confroladora confroladoras | Patrimonio total
Saldo Inicial Periodo Actual 01/01/2011 13.637.080 192.067 321.037 (13.879.663) 270.521 - 270.521
Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables - - - - - - -
Incremento (disminucién) por correcciones de errores - - - - - - -
Saldo Inicial Reex presado 13.637.080 192.067 321.037 (13.879.663) 270.521 - 270.521

Cambios en patrimonio

Resultado Integral

Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral
Resultado integral

Emisién de patrimonio

Dividendos

Incremento (disminucién) por ofras aportaciones de los propietarios
Disminucién (incremento) por ofras distribuciones a los propietarios
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios

Incremento (disminucién) por transacciones de acciones en cartera

Incremento (disminucién) por cambios en la participacion de subsidiarias que no impliq
Total de cambios en patrimonio

Saldo Final Periodo Actual 31/03/2011

47.415 47.415 47.415
(13.832.248) 317.936 - 317.936

13.637.080 192.067 321.037




Patrimonio

Ganancias afribuible a los
Primas de Otras reservas (pérdidas) propietarios de la |Participaciones no
Capital emitido emision varias acumuladas controladora confroladoras Pafrimonio total
Saldo Inicial Periodo Anterior 01/01/2010 13.637.080 192.067 321.037 (12.819.222) 1.330.962 - 1.330.962
Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables - - - - - - -
Incremento (disminucion) por correcciones de errores - - - - - - -
Saldo Inicial Reex presado 13.637.080 192.067 321.037 (12.819.222) 1.330.962 - 1.330.962

Cambios en patrimonio

Resultado Integral

Ganancia (pérdida)

Otro resultado integral

Resultado integral

Emision de patrimonio

Dividendos

Incremento (disminucién) por ofras aportaciones de los propietarios

(47.145)

(47.145)

(47.145)

Disminucién (incremento) por ofras distribuciones a los propietarios

Incremento (disminucién) por fransferencias y ofros cambios

Incremento (disminucién) por transacciones de acciones en cartera

Incremento (disminucioén) por cambios en la participacion de subsidiarias qu

Total de cambios en patrimonio

(47.145)

(47.145)

(47.145)

Saldo Final Periodo Anterior 31/03/2010

13.637.080

192.067

321.037

(12.866.367)

1.283.817

1.283.817

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 26 forman paegriaitde estos estados financieros consolidados.




TERMAS DE PUYEHUE S.A. Y FILIALES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIRECTO CONSOLIDABONTERMEDIOS
Por los ejercicios terminados al 31 de marzo dd. 292010

(expresados en miles de pesos (M$))

SVS Estado de Flujo de Efectivo Indirecto 01-01-2011 01-01-2010

31-03-2011 31-03-2010

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion

Ganancia (pérdida) 47415 (47.145)
Ajustes por conciliacion de ganancias (pérdidas)
Ajustes por disminuciones (incrementos) en los inventarios 15.604 (1.097)
Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial (174.942) (60.323)
Ajustes por disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar derivadas de las actividades de operacion (4.111) 3.871
Ajustes por incrementos (disminuciones) en cuentas por pagar de origen comercial (171.028) 77617
Ajustes por incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas de las actividades de operacion (12.075) -
Ajustes por gastos de depreciacion y amortizacion 268.679 264.474
Ajustes por pérdidas (ganancias) de moneda extranjera no realizadas 193.523 14.723
Otros ajustes por partidas distintas al efectivo 142.122 -
Total de ajustes por conciliacion de ganancias (pérdidas) 257.772 299.265
Intereses pagados (9.597) -
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion 295.590 252.120
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion
Compras de propiedades, planta y equipo (88.078) (199.158)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (88.078) (199.158)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Préstamos de entidades relacionadas 50.019 60.000
Pagos de préstamos a entidades relacionadas (153.000) (98.258)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion (102.981) (38.258)
carlrrllgi:;emento neto (disminucion) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de 104531 14704
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo - -
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 104.531 14.704
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 229.255 145.012
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 333.786 159.716

Las Notas adjuntas nimeros 1 a 26 forman padgriaitde estos estados financieros consolidados.
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TERMAS DE PUYEHUE S.A. Y FILIALES

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
(expresados en miles de pesos (M$))

NOTA 1 — INFORMACION GENERAL

Por DS N° 8327, de Hacienda, emitido con fechaeldeptiembre de 1953, se autorizo la existencia
y se aprobaron los estatutos de la Sociedad Andédenaminada “Sociedad Andénima Termas de
Puyehue-Osorno”, Decreto que se publicé en ela@icial del dia 12 de noviembre de 1953 y fue
inscrito en el registro de Comercio de Osorno ®53\° 85 del afio 1953.

En escritura de fecha 21 de enero de 1983 anteidld@Osorno Sr. Gonzalo Martin |., mediante la
cual se adecuaron los estatutos a la Ley N°18dxtGbidndose entre otros puntos la razén social
por la de “Termas de Puyehue S.A.”, se ampli6 @tolsocial.

El objeto de la Sociedad es el desarrollo, pronmogiéexplotacién del turismo, de la actividad
agricola, pecuaria, ganadera, maderera e indystnidbdas sus formas, y el arriendo de inmuebles
con instalaciones, pudiendo dedicarse también deedad a todos aquellos rubros o actividades
derivadas o relacionadas con estos objetos y tjidailustrativo pueden ser: a) La explotacion de
fuentes termales bajo la forma de centros de saktdblecimientos hoteleros, centros deportivos,
balnearios u otros, y el envase, distribucion yemmlizacion de agua termal; b) La explotacion del
agro mediante la siembra, cosecha y comercialinacié cualquier tipo de producto; c) El
Desarrollo y comercializacion de todos aquellogipotos que digan relacion con la piscicultura; d)
El desarrollo, explotacién, crianza, engorde y awmézacion de la masa ganadera y de sus
subproductos, tales como la leche, la carne, eajueic., y e) La explotacién maderera con fines
comerciales y/o industriales. La sociedad podranadeconcurrir a la constitucion de sociedades
civiles y comerciales, de asociaciones o cuentgsagitipacion, de corporaciones y cooperativas e
ingresar a sociedades, asociaciones, corporacipmesperativas ya constituidas, como también
concurrir a la modificacion y disolucion de aqueltie las cuales forme parte y emitir debentures.
Para la realizacién y desarrollo de los negocios donstituyen su objeto, la sociedad podra
adquirir, enajenar y gravar toda clase de biengegutar y celebrar toda clase de actos, contyatos
convenciones. El domicilio social se ubica en AvBanta Maria N° 5888, comuna de Vitacura,
Santiago y las operaciones de la sociedad sorzadab en Ruta 215, Kildmetro 76, Camino de
Puyehue, Osorno.

El 01 de octubre de 1982 la Sociedad fue inscritaldRegistro de Valores de la Superintendencia
de Valores y Seguros con el N° 135.

Son controladores los sefiores Christoph Schiesmi&chRut: 6.371.875-0, Claudio Guillermo
Schiess Schmitz, Rut: 4.941.705-5, y Nicola Th#ii&s Schmitz, Rut: 6.371.876-9, quienes actlan
a través de las sociedades Chilur S.A. (57,38%pdtan Mercantile A.G. (28,78%), Transtour S.A.
(8,17%) y Cottage International S.A. (5,29%). Distemntroladores, si bien habitualmente operan
de consuno, no tienen formalizado un acuerdo egmtesctuacion conjunta.

Los presentes estados financieros consolidadosrfugarobados por el Directorio el 02 de mayo de
2011.
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NOTA 2 — RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen las principales palfticontables adoptadas en la preparacion de estos
estados financieros consolidados de Termas de Bey@H\. y filiales (“la Compafiia”). Tal como

lo requieren las Normas Internacionales de InforémaEinanciera (NIIF 1), estas politicas han sido
disefiadas en funcion de las NIIF vigentes al 3thdezo de 2011 y aplicadas de manera uniforme a
todos los periodos que se presentan en estos gdindocieros consolidados. Las NIIF han sido
adoptadas en Chile bajo la denominacién Normasfdenhacion Financiera de Chile (NIFCH), que
representan la adopcion integral, explicita y siservas de las referidas normas internacionales,
emitidas por el International Accounting Standaiisard (“IASB”) y, por consideraciones
practicas, la nomenclatura utilizada en las presemtotas corresponde a la de las normas
internacionales de origen.

2.1. Bases de preparacion y periodo

Los presentes estados financieros consolidadosreat de Puyehue S.A. y filiales comprenden
los estados de situacion financiera consolidad34 ale marzo de 2011 y 31 de diciembre de 2010,
y los estados de resultados integrales por loggesiterminados al 31 de marzo de 2011 y 2010,
los estados de cambios en el patrimonio neto ylye fle efectivo indirecto por los periodos
terminados al 31 de marzo de 2011 y 2010, y sussondientes notas explicativas. Estos estados
financieros han sido preparados y presentados derdir con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el IASB

Los presentes estados financieros consolidadosrspreparado bajo el criterio del costo historico.

La preparacion de los presentes estados finanaersolidados conforme a las NIIF requiere del
uso de ciertas estimaciones contables criticas.biEsmexige a la Administraciéon que ejerza su
juicio en el proceso de aplicacién de las politmastables de la Compafiia. En la Nota 4 se revelan
las areas que implican un mayor grado de juicimmpdejidad o las areas donde las hipotesis y
estimaciones son significativas para los estad@ieros consolidados. Estos estados financieros
consolidados han sido preparados bajo NIC 34/NIGZH

Los estados financieros en base a NIIF aplicadsspaesas en marcha supone la realizacién de sus
activos y cancelacion de sus pasivos en el cursmalode las operaciones comerciales de la
sociedad. A marzo de 2011 los pasivos corrieenesden a los activos corrientes en M$ 8.250.838
(M$ 8.130.565 en 2010), la utilidad del periodoiesde a M$ 47.415 (pérdida de M$ 47.415 en
2010) y presenta un patrimonio positivo de M$ 938( M$ 270.521 en 2010). La administracion
estima que corresponde aplicar el principio de esgpen marcha debido a que los accionistas han
expresado mantener su apoyo financiero a la satieda

La informaciéon contenida en los presentes estadoandieros es responsabilidad de la
Administracion de Termas de Puyehue S.A.

12



2.2 Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados comprendeeskasios financieros de Termas de Puyehue S.AVifiaiz") y sus filiales. Los estados financieros las filiales
son preparados en los mismos periodos que la maplizando consistentemente las mismas politicatables.

(a) Filiales

Filiales son todas las entidades sobre las que deda Puyehue S.A. tiene poder para dirigir lagipaé financieras y operacionales y sobre lasesutiéne una
participacién superior a la mitad de los derechosato. Las filiales se consolidan a partir delehfr en que se transfiere el control y se excldgda consolidacion
en la fecha que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de filiales séizgtiel método de adquisicion. El costo de adqidisies el valor justo de los activos entregadedosd instrumentos de
patrimonio emitidos y de los pasivos incurridossaraidos en la fecha de intercambio, mas los cakitestamente atribuibles a la adquisicién. El emads costo de
adquisicidn sobre el valor de la participaciorméemas de Puyehue S.A. en los activos netos idwiiles adquiridos, se reconoce como goodwill (meator). Si el
costo de adquisicion es menor que el valor justoslactivos netos de la filial adquirida, la défiecia se reconoce directamente en el estado deades

A continuacion se presenta el detalle de lasé#iahcluidas en la consolidacion:

PARTICIPACIONES PARTICIPACIONES TOTAL
RUT SOCIEDAD PAIY MONEDA DIRECTAS INDIRECTAS
FUNCIONAL |31-03-2011 31-12-201)0 31-03-2011 31-12-2(10-0Rt2011} 31-12-201p
78192550-0 Hotel Termas de Puyehue Ltda. Ghile Pdutenosg 99,00% 99,00% 0,00% 0,00% 99,000% 99,00%
78192530-§ Piscinas Termales Puyehue Ltda. Chile Ramslemod 99,00% 99,000 0,00% 0,00% 99,J0% 99,00%
78192540-3 Turismo y Cabafias Aguas Calientes Lfdaile fhesos chilends 99,50% 99,50% 0,00% 0,00% 99,60% 99,50%

Para los efectos de los presentes estados finagdereliminan las transacciones intercompaniassdtilos y las ganancias no realizadas por tréosascentre
entidades. Las pérdidas no realizadas tambiénnsmah, a menos que la transaccion proporcionesedid de una pérdida por deterioro del activo fesito.
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(b) Transacciones e intereses minoritarios

El interés minoritario representa la porcion ddid#des o pérdidas y activos netos que no son
propiedad de la Compafia y son presentados sep@atta en el estado de resultados, pero
contenido en el patrimonio en el estado de sitmafii@nciera consolidado, separado del patrimonio
de la matriz.

La Compaiiia considera que las transacciones esti@ctionistas minoritarios y los accionistas de
las empresas donde se comparte la propiedad, awatciones cuyo registro se realiza dentro del
patrimonio y, por lo tanto, se muestran en el estilcambios del patrimonio.

2.3 Informacion financiera por segmentos operativos

La informacion por segmentos se presenta de marmmaistente con los informes internos
proporcionados a la administracion de Termas destfugy S.A., la cual es responsable de asignar
los recursos y evaluar el rendimiento de los setwsemperativos. La Administracion ha
segmentado sus ingresos de acuerdo al nivel ecoadaisus clientes, para ello ha concentrado los
servicios dirigidos al estrato ABC1, en la sociefidal Hotel Termas de Puyehue Ltda. y para el
mercado restante a radicado sus servicios de Hatglgurismo en la filial Turismo y Cabafias
Aguas Calientes Ltda.

Esta informacion se detalla en Nota 5.

2.4 Transacciones en moneda extranjera

(&) Moneda de presentacion y moneda funcional

Las partidas incluidas en los estados financiemsatla una de las entidades de la Compafiia se
valorizan utilizando la moneda del entorno econéngdncipal en que la entidad opera (moneda
funcional). Los estados financieros consolidado3@lenas de Puyehue S.A. se presentan en pesos
chilenos, que es la moneda funcional y de preséntae la Sociedad Matriz y todas sus filiales.

(b) Transaccionesy saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convigre moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las transaccibasgérdidas y ganancias en moneda extranjera
gue resultan de la liquidacidon de estas transaesignde la conversion a los tipos de cambio de
cierre de los activos y pasivos monetarios denaoisig&n moneda extranjera, se reconocen en el
estado de resultados.

(c) Bases de conversion

Los activos y pasivos en moneda extranjera y aspglactados en unidades de fomento, se
presentan a los siguientes tipos de cambios yeslde cierre, respectivamente:

Moneda 31.03.11 31.12.10
$ $

Délar Estadounidense 479,46 468,01

Unidad de Fomento 21.578,26 21.455,55

La unidad de fomento (UF) es una unidad monetagi@owohinada en pesos chilenos que esta
indexada a la inflacion. La tasa de UF se estaldedi@rio y con antelacion, sobre la base de la
variacion del indice de Precios al Consumidor dekranterior. El valor presentado en la tabla
arriba representa el valor en $ por 1 UF.
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2.5 Propiedades, plantas y equipos

Los terrenos se reconocen a su costo. Las constnesce infraestructura, maquinarias y equipos, se
reconocen a su costo menos la depreciacion ydasgior deterioro acumuladas correspondientes.

El resto de los activos fijos, tanto en reconocittgeinicial como en su medicion posterior, son
valorados a su costo histérico menos la correspotelidepreciacion y pérdidas por deterioro
acumuladas.

Para efectos de computar el valor de costo, edt@salo modificado a la fecha de transicion.

El costo de un activo incluye su precio de adqidisictodos los costos directamente relacionados
con la ubicacién del activo en el lugar y en lasdiciones necesarias para que pueda operar de la
forma prevista por la Administracion y la estimaxidicial de los costos de desmantelamiento,
retiro o remocion parcial o total del activo, asino la rehabilitacion del lugar en que se encugntra
gue constituyan la obligacion para la Compafiiadajuirir el elemento 0 como consecuencia de
utilizar el activo durante un determinado periodo.

Los costos posteriores se incluyen en el valoragélo inicial o se reconocen como un activo
separado, sélo cuando es probable que los bersef@ondmicos futuros asociados con los
elementos del activo fijo vayan a fluir al Grupelycosto del elemento pueda determinarse de forma
fiable. El valor del componente sustituido se ddala contablemente.

Reparaciones y mantenciones se cargan en el dsuléh ejercicio en el que se incurre.

Las obras en ejecucion incluyen, entre otros cdosefos siguientes gastos devengados Unicamente
durante el periodo de construccion:

(i) Gastos financieros relativos a la financiacéxterna que sean directamente atribuibles a las
construcciones, tanto si es de caracter espectite genérica. En relacion con la financiacion
genérica, los gastos financieros activados seratiaplicando el costo promedio ponderado de
financiacion a la inversibn promedio acumulada epsble de activacion no financiada
especificamente.

(i) Gastos de personal relacionados en forma @ingotros de naturaleza operativa atribuibles a la
construccion.

Las obras en curso se traspasan al activo fijoveaafinalizado el periodo de prueba cuando se
encuentran disponibles para su uso, a partir de mmento comienza su depreciacion.

La depreciacion de los activos fijos se calculandezel método lineal para asignar sus costos a sus
valores residuales sobre sus vidas Utiles téces@madas con excepcidn de los terrenos, los cuales
no se deprecian. Las vidas Utiles utilizadas porgbo detallado por tipo de bien se encuentran en
los siguientes rangos.

Las vidas utiles promedio utilizadas por grupobigees es la siguiente:

Vida util
Grupos de Bienes minima Vida atil maxima
afos afos
Edificios 15 40
Instalaciones 4 6
Equipos de transportes 4 7
Méaquinas y equipos 4 10
Muebles y utiles 4 6
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El valor residual y la vida util de los activosrsisan, y ajustan si fuera necesario, en cadeecier
de tal forma de tener una vida Util restante acootielas expectativas de uso de los activos.

Cuando el valor de un activo es superior a su itepacuperable estimado, su valor se reduce de
forma inmediata hasta su importe recuperable, megliconocimiento de pérdidas por deterioro.
(Nota 2.7).

Las pérdidas y ganancias por la venta de actigp$g calculan comparando los ingresos obtenidos
con el valor en libros y se incluyen en el estagloesultados.

Los arrendamientos en los que se transfiere suabarente todos los riesgos y beneficios inherentes
a la propiedad se clasifican como financierosre8enocen al comienzo del contrato registrando un
activo segun su naturaleza y un pasivo por el minomto, e igual al valor razonable del bien
arrendado o bien al valor presente de los pagosnméndel arrendamiento si este fuera menor.
Posteriormente los pagos minimos por arrendamieetodividen entre gastos financieros y
reduccion de la deuda. El activo se amortiza emismos términos que el resto de los activos
depreciables de su misma naturaleza.

2.6 Activos intangibles distintos de la plusvalia
(a) Derechos en Concesion

Corresponde al costo incurrido por la filial Turism Cabafias Aguas Calientes Ltda. en ciertos
activos fijos (construcciones e instalaciones) fueron traspasados a la Corporacién Nacional
Forestal (CONAF), de acuerdo a lo estipulado esoetrato de concesion del Complejo Turistico y
Recreacional Aguas Calientes. Dicho costo estédsi@amortizado en el plazo de duracién de la
concesion ( 30 afios).

(b) Programas informaticos

Los programas informaticos adquiridos, se contadnilisobre la base de los costos de adquisicion.
Estos costos se amortizan durante sus vidas éstasadas.

Los gastos relacionados con el desarrollo o maniento de programas informaticos se reconocen

como gasto cuando se incurre en ellos. Los costestamente relacionados con la produccion de

programas informaticos Unicos e identificables mdatlos por la Compafiia, y que es probable que

vayan a generar beneficios econémicos superidies @stos durante mas de un afio, se reconocen
como activos intangibles.

Los costos directos incluyen los gastos del petsgma desarrolla los programas informaticos y
otros gastos directamente asociados.

Los costos de desarrollo de programas informatieosnocidos como activos, se amortizan durante
sus vidas Utiles estimadas.

(c) Licencias
Las licencias se presentan a costo histérico. hiema vida atil definida y se llevan a costo menos

amortizacidon acumulada. La amortizacion se calpatael método lineal para asignar el costo de las
licencias durante su vida util estimada (6 afios).
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2.7 Deterioro de valor de los activos no financieso

Los activos que tienen una vida util indefinidar mgemplo el goodwill, no estan sujetos a
amortizacion y se someten anualmente a pruebagrdedas por deterioro del valor. Los activos
sujetos a amortizacion se someten a pruebas del@gmbr deterioro siempre que algin suceso o
cambio en las circunstancias indique que el impamtébros puede no ser recuperable. Se reconoce
una pérdida por deterioro por el exceso del impenelibros del activo sobre su importe
recuperable. El importe recuperable es el queteesudyor entre el valor justo de un activo, menos
los costos a incurrir para su venta, y su valanste A efectos de evaluar las pérdidas por deterio
del valor, los activos se agrupan al nivel mas Ipaj@ el que hay flujos de efectivo identificables
por separado (unidades generadoras de efectivo).

2.8 Activos financieros

La Compafiia clasifica sus activos financieros ersiguientes categorias: a valor justo con cambios
en resultados, préstamos y cuentas a cobrar, adthancieros mantenidos hasta su vencimiento y
disponibles para la venta. La clasificacion depedeéeproposito con el que se adquirieron los
activos financieros. La administracion determinalisificacion de sus activos financieros en el
momento de reconocimiento inicial.

(a) Activos financieros a valor justo con cambingesultados

Los activos financieros a valor justo con cambiogesultados son activos financieros mantenidos
para negociar. Un activo financiero se clasificasta categoria si se adquiere principalmentelcon e
propdsito de venderse en el corto plazo. Los déoisdambién se clasifican como adquiridos para
Su negociacion a menos que sean designados coredwel. Los activos de esta categoria se
clasifican como activos corrientes.

Estos activos se registran inicialmente al cogtosteriormente su valor se actualiza con base en su
valor razonable, reconociéndose los cambios de galocuentas de resultados.

(b) Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos fieasc no derivados con pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado a@ancluyen en activos corrientes, excepto para
vencimientos superiores a doce meses desde dehia diel balance que se clasifican como activos
no corrientes. Los préstamos y cuentas a cobriacksen en deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar en el balance (Nota 2.10).

Son valorizadas al costo amortizado de acuerd@aido de tasa de interes efectiva.

(c) Activos financieros mantenidos hasta su vereinai

Los activos financieros mantenidos hasta su veecitnison activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables y vencimiento fijo daeadministracion de la Compafia tiene la
intencidn positiva y la capacidad de mantener hastaencimiento. Si la Compafiia vendiese un
importe que no fuese insignificante de los actifileancieros mantenidos hasta su vencimiento, la
categoria completa se reclasificaria como dispenjidra la venta. Estos activos financieros
disponibles para la venta se incluyen en activogardentes, excepto aquellos con vencimiento
inferior a doce meses a partir de la fecha dehloalgue se clasifican como activos corrientes.

Son valorizadas al costo amortizado de acuerd@tldo de tasa de interes efectiva.

(d) Activos financieros disponibles para la venta
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Se presentan a su valor justo y correspondenaadinancieros no derivados que son designados
como disponibles para la venta o que no estarfickdds en cualquiera de las otras tres categorias
anteriores. Las variaciones en el valor justo smomocidas como cargo o abono a Otras reservas
guedando pendiente su realizacion.

Estos activos son incluidos como activos a valari@ate con excepcion de aquellos cuya
realizacion es superior a un afo los que son pigE$es como activos no corrientes.

Las adquisiciones y enajenaciones de inversionesceaocen en la fecha de negociacion, es decir,
la fecha en que el Grupo se compromete a adquiender el activo.

La Compafiia evalia en la fecha de cada balanceiste eevidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros puetaber sufrido pérdidas por deterioro. Las
pruebas de pérdidas por deterioro del valor deuastas a cobrar se describen en la Nota 2.10.

2.9 Inventarios

Las existencias se valorizan al menor valor ertoeso y el valor neto realizable y corresponden a
la adquisicion en su mayoria de diversos insumuos lpalimentacion.

2.10 Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocealin@ite por su valor justo y posteriormente por
su costo amortizado de acuerdo con el método ded@snterés efectivo, menos la provision por
pérdidas por deterioro del valor. Se establecepuoeision para pérdidas por deterioro de cuentas
comerciales a cobrar cuando existe evidencia objete que la Compafiia no sera capaz de cobrar
todos los importes que se le adeudan de acuerdoestérminos originales de las cuentas a cobrar.

La existencia de dificultades financieras signifias por parte del deudor, la probabilidad degjue
deudor entre en quiebra o reorganizacion finangieia falta o mora en los pagos se consideran
indicadores de que la cuenta a cobrar se ha detBoioEl importe de la provision es la diferencia
entre el importe en libros del activo y el valotuat de los flujos futuros de efectivo estimados,
descontados a la tasa de interés efectivo. Elidedatel activo se reduce a medida que se utiliza |
cuenta de provision incobrables y la pérdida senmace en el estado de resultados dentro de “costos
de venta y comercializacién”. La recuperacion pastele importes dados de baja con anterioridad
se reconocen como un abono a los “costos de vergmgrcializacion”.

2.11 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyereéédctivo en caja y banco, los depésitos a plazo en
entidades de crédito, otras inversiones a corzopda gran liquidez con un vencimiento original de

tres meses o menos y los descubiertos bancario®l balance de situacién, los descubiertos

bancarios se clasifican como recursos ajenos gaisélo corriente.

2.12 Capital social

El capital social esta representado por acciorgiaamias de una sola clase y un voto por accion.

2.13 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentpsr pagar

Los acreedores comerciales se reconocen iniciadngesu valor justo y posteriormente se valoran
por su costo amortizado utilizando el método da tisinterés efectivo.
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2.14 Impuesto a las ganancias e impuestos diferidos

La administracion de la sociedad ha decidido nonecer el efecto de los impuestos diferidos

originados en las diferencias entre los gastosifiesos y los gastos reconocidos tributariamente,
debido a que la mayor parte de los impuestos idietiene su origen en las pérdidas tributarias de
la sociedad matriz y sus filiales, y dada la sitirooperativa de las sociedades no se pude
determinar el plazo en que las pérdidas tributaéadn revertidas.

Las pérdidas tributarias de Termas de PuyehueySsis filiales ascienden a: M$19.822.856.

2.15 Beneficios a los empleados
(a) Vacaciones del personal.

El gasto por vacaciones del personal se reconodéanie el método del devengo. Este beneficio
corresponde a todo el personal y equivale a unii@gifo segun los contratos particulares de cada
trabajador. Este beneficio es registrado a su vedorinal, el que no difiere significativamente de s
valor actual.

(b) Planes de participacion en beneficios y bonos

La Compafiia reconoce un pasivo y un gasto parasbpparticipacion en beneficios en base a los
cumplimientos de metas tanto departamentales cemergles.

2.16 Provisiones

La Compafiia reconoce una provision cuando est§autai contractualmente o cuando existe una
practica del pasado que ha creado una obligaciémida.

Las provisiones para contratos onerosos, litigioggs contingencias se reconocen cuando:

- La Compaiiia tiene una obligacion presente, ydeggs o implicita, como resultado de sucesos
pasados;

- Es probable que vaya a ser necesaria una saidecdrsos para liquidar la obligacion;

- Elimporte se ha estimado de forma fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actualodedesembolsos que se espera que sean necesarios
para liquidar la obligacion usando la mejor estidmode la Compafia. La tasa de descuento
utilizada para determinar el valor actual reflgja evaluaciones actuales del mercado, en la fecha
del balance, del valor temporal del dinero, asiceiriesgo especifico relacionado con el pasivo en
particular, de corresponder. El incremento en tevipion por el paso del tiempo se reconoce en el
rubro gasto por intereses.

2.17 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor justolake contraprestaciones recibidas o a recibir por la
venta de bienes y servicios en el curso ordinagidad actividades de la Compafiia. Los ingresos
ordinarios se presentan netos del impuesto alr egieegado, devoluciones, rebajas y descuentos.

La Compafia reconoce los ingresos cuando el impigtdos mismos se puede valorar con

fiabilidad, es probable que los beneficios econémiaturos vayan a fluir a la entidad y se cumplen
las condiciones especificas para cada una detiaglades de la Compafiia, tal y como se describe
a continuacion.
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2.18 Clasificacion de saldos en corrientes y no cantes

En el estado de situacion financiera, los saldadasgfican en funcion de sus vencimientos, como
corrientes los con vencimiento igual o inferioracel meses contados desde la fecha de corte de los
estados financieros y como no corrientes, los nesyarese periodo.

2.19 Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los activos no corrientes se clasifican como astim@ntenidos para la venta y se reconocen al
menor valor del importe en libros y el valor justenos los costos para la venta si su importe en
libros se recupera principalmente a través de ramsdccion de venta en lugar de a través del uso
continuado.

2.20 Distribucién de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistasreeonoce como un pasivo en las cuentas
consolidadas de la Compaiiia en el ejercicio erdagudividendos son aprobados por los accionistas
o cuando se configura la obligacion correspondientiuncion de las disposiciones legales vigentes
o0 las politicas de distribucién establecidas pdulata de Accionistas.

2.21 Medio ambiente

Los desembolsos asociados a la proteccion del naedimente se imputan a resultados cuando se
incurren. Las inversiones en obras de infraestractdestinadas a cumplir requerimientos
medioambientales son activadas siguiendo los icstecontables generales para Propiedades,
Plantas y Equipos, de acuerdo a lo establecidaseNIIF.

2.22  Nuevas normas e interpretaciones emitidas y naentes.

(a) Pronunciamientos contables con aplicacion iefeet contar del 1 de enero de 2011:

A la fecha de emision de estos estados financievosolidados intermedios, se han publicado
Enmiendas, Mejoras e Interpretaciones a las noexigtentes que han entrado en vigencia durante

el periodo 2011, que la compafiia ha adoptado. Esteen de aplicacion obligatoria a partir de las
fechas indicadas a continuacion:

I

Normas e interpretaciones plicacion obligatoria p ara:

Enmienda a NIC 32: ; o |
Periodos anuales iniciados en o después del 01

Clasificacion de derechos de emision. de febrero de 2010.

Nic 24 revisada . o 3
Periodos anuales iniciados en o después del 1

Revelaciones de partes relacionadas De enero de 2011.

Ciniif 19

Liquidacion de pasivos financieros con instrumentos de Periodos anuales iniciados en o después del 01
patrimonio. de julio de 2010.

Enmienda a CINIIF 14:

Pagos anticipados de la obligacién de mantener un nivel Periodos anuales iniciados en o después del 1
minimo de financiacién. de enero de 2011.

Mejoramientos de las NIIF (emitidas en 2010). Mayoritariamente a periodos anuales iniciados

en o después del 01 de enero de 2011.

La adopcién de estas normas, segun la fecha dmeiplh obligatoria de cada una de ellas, no tuvo
impacto en los estados financieros.
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(b) Pronunciamientos contables con aplicacion efeet contar del 1 de enero de 2012 y siguientes:

Asimismo a la fecha de emision de los presenteslestfinancieros consolidados intermedios, los
siguientes pronunciamientos contables habian siddides por el International Accounting
Standards Board (IASB), pero no eran de aplicacBigatoria:

Normas e interpretaciones

I

plicacién obligatoria p ara:

Niif 9 Periodos anuales iniciados en o después del

Instrumentos financieros: clasificacion y medicion. 01 de enero de 2013.

Enmienda a NIIF 7: Periodos anuales iniciados en o después del

Instrumentos financieros: Informacién a revelar. 1 dejulio de 2011.

Enmienda a NIC 12: Periodos anuales iniciados en o después del

Impuestos a las ganancias. 1 de enero de 2012.

El grupo no ha adoptado en forma temprana ningarestas normas.

La administracion de la Sociedad estima que la @dopde las normas, enmiendas e

interpretaciones, antes descritas, no tendra uradgtapsignificativo en los estados financieros
consolidados intermedios del Grupo en el periodsudaplicacion.
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NOTA 3 — ADMINISTRACION DEL RIESGO

Los activos financieros estan expuestos a diveiesgos financieros: riesgo de crédito, riesgo de
liquidez y riesgo de mercado (incluyendo riesgdiglie de cambio, riesgo de tasa de interés y riesgo
de precios).

La gestion del riesgo financiero estd administrpda la Gerencia de Finanzas. Esta gerencia
identifica, evalla y cubre los riesgos financiesrs estrecha colaboraciéon con las unidades
operativas. La empresa no participa en el tradengus activos financieros con fines especulativos

3.1 Riesgo de mercado

El mercado asociado a la hoteleria (y turismo emegd) es muy sensible a los vaivenes de la
economia, enfermedades como AH1N1 o desastresatestuta forma que Termas Puyehue S.A. y
sus filiales han sorteado estos hechos ha side&amdo sus esfuerzos al mercado domestico que ha
probado ser mas estable, confiable y conocedaa dealidad nacional. Actualmente el 75% de las
ventas proviene del mercado domestico.

Por otra parte un 25% de nuestros pasajeros usarialaaérea SCL/ZOS la que actualmente es
cubierta solo por LAN con una frecuencia de dodosidiarios. En invierno los vuelos en ciertos
meses bajan a uno por dia. No se ven posibiliddegsarte de LAN de incrementar la frecuencia
(falta de equipo) ni de la posible cobertura de SEStos desafios los hemos trabajado potenciando
la venta local surefia que no requiere vuelos (dendaldivia a Puerto Montt). No vemos riesgo en
la entrada de nuevos operadores hoteleros al neercad

3.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es la posibilidad de perdidarfciera derivada del incumplimiento de nuestros
clientes del pago de sus obligaciones.

La administracién ha minimizado el riego de crédi@diante la utilizacion de las tarjetas de crédito

y de debito bancarias, 0 mediante el pago contadogiservicios hoteleros, por lo tanto, los Unicos

clientes a los cuales se les da crédito correspoadgencias de viaje con las cuales se ha trabajad
durante muchos afios. En el caso de aquellas agengevas las ventas son realizadas bajo la
modalidad contado.

Riesgo de crédito corriente y no corriente 31-mar-11 31-dic-10
M$ M$
Exposicién segln balance para riesgos en:
Clientes y agencias de Viajes 309.005 330.961
Impuestos por recuperar 507.639 536.967
Tarjetas bancarias y otras cuentas por cobrar 289.170 62.944
Exposicion neta, concentraciones de riesgo 1.105.814 930.872
Deudores por ventas y otras cuentas por cobrar 31-mar-11 31-dic-10
(por antigiiedad de deuda) M$ M$
menor de tres meses 574.521 332.030
entre tres y doce meses 531.293 598.842
mayor de doce meses
Total 1.105.814 930.872

3.3 Riesgo de tipo de cambio
La exposicion al riesgo de tipo de cambio es camaih por la administracion de un nivel bajo

debido a que aproximadamente el 25% de los ingremesn doblares. El valor en pesos de una
estadia es fijo durante todo el afio. Los clientaegyarstas exigen para mercados extranjeros un
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valor en ddlar conocido con a lo menos un afio derianidad, pues se imprimen catalogos en los
paises de origen de los pasajeros, se cargantts efalos sistemas de reservas, etc. No es posible
en estos casos funcionar con el valor de la estmidenominacion de alguna divisa al tipo de
cambio del dia. La sociedad ha sorteado esto fijaatbres en délares por periodos de cuatro meses
luego de los cuales si la paridad ha tenido ur@uacion significativa, se informa a cada clierite e
ajuste en precios para el siguiente periodo. Hsiacg)n sin duda nos genera un efecto negativo en
lo comercial pues perdemos ventas de operadoresragpegan con mercados long haul (Europa
Canada y parte de USA), los mercados mas cercasesvan con menos anticipacion por lo que
este esquema les acomoda. El mercado Argentindd@&wse) por su cercania compra estadias en
pesos, pasadas a dolar usando al valor del dido mpre aqui el asunto a considerar es el valor al
cual estas divisas se venden.

3.4 Riesgo de liquidez

Tal como se menciona en la nota 2.1 la sociedaskepta una situacién financiera de falta de
liquidez, dado que no ha podido generar los resussdicientes para mantener una estabilidad
operacional, situacion que lo ha llevado a depeeddéérminos de generacion de recursos del aporte
de sus principales accionistas y de sus sociedealasionadas, basicamente Chilur S.A. y
Administradora Sintra Ltda. Dichas sociedades hamptometido expresamente a continuar su
apoyo financiero.

si-mar-11 0 a 6 meses 6 a 12 meses
M$

Activos Corrientes

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 333.786 333.786

Otros Activos No Financieros, Corriente 4.568 4.568

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 1.105.814 1.105.814

Inventarios 82.791 82.791

Activos por impuestos corrientes 14.583 14.583
Total Activos Corrientes 1.541.542 1.541.542 0
Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 428.759 428.759

Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, Corriente 9.111.745 9.111.745

Otros pasivos no financieros corrientes 251.876 251.876
Total 9.792.380 680.635 9.111.745
[ Capital de Trabajo | -8.250.838 |

NOTA 4 - ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIOS DE CONTABILIDAD

Las estimaciones y otras materias que requierda dplicacion del juicio profesional se evallan
continuamente y se basan en la experiencia hiat§ritros factores, incluidas las expectativas de
sucesos futuros que se creen razonables bajadasstiancias.

4.1  Estimaciones y criterios contables importantes

La Compafiia hace estimaciones y adopta criteriosekaeion con el futuro. Las estimaciones
contables resultantes, por definicion, raramenialagan a los correspondientes resultados reales. A
continuacion se explican las estimaciones y juigios tienen un riesgo significativo de dar lugar a
un ajuste material en los importes en libros dealds/os y pasivos dentro del ejercicio financiero
siguiente.
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(a) Vidas utiles de construcciones

La depreciacion de la construccion hotelera y expuige efectda en funcion de las vidas Utiles que
ha estimado la Administracién para cada uno desesttivos que son considerados productivos.
Esta estimacion podria cambiar significativamertma@ consecuencia de mantenciones mayores
realizadas y acciones de la competencia en respaestmbios significativos en las variables del
sector hotelero. La administracion incrementardagbo por depreciacion cuando las vidas Utiles
actuales sean inferiores a las vidas estimadagi@ntente o depreciard o eliminara activos
obsoletos técnicamente o no estratégicos que s@ ledpandonado o vendido.

Adicionalmente, se evalla al cierre de cada balamml, o antes si existiese algun indicio de
deterioro, el valor recuperable de la propiedaantal y equipo, agrupada en unidades generadoras
de efectivo, incluyendo la plusvalia comprada, mamaprobar si hay pérdidas por deterioro en el
valor de los activos.

Si como resultado de esta evaluacion, el valoojussulta ser inferior al valor neto contable, se
registra una pérdida por deterioro como item op@naten el estado de resultado.

NOTA 5 — INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTO

La sociedad ha segmentado sus ingresos de acueridelezeconémico de sus clientes, para ello ha
concentrado los servicios dirigidos al estrato AB&1 la sociedad filial Hotel Termas de Puyehue
Ltda. y para el mercado restante a radicado suiigerde hoteleria y turismo en la filial Turismymo
Cabafas Aguas Calientes Ltda.

Acumulado al 31 de Marzo de 2011
Ingresos Ingresos
Hoteleria Cabafas Otros Total
M$ M$ M$ M$
Recaudacién de ingresos por venta 1.288.469 340.807 601 7. 1.636.87|7
Margen del segmento que se informa 400.659 108.044 17.818 526.521
Gastos de administracién y mercadotecrjia (192.219) 8.718 (26.137) (257.13%)
Costos de financiamiento neto (1.4918) (9.842) (26{851) (38.311
Otros 6.72] (19.595) (170.78J7) (183.661)
Resultado antes de impuestgs 213.543 39.829 (205.957) 7.445
Impuesto a las ganancias - - -
Resultado del periodp 213.543 39.829 (205.9%7) 47 415
Acumulado al 31 de marzo de 2010
Ingresos Ingresos
Hoteleria Cabafas Otros Total
M$ M$ M$ M$
Recaudacion de Ingresos por Venta 935.868 317.176 3.042b
Margen del Segmento que se informa 392.061 85.791L (187.09D) 290.7/62
Gastos de administracién y mercadotecrjia (233.594) 5.818 (30.077) (299.54D)
Costos de financiamiento neto 1.036 (1.949) (23]189) 4.1
Otros 264 12.258 (26.78%) (14.245)
Resultado antes de impuestgs 159.7p7 60.220 (267.132) 47.145
Impuesto a las ganancias - - -
Pérdida de operaciones discontinuadas
neta de impuesto - - -
Resultado del periodp 159.767 60.220 (267.182) (47.2445)
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La segmentacion por tipos de servicios de los desdmmerciales es la siguiente:

Clientes 31-03-2011 31-03-2019
M$ M$
Clientes de hotel 288.146 297.512
Clientes de cabafas 20.859 33.444
Total 309.005 330.961

Dada la naturaleza Unica de los tipos de servigiosexisten activos ni pasivos que puedan ser
asociados con alguno de los segmentos individuaénieformados.

NOTA 6 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El efectivo y equivalente al efectivo correspondms saldos de dinero mantenido en caja y en
cuentas corrientes bancarias, depdsitos a plaz@ay imversiones liquidas pactadas a menos de 90
dias.

La composicion del efectivo y equivalente al efect las fechas que se indican, es el siguiente:

- Clases de efectivo y efectivo equivalente altafec

31-03-2011 31-12-2010

M$ M$
Caja 10.735 19.571
Saldos en bancds 323.0b1 209.684
Total 333.786 229.255

- El detalle por tipos de moneda es el siguiente:

31-03-2011 31-12-2010
M$ M$
PESOS CHILENOS 287.431 180.5p5
DOLARES 45.384 47.714
PESOS ARGENTINOS 971 976
TOTAL 333.7864 229.25b
NOTA 7 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS
7.1 Instrumentos financieros por categoria
Al 31 de marzo de 2011 Préstamos y
cuentas por cobrfr
M$
Activos
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 58119
Total 1.105.81¢
Otros pasivos
financieros
Pasivos M$
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentasggarp 428.759
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 9.1111.745
Total 9.540.50¢4
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Al 31 de diciembre de 2010 Préstamos y
cuentas por cobrar
M$
Activos
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 8720.
Total 930.87
Otros pasivos
financieros
Pasivos M$
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentasggarp 400.07p
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 9.059.929
Total 9.460.004

7.2 Calidad crediticia de activos financieros

La calidad crediticia de los activos financiero® godavia no han vencido y que tampoco han
sufrido pérdidas por deterioro, se puede evaluduecon de la clasificacion crediticia, otorgada

por organismos externos al Grupo o bien a travEésdiee historico de créditos fallidos.

Ninguno de los activos financieros pendientes decimgiento ha sido objeto de renegociacion

durante el ejercicio.

NOTA 8 — DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

Los deudores comerciales y cuentas por cobrarcdeyen dentro de activos corrientes, excepto
aquellos activos con vencimiento mayor a 12 mds&es activos se registran a costo amortizgado

se someten a una prueba de deterioro de valor.

Los deudores comerciales representan derechodblesigiue tienen origen en el giro normal del
negocio, llamandose normal al giro comercial, @d4ig u objeto social de la explotacion.

Las otras cuentas por cobrar corresponden a lastasug@or cobrar que provienen de ventas,
servicios o préstamos fuera del giro normal debnieg

El importe de la provision es la diferencia enfrergorte en libros del activo y el valor actual de
los flujos futuros de efectivo estimados, descargaal tipo de interés efectivo.

La constitucion y reverso de la provision por deter de valor de las cuentas a cobrar se ha
incluido como “gastos de provision de incobrabkes’el estado de resultados.

La composicion del presente rubro al 31 de marz@@ll, al 31 de diciembre de 2010 es el
siguiente:
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Al 31-03-2011 Al 31-12-2010
Corriente | No Corrientp  Corrientel No Corriefite

M$ M$ M$ M$
Cuentas por cobrar 309.045 - 330.96] -
Provision de incobrables - - q -
Sub total cuentas por cobrar, neto 309.0905 - 330.961 -
Iva Crédito fiscal y otros 507.63p - 536.967 -
Documentos por cobrar - - - -
Otras cuentas por cobrar 289.1y0 62.944 -
Sub total otras cuentas por cobrar 796.809 - 599.91] -
| Total 1.105.814 - 930.872 -

Los plazos de vencimiento de los deudores y doctos@omerciales y otras cuentas por cobrar no
vencidos al 31 de marzo de 2011 y al 31 de dicierdbr2010 son los siguientes:

31-03-2011 31-12-2010
M$ M$
Oa 3 meses 574.5p1 332.030
3 a6 meses 531.2P3 598.842
6 a9 meses - -
9a 12 meses - -
mas de 12 mq - -
Total 1.105.81 930.872

No existen clientes vencidos y no deteriorado3latle marzo de 2011 y al 31 de diciembre de
2010.

El valor justo de deudores y clientes por cobradiigre de manera significativa de los saldos
presentados en los estados financieros. Asimisinealer libros de los deudores y clientes por
cobrar en mora no deteriorados y deteriorados septan una aproximacion razonable al valor justo
de los mismos, ya que incluyen un interés explipito el retraso en el pago y consideran una
provision de deterioro cuando existe evidenciatolgede que la Compafiia no seré capaz de cobrar
el importe que se le adeuda.

Dado el bajo nivel de riego de crédito existentglieado en nota 3.2 por la modalidad de ventas
gque posee la sociedad es que no se han constifwdgiones por deterioro.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la dedb presentacion de la informacion es el valor
razonable de cada una de las categorias de caectwhsar indicadas anteriormente.
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Al 31 de marzo de 2011

BExposicion Exposicion Exposicién neta
brutasegun  bruta concentraciofes
balance deteriorada de riesgo

M$ M$ M$
Clientes y Agencias de Viajes 309.005 - 3091005
impuestos por recuperar 507.639 - 507|639
Tarjetas de crédito y otras cuentas por cobfar 289.1 - 289.170

Al 31 de diciembre de 2010

BExposicion BExposicion Exposicién neta
bruta segin bruta concentraciones
balance deteriorada de riesgo

M$ M$ M$
Clientes y Agencias de Viajes 330.961 - 3301961
impuestos por recuperar 536.967 - 536{967
Tarjetas de crédito y otras cuentas por cobyar £2.94 - 62.944

Para el riesgo de crédito no existen garantiastdsanaterialmente importantes.
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NOTA 9 — SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Al cierre de cada periodo la Sociedad matriz yfitiages mantienen saldos vigentes con entidadesimnadas tal como se presentan en los cuadrosted]

Los documentos y cuentas por cobrar a empresasoredaas cuyo saldo se presenta en el corto ptaz@sponden principalmente a operaciones de cuenta

corriente mercantil, expresadas en pesos chilsiogtereses, y a plazos que en general no exakden afo.
Los documentos y cuentas por pagar a empresa®reldas corresponden principalmente a operaciomnesehta corriente mercantil.
La Compaiiia tiene como politica informar todagrassacciones que efectla con partes relacionadastd el periodo.

a) Cuentas por pagar empresas y personas relaasnad

La composicion del rubro al 31 de marzo de 201134 ale diciembre de 2010 es la siguiente:

010

B71

; Tasa| Plazo de Pasivos Corrientes Pasivos No Corriented
) Pais de Naturaleza de la
RUT Sociedad origen transaccion Monedq anual| pago | 31-03-201f1 31-12-2010 31-03-2p11 31-12-
% | (Meses M$ M$ M$ M$

59004740-4 CHILUR S.A. Uruguay| ACCIONISTA UF 9.111.748 9.059.929 -
82290600-1 ADMINISTRADORA SINTRA LTDA. Chile P OR ADMINST RACION UF 4,159 24 - -l 2.504.203 2.565.87
91888000-3 CIA. DE INVERSIONES TRANSOCEANICA S.A. Ghi |[POR ADMINISTRACION| $ CLP - - - -
Totales 9.111.748 9.059.929 2.504.2p3 2.565.
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b) Transacciones con empresas relacionadas

En el entendimiento que serian entidades relaca&nadn esta Sociedad y sus filiales aquellas eamp®s las que figuren como apoderado con poderajene
algunos de los Directores, Gerente o Contador dend® de Puyehue S.A., se deja constancia que dugnbos periodo se efectuaron transacciones
significativas tal como se muestra en cuadro adjunt

Los saldos con Chilur S.A. al 31 de marzo de 204l.34 de diciembre de 2010, corresponden a préstaactados en Unidades de Fomento.

Los saldos con Administradora Sintra Ltda. al 3Ind#zo de 2011 y al 31 de diciembre de 2010, qooreten a préstamos pactados en Unidades de Fomento
mas un interés que fluctda entre un 4% y un 4,1/3alacon vencimiento el afio 2012.

A continuacion se presentan las operaciones yfeutos en resultados al 31 de marzo de 2011 y 2010.

RUT Sociedad Relacion Pais d¢ Descripcion | Monto de la transaccion Efecto en resultado
origen 31-03-2011 31-03-2030 01-01-201fl a 01-01-20{0 a
M$ M$ 31-03-2011| 31-03-201d
M$ M$
59004740-¢ CHILUR S.A. ACCIONIST A Uruguay Diferencianchio UF 57.669 23.495 (57.669 23.49b
82290600-1 ADMINISTRADORA SINTRA LTDA. POR ADMINIST REION Chile Diferencia cambio UF 14.400 6.565 (14.400 (6.568)
82290600-1 ADMINISTRADORA SINTRA LTDA. POR ADMINIST REION Chile Intereses 26.45pD 21.391 (26.450 (21.391)
82290600-1 ADMINISTRADORA SINTRA LTDA. POR ADMINIST REION Chile Prestamos recibidos 50.000 60.000 (¢ 0
82290600-1 ADMINISTRADORA SINTRA LTDA. POR ADMINIST REION Chile pago de prestamos 153.0p0 98.258 (¢ 0
Total 301.519 209.709 (98.519) (4.441)
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c) Directorio y Administracion

c.1) Composicion

La Compafiia es administrada por un Directorio casfmpor cinco directores titulares que son elegmw un periodo de tres afios en la Junta Genadadddia

de Accionistas.

El equipo gerencial lo componen un Gerente Generals Gerentes de Area.

c.2) Dietas de Directorio

01-01-2011 a 31-03-2011 01-01-2010 a 31-03-201¢
Nombre Cargo Dieta Honorarios Dieta Honorarips
M$ M$ M$ M$
Juan Agustin Figueroa Yavgr Presidente 2583 - 2.512 -
Patricio Schiffrin Palma Director 1.292 - 1.256 -
Carlos Rubio Ruiz De Gambqga Director 1.292 1.256 -
Christoph Schiess Schmitz Director 1.292 1.256 -
Raimundo Garcia Rioseco Director 1.492 1.256 -

c.3) Remuneraciones de Administracién Superior

01-01-2011 4 01-01-2010 a
31-03-2011 31-03-2010
Conceptos M$ M$
Sueldos 61.927 58.124
Otros beneficios 5.231L 4.442
Totales 67.158 62.568
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NOTA 10 — INVENTARIOS

La composicion del rubro al 31 de marzo de 20113) ale diciembre de 2010 es la siguiente:

Tipos de productos 31-12-2010 31-12-2010
M$ M$
Comestibles y otros de consuto 55.905 68.184
Materiales y otros insumos 26.886 30.211
Provision desvalorizacion - -
Total 82.791 98.395

El costo de los inventarios reconocidos como gahiosnte los periodos finalizados al 31 de marzo
de 2011 y 2010 son los siguientes:

01-01-2011al 01-01-2010g
Concepto 31-03-2011 31-03-201p
M$ M$
Inventarios reconocidos como gagto 1841358 136.342

NOTA 11 — ACTIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES

Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 260@etalle es el siguiente:

Tipos 31-03-2011 31-12-201(
M$ M$
Otros gastos pagados por anticipgdo 4.568 457
Total 4.564 45y

NOTA 12 — ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 260@etalle es el siguiente:

Concepto 31-03-2011 31-12-2010
M$ M$
Crédito por capacitacion 14.583 14.843
Total 14.58 14.343
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NOTA 13 — ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE PLUSVALI A

a) El rubro se compone como sigue:
31-03-2011 31-12-2010
Tipos Monto brutg Amortizacioh Monto nefo Monto bryto Arizacion| Monto net
M$ M$ M$ M$ M$ M$
Derechos en Concesign 1.477.407 -2071.760 1.260.647  7.4047 -184.67B 1.292.7
Licencias 100.417 -35.666 64.7151 100.417 -39.318 6
Total 1.577.824 -243.426 1.334.398 1.5771824 -219.996 571834
b) El movimiento es el siguiente:
2011
Movimiento Programas Licencias Derechoslen
informaticos Concesion Total
M$ M$ M$ M$
Saldo inicial 01-01-201[ 0 65.0p9 1.292.729 1.357.828
Adiciones ( ( D D
Amortizacion ( -348 -23.082 -23.4B0
Deterioro [( ( D D
Saldo al 31-03-2011 0 64.751 1.269.647 1.334.398
2010
Movimiento Programas Licencias Derechos|en
informaticos Concesién Total
M$ M$ M$ M$
Saldo inicial 01-01-2010 0 72.587 1.385.p69 1.457.656
Adiciones @ 7.431 D 7.431
Amortizacion d -14.919 -92340 -107.459
Deterioro ( ( D D
Saldo al 31-12-2010 0 65.099 1.292.[729 1.354.828

c) Las vidas utiles de los activos intangibleslsgrsiguientes:

Vida til finita Vida util infinita
Tipos Vida Minima| Vida Maxima
anos anos
Programas computacionales 1 1
Licencias 6 6
Derechos en concesién 30 30

El cargo a resultados por amortizacion de intaegibse registra en la partida gastos de
administracion del estado de resultados integrales.
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NOTA 14 — PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS

Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 20H@talle de este rubro es el siguiente:

a) 31 de marzo de 2011

Tipo Monto bruto Depreciacion acumulada| Valor neto
M$ M$ M$

Terrenos 85.010 - 85.010
Construccion y obras de infraestructura
Obras Civiles y Piscinas 13.117.410 (4.610.190) 8.507.220
Instalaciones 1.734.951 (961.95%) 772.996
Subtotal 14.852.361 (5.572.145) 9.280.216
Maquinaria y equipos
Maquinarias y Equipos 303.742 (204.229) 99.493
Embarcaciones 27.285 (18.858) 8.432
Herramientas mayores 3.877 (3.619p) 26
Vehiculos y acoplados 127.235 (54.476) 72.799
Herramientas menores 2.228 (1.119) 1.149
Activos en leasing 78.750 (15.0641) 63.646
Sub total 543.097 (297.356) 245.741
Otros activos fijos
Obras en construccion 372.781 D 372.78L
Muebles y utiles 1.087.793 (695.683) 392.110
Lenceria 168.979 (51.671) 117.348
Otros 13.872 (6.7438) 7.129
Menaje 12.877 (11.43B) 1.444
Equip. Computacionales 75.929 (33.192) 42.737
Subtotal 1.732.231 (798.722) 933.549

Total 17.212.699 (6.668.228) 10.544.476
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b) 31 de diciembre de 2010

Tipo Monto bruto Depreciacion acumulada| Valor neto
M$ M$ M$

Terrenos 85.690 - 85.690
Construccion y obras de infraestructura
Obras Civiles y Piscinas 13.115.695 (4.447.047) 8.668.648
Instalaciones 1.734.951 (924.174) 810.717
Subtotal 14.850.646 (5.371.22}1) 9.479.425
Maquinaria y equipos
Maquinarias y Equipos 302.540 (197.164) 105.416
Embarcaciones 27.285 (18.688) 8.597
Herramientas mayores 3.877 (3.599) 2788
Vehiculos y acoplados 111.920 (52.563) 59.37
Herramientas menores 2.228 (948) 1.280
Activos en leasing 78.750 (12.681) 66.049
Sub total 526.640 (285.648) 240.997
Otros activos fijos
Obras en construccion 343.541 D 343.541L
Muebles y utiles 1.070.330 (667.123) 403.247
Lenceria 151.544 (50.506) 101.038
Otros 13.872 (6.458) 7.414
Menaje 29.446 (11.31Y) 18.149
Equip. Computacionales 74.465 (30.710) 43.795
Subtotal 1.683.198 (766.114) 917.044

Total 17.146.174] (6.422.978) 10.723.196
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c) Detalle de movimientos al 31 de marzo de 2011

Movimiento Terrenos| Obras Civieginstalaciones| Maquinaria Vehiculos [Herramientag Activos en |Muebles yuties| Lenceria Otros Equipos Obras en TotalM$
yPiscinas yEquipos Rodantesy | mayoresy Leasing Menaje Computacionaled construccién
Acoplado menores y Otro
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Saldo al0v/072011 85.69p  8.668.649 810.777] 105.414 67.954 1554 66.064 403.204 119.161 7.414 43.754 343541 10.723.196
Adiciones - 1243 - 5.891 15.315 - - 17.46 17.45 - 1464 29.24p 88.07f
Bajas - - - |- 4.30 - - - - |- 16.56 - - - (20.87%)
Reclasificaciones - - - - - - - - - - - -

Depreciacion - |- 162.679- 37.78%- 7.51%- 2.079- 187- 2.383- 28.564- 130]- 285- 2.487 - (245.24%)
Otros - 680 - - - - - - - - - - - (68Q)
Saldo al3703/2011 85.0[10 8.507.420 772.p96 99}493 911 137 63.68 392.110 118.7p2 7.129 42§37 374.781 10136}

d) Detalle de movimientos al 31 de diciembre de 2010

Movimiento Terrenos| Obras Civiepinstalaciones| Maquinaria Vehiculos Herramientag Activos en |Muebles yuties| Lenceria Otros Equipos Obras en TotalM$
yPiscinas yEquipos Rodantes y mayores y Leasing Menaje Computacionaled construccién
Acoplado menores y Otro
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Saldo al07/01/2010 82.74f 9.126.584 966.081 115.40 114.407 1449 49.944 263.319 77.881 7.177) 24.34% 47106 11.300.392
Adiciones - 212.24 60.462 10.895 7.295] 102¢ 23.639 61082 45.197 1222 32.211 43.68 498.991
Bajas - - - 69.06 - - 44.884- 42 - - - |- 12- 4.83( 7.36 (11583)
Reclasificaciones - - - 2.375 - - - 176.13 59 - - |- 178.56P [¢
Depreciacion - |- 670.179- 146.701- 23.259- 8.864|- 869- 7.514- 97.32]- 3.97Q- 863|- 7.979 - (967.507)
Otros 2.943 - - - - - - - - - - - 2.9413
Saldo al3112/2010 85.690 8.668.649 810.§y77 105.416 951 . 1554 66.06 403.208 119.167 7.414 43)54 343.541 30196
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e) Las vidas Utiles asignadas a los activos fijoslassiguientes:

anos anos
Edificios 15 40
Instalaciones 4 6
Equipos de transportes 4 7
Maquinas y equipos 4 10
Muebles y utiles 4 6

NOTA 15 - ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

El detalle por rubro es el siguiente:

ACTIVOS Tipo de Moneda 31-03-2011 31-12-20{10
moneda Funcional M$ M$
Efectivo y equivalentes de efectivo Doélar $CLp 451384 47.714
Efectivo y equivalentes de efectivo $ Arg. $ CLP D71 6(97
Deudores comerciales y otras cuentas por cobraectes | Doélar $CLP 45.2%9 45.9p5
Total 91.614 94.61H

No existen pasivos en moneda extranjera.

NOTA 16 — CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

El detalle al cierre de los periodos indicados| eggeliente:

31-03-2011 31-12-2010
Tipos Corriente No corrien{e Corrierfte No corriehte
M$ M$ M$ M$
Proveedores Nacional¢s  395.390 - 365595 -
Retenciones 33.369 - 34480 -
Totales 428.759 - 400.0f5 -

La administracién diariamente realiza un andligidas flujos de efectivo esperados y realizados a
objeto de contar con el grado de liquidez necegaria el cumplimiento de las obligaciones.

NOTA 17 — PASIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES Y NO CORRIENTES

a) El detalle de los pasivos corrientes devengades$ gguiente:

Conceptos 31-03-2011 31-12-2010
M$ M$
Acreedores Varios corrientes (1) 411792 41{128
Provision de Vacaciones 53.160 55.686
Provisiones varias 156.9p4 89.727
Total 251.876 186.441
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b) El detalle de los pasivos no corrientes devenged@d siguiente:

Conceptos 31-03-2011  31-12-2010
M$ M$
Acreedores Varios no corrientes (1 815)137 880.749
Total 815.137 880.749

(1) La deuda corresponde al contrato de usufructo gesidgn que la filial Turismo y Cabafas
Aguas Calientes Ltda. mantiene con la Corporac@nedtal (CONAF). Ver NOTA 23 c)

NOTA 18 — PATRIMONIO NETO
a) Acciones ordinarias

Los objetivos de la Compafiia al administrar eltedgn el salvaguardar la capacidad de continuar
como empresa en marcha con el propoésito de geretmanos a sus accionistas, beneficios a otros
grupos de interés y mantener una estructura deataptima para reducir el costo del capital.

Consistente con la industria, la Compafila monitsaacapital sobre la base del ratio de
apalancamiento. Este ratio se calcula dividienddelada neta entre el capital total. La deuda neta
corresponde al total del endeudamiento (incluyeedendeudamiento corriente y no corriente)
menos el efectivo y equivalentes de efectivo. AH8Imarzo del 2011 y al 31 de diciembre de 2010
el indice de apalancamiento es de 0,94 y 0,94 ctgpmente. El capital total corresponde al
patrimonio tal y como se muestra en el balancergengs la deuda neta.

En este sentido, la Compafiia ha combinado distiftastes de financiamiento tales como:
aumentos de capital, flujos de la operacion y toédie empresas relacionadas.

El capital de la Compafiia Matriz, esta represenpadd34.801.939 de acciones ordinarias, de una
serie Unica, emitidas, suscritas y pagadas y $omn maminal.

b) Dividendos

Es el proposito del Directorio mantener una Pdlitie Dividendos de al menos, el 30% de las
utilidades netas de la Sociedad, pagando dividepianssorios en la medida en que el Directorio lo
estime razonable. Cabe destacar que no se r@padividendos mientras existan pérdidas
acumuladas.

Durante los afios 2011 y 2010 no se han distribuddlddendos.
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¢) Resultados retenidos

El siguiente es el movimiento de los resultadcsnidbs en cada periodo:

NOTA 19 — INGRESOS

a) Ingresos ordinarios

b) Otros ingresos de operacion

Movimiento 31-03-2011 2010
M$ M$
Saldos Iniciales (13.879.643) (12.819.322)
Resultado del ejercicip 47.415 (1.060.441)
Saldo final (13.832.248) (13.879.663)
Movimiento 31-03-2011 2010
M$ M$
Saldos Iniciales (13.879.663) (12.819.322)
Resultado del ejercicip 47.415 (1.060.441)
Saldo final (13.832.248) (13.879.663)
01-01-2011 4 01-01-2010/a
Tipo 31-03-2011 31-03-2010
M$ M$
Resultado otros - 1.583
Total - 1.584

NOTA 20 — COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

El siguiente es el detalle de los gastos relevartesidos en los distintos periodos mencionados:

a)

Costos y Gastos de Administracion

01-01-2011 & 01-01-201d a
Tipos 31-03-2011 31-03-201p
M$ M$
Recursos humanos 438.425 506.114
Alimentos y bebidas 184.358 136.342
Publicidad y marketing 46.9%8 85.863
Servicios basicos 103.987 16.999
Otros costos 139.137 57.785
Total 913.064 802.7(03
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b) Gastos de personal

01-01-2011 4 01-01-2010}a
Tipos 31-03-2011| 31-03-201(
M$ M$
Sueldos 344.924 346.4p2
Indemnizaciones 22.861 84.245
Beneficios a corto plazo 70.840 75.467
Total 438.62! 506.1144
Depreciaciones y amortizaciones
01-01-2011 8 01-01-2010fa
Tipos 31-03-2011 | 31-03-201(
M$ M$
Depreciaciones y amortizaciones 268675 264.474

NOTA 21 — RESULTADO FINANCIERO

El detalle del resultado financiero por el ejemitérminado al 31 de marzo 2011 y al 31 de
diciembre de 2010, se presenta en el siguientdeleta

01-01-2011 48 01-01-2010fa
Tipos 31-03-2011 31-03-201(4
M$ M$

Ingresos financieros - 86
Intereses por préstamos EERR (26.450) (214391)
Gastos bancarios (11.861) (2.7p6)
Diferencia de cambio (193.522) (14.723)

Total (231.833) (38.8294)

NOTA 22 — UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accion basica se calcula dividieddautilidad atribuible a los accionistas de la
Compania entre el promedio ponderado de las acciconenunes en circulacion en el afio,
excluyendo, de existir, las acciones comunes adasirpor la Compafia y mantenidas como
acciones de tesoreria.

31-03-32011 -03-2010
M$ M$
Ganancia (Pérdida) de Actividades Continuadas despe Impuesto 47.415 (47.145)
Ganancia (Pérdida) de Operaciones Discontinuadets, de Impuesto - -
Ajustes para célculo de ganancias disponibles gar@mnistas comunes| - -
Resultado disponible para accionistas comunescbasi - -
Promedio ponderado de nimero de acciones, basico .807BB9| 734.801.934
Ganancias (Pérdidas) basicas por acciéon ($ podmacde operaciones
discontinuadas - -
Ganancias (Pérdidas) basicas por accion ($ podcde operaciones
continuadas 0,06

Ganancias (Pérdidas) basicas por accion

(0,83)

La Sociedad matriz ni sus filiales mantienen imegatos financieros dilutivos, por tanto la
ganancia béasica por accion no difiere de la ganatikiida.
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NOTA 23 -CONTINGENCIAS, JUICIOS Y OTROS

a) Compromisos directos:
Al 31 de marzo de 2011 y al 31 de diciembre de 2@18ociedad Matriz no presenta
compromisos directos de ninguna especie.
b) Compromisos indirectos:
Demandante Demandadc Motivo Juzgadc Estadc
Inspeccion del | Hotel Termas de| Multa administrativa de fecha 28/04/2010, poruena totall Resolucion | Con fecha 13/05/2010, se presento
Trabajo de Puyehue Ltda.- de 80 UTM equivalente en $ 2.848.960, originadaladg Multa N° Reconsideracion de la multa, solicitarjdo
Osorno siguientes hechos: 7850-10001-14 se deje sin efecto o en su defecto| se
a) No realizar el Comité Paritario de Higiene| y 2 rebajen.-
Seguridad al menos una reunién al mes respecto 04/11/2010 Se notificé resolucion IN°
de los periodos enero, febrero y marzo de 201p. 184, la cual confirmé la multa de 40
b) No suprimir en los lugares de trabajo Jos UTM por no realizar las reuniones |el
siguientes factores de peligro: En instalagion comité paritario de higiene y seguridad y
denominada Anexo no se cuenta con escaleras rebaj6 a 20 UTM la multa por suprimir €n
provistas de material antideslizante, ademas no se los lugares de trabajo los factores |de
cuenta con la iluminacién en las escaleras riesgo.
verificando la disponibilidad de focos en cq RITI-1-2011 | 06/01/2011 Se presenta reclamadion
piso (3) sin que éstos cuenten con las luminarias judicial de multa en contra la inspeccign
respectivas. del trabajo, solo se reclama de la multa
por no realizar las reuniones el comité
paritario.
07/01/2011 Citacion a  audiengia
preparatoria para el dia 08/02/2011.
8/02/2011 Se realiz6  audiencia
preparatoria de juicio, en la cual [se
ofrecié prueba documental, testimorial
de Ivan Alvarez Molina y de Juan Ojeda
Martinez.
08/03/2011 Audiencia de Juicio, se rinde
la prueba ofrecida.
Se fij6 audiencia de lectura de sentencia
para el 26 de marzo de 2011.
26/03/2011 Se rechaz6 la demanda.
26/03/2011 Se present6 recurso |de
nulidad.
Hotel Termas | Marta Foitzick | Demanda de desafuero 0-23-2011 | 14/02/2011 Se presentd demanda | de
de Puyehue Foitzick desafuero en contra Marta Foitzick. [Se
Ltda.- fijo Audiencia preparatoria para el 31 de
marzo de 2010.
18/03/2011 Sefiala nuevo domicilio
29/03/2011 Se reprogram6 audiencia para
el dia 25 de abril.
Duhalde Pérez | Hotel Termas de| Citacion a la inspeccion del trabajo el 17 de male@011 Trabajador despedido por falta (de

Patricio.

Puyehue Ltda.-

Reclama:

- Indemnizacion por afios de servicio.

- Feriado Legal.

- Indemnizacién aviso previo.

probidad e incumplimiento graves de
obligaciones del contrato.

En el comparendo se pagdé los dias
trabajados del mes de marzo de 2011 y

los feriados adeudados. No se llego a
acuerdo respecto de las demas
indemnizaciones reclamadas.

Huala Hotel Termas de| Citacion a la inspeccion del trabajo el 22 de male@011. Reclama:

Huaquipan Puyehue Ltda.- Reclama: - Pago de Horas extraordinarias.

Ana - Pago de Horas extraordinarias. - Bono por $50.000.

- Bono por $50.000. No se produce acuerdo, ya que no existe
pacto de horas extraordinarias y |en
cuanto al bono no se reconoce por|no
encontrarse dentro del contrato.

Se recibi6 Resolucion de Multa, se

estudian acciones a seguir.
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Tomas
Orlando
Trivifo Pefia

Citacion a la inspeccion del trabajo el 20 de n@y@011.

Cotizaciones INP
Cotizaciones AFP

Feriado lega/ proporcional
Feriado progresivo

El reclamo del Sr. Trivifio es desde 19

Reclama: a marzo de 2011, el dia y hora a la cit
- Idem. Afios de servicio. comparendo el reclamante
Indem. Falta aviso previo comparecio.-

69
ado
ho

Cauciones otorgadas a terceros:

La filial Turismo y Cabafias Aguas Calientes Ltdene vigentes boletas de garantia en
favor de la Corporacion Nacional Forestal por umtmascendente a M$ 96.131 (M$
95.584 al 31 de diciembre de 2010), para garangramumplimiento del Contrato de
Concesion del complejo turistico que explota. Ebistas de garantia emitidas por el
Banco de Crédito e Inversiones, se encuentran asatas mediante prenda de 25.000
acciones de Copec S.A. propiedad de Asem Trading=€tablishment (25.000 acciones
en diciembre de 2010). El valor de estas garamli@l de marzo de 2011 es de M$
223.270 (M$ 227.240 al 31 de diciembre de 2010).

La Sociedad filial Turismo y Cabafias Aguas Catisnitda. presenta, al 31 de marzo de
2011, las siguientes contingencias y compromisos:

Segun escritura publica de fecha 25 de enero dé 49€8rmo un Contrato de Usufructo y
Concesion entre la Corporacion Nacional Forest@N8F) y Turismo y Cabafas Aguas
Calientes Ltda., en el cual la Sociedad entregaiseriructo el Fundo Puyehue (lotes
agricolas 1D-1 y 1D-2) a CONAF, por un plazo deaB@s a contar de esta fecha. El
usufructo es a titulo oneroso por lo que a la ustifiaria le corresponde pagar la cantidad
anual equivalente a UF 100. Al 31 de marzo de 304l 31 de diciembre de 2010 la
Sociedad no mantiene saldos por cobrar a CONAF.

De acuerdo a la misma escritura, CONAF entregorésifio y Cabafias Aguas Calientes
Ltda. la concesion del Complejo Turistico y Recimaa Aguas Calientes por un plazo de
30 afios a contar del 01 de julio de 1994, por &l ta Sociedad se obliga a invertir en
construcciones por UF 45.307 en el plazo que ducetcesion. Al 31 de marzo de 2011,
de acuerdo a lo estipulado en el Contrato de ustafry concesion, se clasifican en la
cuenta Derechos en Concesion el costo de los acfijgs que fueron transferidos a
CONAF y por los cuales se tiene el usufructo pqria&to de la concesion.

El precio anual de la concesion serd equivalent80& de las utilidades anuales de
Turismo y Cabafias Aguas Calientes Ltda., una vemdai@o los impuestos y eventuales
pérdidas de ejercicios anteriores. Este porces&ge con un minimo de UF 4.100 y de no
producirse utilidades, la Sociedad se obliga a elan@nualmente dicho monto de la
siguiente forma:

- UF 2.050 en dinero efectivo
- UF 2.050 mediante la entrega de bienes y espedéstinadas a mejorar la
infraestructura y equipamiento del Parque Naci®ugkehue.

Con fecha 28 de Noviembre de 2007, se firmé esariie modificacion del contrato de
usufructo y concesién entre La Corporacion ForeE®NAF) y Turismo y Cabafas

Aguas Calientes Ltda. Estas modificaciones comenzarregir a contar del 01 de enero
de 2008, y el detalle de las modificaciones méasegites es el siguiente:

El monto anual de UF 100 que la usufructuaria debfecelar a titulo oneroso por el
terreno, se rebaja a UF 1.
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El precio anual de la concesién sera la suma eguiteaen pesos a 3.700 UF, la que se
pagara en dos cuotas iguales en los meses deyefedm@ro de cada afio.

Se rebaja el uso anual de 150 dias-cabafa a 7satiafa que el Concesionario debia
otorgar a CONAF de acuerdo a sus necesidades.

Se reemplaza la contratacion de tres personas yatrocmeses que el Concesionario

debia contratar en temporada alta y ponerlos asligpn de CONAF, por el pago en el

mes de diciembre de cada afio de UF 130 o el equteaén pesos a favor de CONAF.
NOTA-24 — OTRA INFORMACION

El resumen del niUmero de personal con que cue@artgariia es el siguiente:

Tipos 31-03-2011 31-12-2010
Gerentes y Subgerentep 9 9
Profesionales y Técnicds 89 81
Operarios 13p 196
Otros 123 8y

Total 356 378

NOTA-25 — MEDIO AMBIENTE
La Sociedad y sus filiales no han efectuado desksmlatguno por este concepto
NOTA 26 — HECHOS POSTERIORES

Entre la fecha de término del ejercicio y la fedeaemision de los presentes estados financieros no
han ocurrido hechos que puedan afectar signifaatante la interpretacion de los mismos.
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