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Categoria de riesgo
Tipo de instrumento Categoria
Lineas de Bonos y Bonos AA
Tendencia Estable
Acciones Primera Clase Nivel 4
Tendencia Estable
EEFF base 30 junio 2010
Estado de Resultados Consolidado NCCh
M$ de Junio 2010 2004 2005 2006 2007 2008
[EIEEES € S EEeEEn 366.630.082 371.343.336 371.209.964 384.497.239 382.811.722
CosiiEs el2 S pIEEE -248.464.036 -265.762.109 -268.191.519 -276.331.717 -283.095.369
Crsios s AEMBIEERm 7 VENR ] o5 o5 570 -54.602.571 -56.175.728 -54.344.743 -51.806.955
RESUERD SRR EEnel 64.879.176 50.978.656 46.842.717 53.820.779 47.909.398
rEauliEED M OpErEEiE] -9.117.159 -15.570.844 1.653.617 -8.266.007 -7.524.435
EeiEs AlETEEDS -12.730.709 -12.561.295 -11.426.893 -10.400.301 -7.634.657
Uik | e 25.628.759 21.373.699 25.505.426 22.678.497 21.899.638
S2lers 92.450.373 78.984.308 73.492.193 81.790.021 74.211.411

Balance General Consolidado NCCh
M$ de Junio 2010 2004 2005 2006 2007 2008

Activo Circulante

355.643.285 341.465.112 352.748.296 346.805.060 307.273.213
Activo Fijo 241.763.603 238.979.057 273.237.573 247.810.598 231.794.397
SUCHEENTE 198.403.789 205.205.136 197.589.078 175.325.647 175.237.884
Gl 795.810.677 785.649.304 823.574.947 769.941.304 714.305.494
RN EIRDHED 90.639.904 75.901.078 91.742.571 85.381.206 120.588.238
LSS 219.460.603 218.728.614 218.490.295 195.087.971 152.243.903
IR 213.774.340 216.011.267 224.388.960 209.475.614 187.110.683
UETEY FEENTSS 271.935.831 275.008.345 288.953.120 279.996.513 254.362.670
Deuda Financiera 795.810.677 785.649.304 823.574.947 769.941.304 714.305.494
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Estado de Resultados Consolidado IFRS
M$ de Junio 2010

Ingresos Ordinarios

Costo de Ventas

Total Gastos de Administracion y Distribucion
Resultado Operacional

Gastos Financieros

Ganancia (Pérdida)

EBITDA

Balance Consolidado IFRS
M$ de Junio 2010

Activos Corrientes

Activos No Corrientes

Total de Activos

Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes

Total de Pasivo

Participaciones Minoritarias

Patrimonio Controladores

Patrimonio Neto Total

Total de Patrimonio Neto y Pasivos

Deuda Financiera

2009
345.028.694
-248.241.748
-47.799.658
54.523.047
-12.473.377
28.275.112
82.798.160

Ene-Jun 2009

165.551.154
-124.010.992
-27.554.498
15.789.731
-4.016.157
11.119.506
26.909.238

31 Dic 2009

383.707.954
325.250.638
708.958.592

75.022.756
187.510.979
262.533.735
186.532.893
259.891.963
446.424.857
708.958.592
166.938.727

Ene-Jun 2010
179.464.905
-126.889.947
-30.632.292
23.325.627
-3.531.659
105.985.164
129.310.791

30 Jun 2010

397.264.327
316.878.102
714.142.429
112.579.882
185.458.927
298.038.809
171.071.229
245.032.391
416.103.620
714.142.429
167.950.769

“opinion Ty

Fundamento de la Clasificacion

La Compariia Electro Metalturgica S.A. (Elecmetal) es la matriz del area industrial y de medios del grupo

Claro. Su actividad es la fabricaciéon y comercializacion de repuestos de acero, contando con inversiones

complementarias en el rubro (ME Global Inc. y Fundicion Talleres Ltda.). Ademas tiene inversiones en filiales

que participan en los sectores de envases (Cristalerias de Chile y Envases CMF), vitivinicola (Vifia Santa Rita,

Vifia Carmen) y comunicaciones (Mega y Diario Financiero, entre otras).

COMPANIA ELECTRO METALURGICA S.A.
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Durante 2009 la empresa generd ingresos consolidados del orden de los US$ 671 millones y un EBITDA
consolidado anual de US$ 132 millones. La deuda financiera del area acero de la sociedad asciende a US$ 65,3
millones, que corresponde en su gran mayoria a los bonos actualmente vigentes (serie D), mientras que los

pasivos financieros consolidados suman US$ 307 millones.

La clasificacion de riesgo asignada a los titulos de deuda de Elecmetal se fundamenta en el reducido nivel de
deuda de la compafia en su area de repuestos de acero y en la sélida posicion que ostenta en este Udltimo

negocio, situacion que se estima debiera mantenerse en el futuro, considerando los planes del emisor.

Otros atributos que apoyan y complementan la clasificacion de los bonos de la empresa son: la robustez y
solvencia de su demanda principal (mineria del cobre de relevancia en el contexto mundial), el desarrollo de
alianzas estratégicas que fortalecen su competitividad y el pertenecer a un grupo controlador de reconocida

trayectoria en el ambito nacional.

Complementariamente, el proceso de clasificacion incorpora los elevados niveles de solvencia de sus filiales
Cristalerias de Chile (Cristalerias) y Vifia Santa Rita (Santa Rita) y la capacidad que exhiben para responder
adecuadamente al pago de sus pasivos, que constituyen las principales obligaciones financieras consolidadas de

Elecmetal.

Desde otra perspectiva, la clasificacion reconoce que los ingresos del negocio de fundicidon se ven expuestos a
una alta concentracion en el sector minero y a un numero reducido de empresas que poseen una alta
variabilidad de sus ingresos (sector cuprifero). Asimismo, se toma en cuenta la posibilidad de ingreso de nuevos
competidores en el mercado del acero. Por ultimo, se han considerado los riesgos propios del negocio de sus

filiales directas e indirectas.

A su vez, para la clasificacion de acciones, se ha apreciado una reducida liquidez de los titulos accionarios
emitidos por la sociedad, lo que se manifiesta por el nivel de la presencia bursatil mensual, la que se sitia en

promedio en 16,57% (Ultimos doce meses).

La tendencia de la clasificacién se califica en “Estable”, dado que se evidencia una buena capacidad de

generacion de flujos, lo que hace presumir un buen desempefio en el corto y mediano plazo.

A futuro, la clasificacion de riesgo de los bonos podria verse favorecida si el emisor logra disminuir su
endeudamiento relativo directo y, a su vez, se produjera un mejoramiento en la clasificacion de riesgo de sus

filiales méas importantes.

Asimismo, para la mantencién de la clasificacion de los titulos de deuda es necesario que la compafiia mantenga
sus niveles de rentabilidad y de endeudamiento, tanto a nivel del negocio del acero como de las filiales que

forman parte del conglomerado.

COMPANIA ELECTRO METALURGICA S.A.
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Hechos relevantes recientes® 2

Afo 2009

Durante 2009 la empresa gener6 ingresos consolidados por $ 340.217 millones, una baja de 11,1% en relacién
a 2008, manifestada en contracciones de las ventas de las areas acero, envases y vitivinicola. Por su parte, los
costos de explotacion cayeron un 11,7% hasta $ 249.940 millones, con lo que el margen de explotaciéon mejoré
desde un 26% a un 26,5% de las ventas. Los gastos de administraciéon y venta sufrieron una caida real de
5,8%, llegando a $ 48.827 millones. De esta forma, el resultado operacional alcanzé $ 41.450 millones, una
disminucién de 13,5% en comparacion a 2008. El EBITDA se contrajo en un 10,1%, llegando a $ 66.753

millones.

El resultado no operacional de 2009 correspondié a una pérdida de $4.449 millones, mejorando respecto a la
disminucién de $ 7.524 millones de 2008. La utilidad neta alcanzé $ 17.596 millones, implicando una baja de -
19,6% respecto de 2008, en parte influida por el cargo a resultados de la inversiéon en acciones que el

Elecmetal poseia en Compafiia Sudamericana de Vapores (CSAV)3.

Primer semestre de 2010

En los seis primeros meses de 2010, ya bajo las normas contables IFRS, los ingresos de la empresa aumentaron
8,4% en comparacion a igual lapso de 2009, alcanzando $ 179.465 millones. En esta alza influy6 el incremento
de las &areas de acero, cristales y televisiéon, que compensaron las bajas de los rubros vitivinicola y de envases
plasticos. Mientras, los costos de explotacion consolidados se expandieron en 2,3%, llegando a $ 126.890
millones. Con lo anterior, el margen de explotacion mejoré6 un 26,6%, alcanzando $ 52.575 millones, y

representando el 29,3% de los ingresos (25,1% en el primer semestre de 2009).

Al alcanzar los $ 30.632 millones, el total de gastos de administracion y distribucién crecié un 11,2%, alza en
parte explicada por mayores gastos de administracion asociados a la utilidad en la venta de VTR GlobalCom S.A.
El resultado operacional de $ 23.326 millones implico un avance de 47,7% interanual, pasando de un 9,5% de

los ingresos a un 13% de ellos.

El EBITDA del semestre crecid un 24,6% hasta los $ 32.343 millones, reflejando con ello la mejora operacional
de la empresa. Por su parte, la utilidad del ejercicio fue de $ 83.405 millones, un crecimiento de 803% que se

explica principalmente por la utilidad de $ 86.448 de la venta del 20% de VTR GlobalCom S.A.

1 Los cambios porcentuales de las cifras se presentan en términos reales, mientras que los valores mostrados en délares han sido convertidos usando el tipo
de cambio de cierre del trimestre correspondiente. Si bien la empresa presenté sus EEFF consolidados bajo contabilidad IFRS al 31 de diciembre de 2009,
dado que no existen EEFF comparativos al 31 de diciembre de 2008, los analisis se hacen con las cifras bajo NCCh.

2 para mayor detalle de los resultados para los principales negocios de la empresa, ver mas adelante la descripcion de los segmentos en que participa.

3 para mayores detalles al respecto, ver el informe de clasificacion anual 2009 de Elecmetal, disponible en nuestra pagina web.
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Eventos recientes

El 3 de diciembre de 2009 la filial Santa Rita realizd6 la colocacién de bonos serie F por un total de UF 1,75
millones a 21 afios, cuyos recursos fueron utilizados en parte para el prepago de las series de bonos D1 y D2,
por $ 20.496 millones.

El 22 de diciembre de 2009 Elecmetal rematé en bolsa el 1,96% que poseia de las acciones de CSAV y que
durante el primer semestre de 2009 le significaron una pérdida contable de $ 4.293 millones. Dicha pérdida se
origind al deber registrarse la variacién en dicha inversién como Valor Patrimonial Proporcional, por ser
Elecmetal parte del mismo grupo empresarial que controla CSAV. Por la transaccion la empresa obtuvo una
utilidad de $ 3.709 millones.

En 2009 la empresa introdujo un nuevo producto, las bolas de molienda para molinos SAG y molinos de bolas,

las cuales son fabricadas bajo licencia de ME Global Inc. en China.

El 20 de enero de 2010 la filial Cristalerias acord6 vender el 20% que mantenia en VTR GlobalCom S.A.,
empresa dedicada a las telecomunicaciones (television por cable, telefonia e internet) en $ 167 mil millones a

CorpGroup, del grupo Saieh.

Como consecuencia del terremoto del 27 de febrero ultimo Elecmetal no sufrié trastornos ni en sus
instalaciones ni en sus operaciones. Por su parte, las filiales Cristalerias y Santa Rita experimentaron algunos
dafios. En el caso de Cristalerias hubo una merma de un 7% de los inventarios y se apago por cerca de dos
meses un horno en la planta de Llay-Llay, mientras que en el caso de Santa Rita se produjeron dafios en
algunos estanques de acero y pérdidas de inventarios, los que, a juicio de la filial, no representan una pérdida

significativa por contar con seguros que la cubren de este tipo de dafios.

El 21 de abril pasado, durante la junta de accionistas, se procedié a renovar el directorio, asumiendo Juan

Carlos Méndez Gonzalez como director.

Definicion de Categorias de Riesgo Bl

Categoria AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el

emisor, en la industria a la que pertenece o en la economia.

Categoria Primera Clase Nivel 4

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una razonable combinacién de solvencia, estabilidad de la

rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

COMPANIA ELECTRO METALURGICA S.A.
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|__Oportunidades y fortalezas | ]}

Reducido nivel de deuda del area del acero: Elecmetal, de forma individual, posee un bajo nivel de
endeudamiento relativo: al 30 de junio de 2010, del total de deuda financiera de la empresa, sélo un 21,3%
correspondia a la matriz y a sus filiales dedicadas al negocio del acero, mientras que el porcentaje restante se
explicaba por Cristalerias (47,5%) y Santa Rita (29,6%), ambas filiales con un adecuado rating de riesgo en
Chile, la segunda calificada por Humphreys en Categoria AA-, por lo que el analisis de riesgo supone que ellas
son capaces de asumir el pago de sus propios compromisos financieros. Sélo un 1,7% de la deuda financiera
corresponde a Dofia Paula S.A., filial vitivinicola constituida en Argentina, pais de menor clasificacién que Chile.
Esta situacion de baja deuda financiera facilita el acceso de Elecmetal a nuevas fuentes de financiamiento, en

caso de requerirlo.

Elevada posicion de mercado: Elecmetal es lider en el sector de repuestos de fundicion de acero,
manteniendo una relacidon de larga data con sus clientes y enfatizando la asistencia técnica en terreno. Ademas,
en conjunto con sus filiales de acero, la empresa es el mayor proveedor mundial de revestimientos de acero
fundido para la molienda de minerales y cuenta con una fuerte posicion en el suministro de nuevas piezas para

otros equipos mineros. Su asociacién con Esco Corporation® debiera consolidar aun més este posicionamiento.

Importancia del sector minero chileno a nivel mundial: Considerando que los ingresos de la compaiia
originados en el negocio de la fundicién estan fuertemente concentrados en el sector cuprifero nacional y que
éste posee una posicion competitiva y relevante a nivel mundial (Chile es el principal productor mundial de
cobre), se espera que la demanda por los productos de acero de la empresa al menos se mantenga estable en el

futuro.

Alianzas estratégicas: La compafia posee alianzas estratégicas con importantes empresas en el rubro tanto
de equipos como de repuestos de fundicidon de acero, lo que acrecienta su posicion competitiva y le facilita el
acceso a a tecnologia® y a nuevos mercados, desarrollo que también se hace extensible para alguna de sus

filiales y subsidiarias.

Grupo controlador: El Grupo Claro, controlador de Elecmetal, es uno de los mas importantes a nivel nacional,
con una alta experiencia, respaldo financiero e intereses en variados sectores de la economia nacional. Ademas,
es un grupo que se ha caracterizado por un crecimiento con moderado nivel de endeudamiento, y que ha

demostrado estar disponible para apoyar la solvencia de sus negocios.

4 Ver Anexo N°1.
5 Para detalle de las alianzas, ver Anexo N°1.
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Solidez de las inversiones: Cristalerias de Chile, principal inversiéon de la empresa, presenta un fuerte
liderazgo en el mercado de envases de vidrio (aproximadamente 78% del mercado); ademas, complementa su
mix de productos a través de filiales que participan en la fabricacion de envases sustitutos. Por otra parte, Vifia
Santa Rita es una de las tres principales empresas del sector vitivinicola nacional (se encuentra clasificada por

Humphreys en Categoria AA-).

|__Factoresderiesgo | ]}

Concentracion de clientes: Si bien el niumero de clientes del negocio de fundicion de acero supera los 300, las
ventas se encuentran fuertemente concentradas en tres principales (que representan mas del 50% de las

ventas fisicas). Si se considera a los siete principales, la cifra sube a 80.

Por otra parte, la industria del cobre esta expuesta a la volatilidad en el precio de este commodity, situacién que
afecta significativa y negativamente los margenes del emisor en los ciclos de precio bajo. Bajo estas
circunstancias, recurrentes en el tiempo, las empresas mineras, en general con alto poder de negociacion,
presionan a una baja en el pago por los servicios contratados, lo cual repercute en una caida en los margenes

de sus proveedores.

Posibilidad de ingreso de nuevos competidores en el sector acero: No debe descartarse la posibilidad de
la llegada de nuevos operadores que compitan con Elecmetal, ya sea via inversion en nuevos proyectos o

mediante la compra de empresas ya existentes.

Riesgos del sector envases: El sector de envases de vidrio estd expuesto al riesgo tecnolégico, ya que
cualquier avance que favorezca el uso de envases alternativos se presenta como un riesgo potencial para la filial
Cristalerias. Sin embargo, se estima poco probable que un riesgo de este tipo se manifieste en el mediano

plazo.

Adicionalmente, el aumento de oferentes en la industria de envases de vidrio podria generar un exceso de
capacidad productiva en el corto plazo, lo que aun cuando dificilmente implicaria la pérdida de liderazgo de

Cristalerias, si podria afectar sus margenes y su capacidad de generacion de flujos.

Riesgos del sector vitivinicola: Este sector esta expuesto a una serie de riesgos, entre los que destacan los
de abastecimiento de uva, los climaticos como heladas o falta de lluvias, los biolégicos como plagas, la
competencia y elasticidad precio/demanda, la exposicion cambiaria, la dificultad de las vitivinicolas a nivel
individual para distinguirse internacionalmente entre los vinos chilenos y el bajo rendimiento del negocio en

términos de flujos.

COMPANIA ELECTRO METALURGICA S.A.



Humphreys

Liquidez y rotacion de los titulos accionarios: a agosto de 2010 el patrimonio rota en 1,7% anual, lo que
hace referencia al porcentaje del patrimonio bursatil que fue transado durante los Ultimos doce meses. Ademas,

la presencia promedio durante el mismo periodo alcanzé el 16,57%.

|__Antecedentesgenerales | ]}

La Compaiiia Electro Metalurgica S.A. fue fundada en 1917, orientando sus actividades a la fabricacion de
repuestos de acero para los sectores de la mineria, agricultura e industria y para la Empresa de Ferrocarriles del

Estado.

A mediados de la década de los 1970, la empresa inici6 un plan activo de inversiones y diversificacion de

actividades, mediante la adquisicion de Cristalerias de Chile S.A., empresa fabricante de envases de vidrio.

En 1980, la compafiia, a través de Cristalerias de Chile, expandié sus actividades hacia los rubros de envases

plasticos y agroindustrial, en el Ultimo caso mediante la adquisicidon de Vifia Santa Rita.

En 1989, Elecmetal, a través de Cristalerias de Chile, adquirié la concesion a perpetuidad para operar 21
frecuencias de television a lo largo del pais, formando la Red Televisa Megavision S.A. Posteriormente, se cre6
la sociedad CIECSA S.A., cuyo fin es administrar las inversiones en el sector de comunicaciones, donde ademas
de Megavisidon, cuenta con inversiones en Editorial Zig-Zag S.A.; Ediciones Chiloé S.A., duefia de Ediciones
Financieras S.A., empresa editora del periédico financiero nacional “Diario Financiero”; y Ediciones e Impresos

S.A., cuya principal publicacidon nacional es la Revista Capital.

El 2001 Elecmetal constituy6 la filial ME Global Inc. en Estados Unidos, sociedad que adquirié activos fisicos en

Estados Unidos fundamentalmente constituidos por dos fundiciones productoras de piezas de acero.

En diciembre de 2003 Elecmetal se adjudicé el 60% de la propiedad de Fundiciéon Talleres S.A. (hoy Fundicion
Talleres Ltda.), mediante una licitacién publica realizada por la Corporacion Nacional del Cobre de Chile

(Codelco). En diciembre de 2007 complet6 la adquisicion del 100% de la propiedad, al adquirir el 40% restante.

En el Anexo N° 2 se encuentra una descripcion de los sectores y compariias en los que participa la compafia al

30 de junio de 2010.
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Antecedentes de administracion y propiedad

El directorio de la compainiia esta formado por siete miembros, identificados a continuacion:

Cargo Nombre

Presidente Jaime Claro Valdés
Vicepresidente Baltazar Sanchez Guzman
Director Juan Antonio Alvarez Avendario
Director Juan Carlos Méndez Gonzalez
Director Juan Agustin Figueroa Yavar
Director Patricio Garcia Dominguez
Director Alfonso Swett Saavedra

La administracion de la compafia estad liderada por el sr. Rolando Medeiros Soux, Gerente General, y

conformada por cinco gerencias que se detallan a continuacion:

Cargo Nombre

Gerente de Elecmetal Fundicién Enrique Valdivieso Valdés

Gerente de Administracion y Finanzas Nicolas Cuevas Ossandon

Gerente Comercial Roberto Lecaros Villarroel
Gerente de Operaciones Raoul Meunier Artigas

Gerente de Recursos Humanos Rodrigo Ogalde Contreras
Gerente de Elecmetal Fundicién Enrique Valdivieso Valdés

Gerente de Administracion y Finanzas Nicolas Cuevas Ossandon

Al 30 de junio de 2010 un 49,73% de la propiedad de Elecmetal estaba controlada por la sucesion del sefior

Ricardo Claro Valdés, a través de las siguientes personas naturales o juridicas:

Grupo Participacion en la Propiedad
Productos Agricolas Pucalan S.A. 23,84%
Maritima de Inversiones S.A. 7,71%
Productos Agricolas La Esmeralda 5,59%
Quemchi S.A. 3,84%
Inmobiliaria Villarrica Ltda. 3,55%
Navarino S.A. 1,89%
Ricardo Claro Valdés (sucesion) 1,67%
Ganadera San Carlos 1,03%
Maria Luisa Vial de Claro 0,50%
Inversiones Cacia S.A. 0,10%
Sociedad Inmobiliaria Maine S.A. 0,02%
Participacion Controlador 49,73%
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Los principales accionistas al 30 de junio de 2010 de la sociedad eran:

Accionista Participacion en la Propiedad
Productos Agricolas Pucalan S.A. 23,84%
Costanera S.A.C.1I. 11,53%
Maritima de Inversiones S.A. 7,71%
(E:;JS;%?)T;aS(Ij:Inversiones La 7.7%
Productos Agricolas La Esmeralda 5,59%
Vegas de Pangueco 5,17%
Quemchi S.A. 3,84%
Inmobiliaria Villarrica Ltda. 3,55%
Inversiones Alonso de Ercilla S.A. 2,98%
Navarino S.A. 1,89%
Ricardo Claro Valdés (sucesién) 1,67%
A.F.P Provida para Fondo Tipo C 1,51%

__Negocio de fundicion deacero |}

Activos productivos

Elecmetal, directamente y por medio de sus inversiones ME Global y Fundicién Talleres, cuenta con cinco
fundiciones con una capacidad total de produccion superior a 75 mil toneladas anuales. Tres fundiciones estan
situadas en Chile (Santiago y Rancagua) y dos en Estados Unidos (Duluth en Minnesota y Tempe en Arizona).

Adicionalmente, en México, opera la fundicion FUCASA con licencia de ME Elecmetal.

Por otra parte, la empresa dispone de una red de distribuciéon mundial con capacidad de servicio técnico y de

ventas que cubre los cinco continentes.

Elecmetal también posee una maestranza en Antofagasta, dedicada fundamentalmente a la reparaciéon de
baldes para palas mecanicas de la gran mineria y al procesamiento de planchas de acero, actividades

complementarias a la fundiciéon de acero.

La empresa mantiene un joint-venture con Esco Corp de Estados Unidos, a través de una empresa denominada
Esco Elecmetal Fundicion Ltda., bajo el cual se desarrollard una nueva planta de fundicién de acero destinada a
la fabricacion de repuestos para el abastecimiento del sector de movimiento de tierras en Chile y también para
la exportacion, encontrandose en la actualidad en proceso de definicion de la licitacion de construccion del
edificio, el que ha sido adquirido en EE.UU. Esco Corp ha licenciado desde 1959 a ME Elecmetal la fabricacion de

este tipo de piezas, y es lider mundial del rubro, con 23 plantas de produccion.

1]
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Lineas de productos

Las cuatro principales lineas de productos de Elecmetal son:

= Repuestos para equipos de molienda: revestimientos en aceros y hierros blancos para molinos
semiautégenos, de bolas y de barras.

" Repuestos para equipos de chancado: piezas de desgaste para trituradores giratorios, de conos, de
mandibulas, de impacto y otros.

" Repuestos para movimientos de tierra: sistemas de cuchillas, adaptadores, puntas y protecciones de balde
para palas mecéanicas e hidraulicas, cargadores frontales y otros.

= Bolas de molienda: bolas destinadas a triturar el material que se va a moler y disminuir asi el tamafio de las

particulas.

Adicionalmente, el emisor fabrica bombas para procesamiento de minerales y usos industriales, y eslabones de

orugas para maquinaria pesada.

Fundicion Talleres produce piezas fundidas de mayor tamafio para maquinaria minera e industrial, y entrega el

servicio de reparacion y reacondicionado de equipos procesadores de minerales.

Participacion en Lineas de Productos por Empresa

Balance General Consolidado NCCh

Fundicién
Molienda Elecmetal ME Global Talleres
Chancado X X X
Movimientos de tierra 28 X X
Bombas x
Otros X X

Informacion de mercado

Elecmetal, en conjunto con ME Global y Fundicion Talleres, mantiene una importante posicién en el mercado de
piezas de desgaste de acero fundido de la industria minera mundial, particularmente en América del Norte y del

Sur.

A partir de 2001 se convirti6 en uno de los principales productores y comercializadores de esta clase de
productos en los mercados mundiales, como resultado de la adquisicién de los activos de las sociedades ME

Internacional, Inc. y ME West Castings, Inc. en Estados Unidos, a través de la filial ME Global Inc. (EEUU).

12]]
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La compafia distribuye sus productos a nivel mundial. Sudamérica, especialmente Brasil y Chile, concentra un
gran potencial de crecimiento de la produccién minera, por lo que se espera que la demanda aumente durante

los préximos afos, debido principalmente al desarrollo de nuevos proyectos.

El emisor mantiene contratos de distribucidén con la empresa australiana CONSEP para el area del Asia-Pacifico y

con la compafiia sudafricana Multotec para Africa.

Evoluciéon de resultados por empresa

Los ingresos de las tres comparfiias que componen el area acero -Elecmetal, ME Global y Fundicién Talleres- han
presentado una evolucion favorable en los uGltimos afios, con una tasa anual de crecimiento de los ingresos
conjuntos de 9,1% real desde 2003. La excepcion corresponde a 2009, en que la crisis impact6 la actividad
minera y por tanto las ventas de esta area. Los ingresos de Fundicién Talleres son los que mayormente se han
incrementado, con un 13,8% desde 2005, seguida por Elecmetal y ME Global con un 7,5% y 4,3% real,
respectivamente, pero desde 2003. Cabe destacar que en el caso de esta ultima empresa, por operar en

Estados Unidos, sus ingresos estan afectos a las variaciones del ddlar.

Evolucién ingresos area acero
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—&— Elecmetal —=— ME Global —&—F. Talleres —e—Total

La eficiencia operacional de estas tres empresas se ha ido incrementando, puesto que si los ingresos crecieron a
un 9,1% en el periodo 2003-2009, el resultado operacional lo hizo a un 14,5%, siendo particularmente notable
el incremento de 39,7% de Talleres, seguida por el 20,2% de Elecmetal y el 14,4% de ME Global, todo esto en
un contexto en que los precios de los metales, incluido el acero, se han tornado mas volatiles con una tendencia

al alza, lo que tiende a impactar los méargenes de las empresas del sector metalmecanica.
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Evolucioén resultado operacional area acero
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Resultados Recientes

Durante 2009 los ingresos del area de piezas de acero de Elecmetal alcanzaron a $112.004 millones, una
disminucion de 24,9% en comparacion a 2008, explicada mayormente por la baja de la actividad de ME Global,
puesto que los ingresos de Elecmetal cayeron sélo un 3,7% y los de Fundicion Talleres se expandieron en 11,4%
al aumentar en 2008 la capacidad de produccion. El peor rendimiento de ME Global en relacién a Elecmetal se
explica en parte por la caida del délar pero también en el hecho que la mineria cuprifera de Estados Unidos,
ante precios bajos, disminuye fuertemente su actividad, a diferencia de la chilena que mas bien contrae

margenes.

El resultado operacional del rubro alcanzé en 2009 $ 12.214 millones, una caida de 20,6%: el resultado
operacional de Elecmetal individual cayé un 6,7%, el de ME Global un 41%, mientras que el de Fundicion

Talleres se expandi6 un 14,7%.

En 2009 el EBITDA individual de Elecmetal se contrajo un 2,7%, llegando a $ 6.723 millones, y la utilidad del

ejercicio cayo6 un 21,5% hasta $ 17.596 millones.
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|_Negociodeenvases | ]}

Activos productivos

Cristalerias de Chile posee los siguientes activos:

e Una planta productiva ubicada en Padre Hurtado, con cuatro hornos de fundicién de vidrio y doce maquinas IS
de formacion de envases, y sus respectivas lineas de inspecciéon y empaque. Cuenta con una capacidad de
produccién aproximada de 310 mil toneladas anuales.

e Una planta productiva ubicada en Llay-Llay, regién de Valparaiso, puesta en marcha en el 2007, con un horno
de fundicién de vidrio y tres maquinas IS de formacion de envases, y sus respectivas lineas de inspeccion y
empague. Comprende una capacidad de produccion de 110 mil toneladas de envases de vidrio al afio.

e Una propiedad en San Sebastian, Cartagena, donde se encuentran las pertenencias mineras y la planta de
lavado de arena (una de las principales materias primas).

e Pertenencias mineras que cubren una superficie de 400 hectareas en Cartagena.

Empresas CMF, dedicada a la fabricacién de envases de plastico, cuenta con oficinas y una planta de produccién

de 37 mil metros cuadrados en la comuna de Pudahuel.
Posicion de mercado

Cristalerias de Chile es el lider en la producciéon y venta de envases de vidrio del pais y abastece los mercados
de vino, cerveza, bebidas gaseosas, jugos, aguas minerales, licores, alimentos y laboratorios, contando con una
participacion de mercado cercana al 78%. Un 57% de sus ventas corresponden a envases para la industria del

vino, un 149% a cervezas, y un 13% a bebidas analcéholicas, entre las mas importantes.

Envases CMF es la principal empresa fabricante de empaques plasticos rigidos del pais y mantiene una
participacion activa en paises de la region. Es un joint-venture con Embotelladora Andina, distribuidora de
marcas de The Coca-Cola Company en Chile. Ademas de la relacibn que mantiene con esta empresa, la
compafia esta desarrollando nuevos productos hacia mercados tales como el de bebidas, vitivinicola, alimentos,
agua mineral, cuidado personal y aseo. Posee una participacion de 55% de mercado en los envases de plastico
PET.
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Evolucion de los resultados

Las ventas individuales de Cristalerias mostraron una evolucion creciente hasta 2007, evidenciando en 2008 y
2009 el impacto de las menores ventas al sector vitivinicola producto de la crisis econémica mundial. Durante
2008, ademas, la empresa sufrié el impacto de la no disponibilidad de gas natural, y de los mayores costos
eléctricos que se verificaron en el pais, lo que supuso una baja en los resultados operacional y del ejercicio, y

también en el EBITDA, mejorando estos indicadores en 2009 pese a la menor actividad econdémica.

Evolucién resultados individuales Cristaleria Chile
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Resultados recientes

En 2009 los ingresos individuales de Cristalerias alcanzaron los $ 96.473 millones, una contraccion de 11,5%
real en relacién a 2008, explicada por un volumen de ventas fisicas 8,1% menor al de 2008, y por el ingreso de
un competidor al mercado de los envases de vidrio para el rubro vitivinicola. Producto en buena parte de
menores precios de la energia, los costos de explotacion cayeron 13,2% hasta $ 72.393 millones, con lo que la
baja del resultado operacional, que se ubicé en $ 17.103 millones, fue de s6lo 4,3% real. El EBITDA, de $
31.781 millones, se contrajo en un 6,5%, mientras que el resultado del ejercicio aumenté un 12,5%, para

situarse en $ 27.268 millones.
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En los seis primeros meses de 2010°, los ingresos de la empresa se incrementaron un 2,9% real hasta $ 45.880

millones, por un incremento de 7,9% en el volumen fisico de ventas. Los costos de explotacion, en tanto, se

contrajeron un 5,9% real por menores precios de materias primas. El resultado del ejercicio se vio muy influido

por la venta del 20% de participaciéon en VTR, con lo que aumentd mas de un 700%, para llegar a $ 77.613

millones.

Los ingresos de Envases CMF fueron bastante estables hasta 2008, afio a partir del cual se presentan sucesivas

bajas en los ingresos de este negocio conjunto, principalmente por ajustes en la estrategia de precios. En 2009

los ingresos cayeron un 14,1% real (situdandose en $ 36.915 millones), mientras que la utilidad lo hizo en un

49%, llegando a $ 2.253 millones. En tanto, en el primer semestre de 2010, los ingresos se contrajeron un

8,1% (alcanzando $ 16.512 millones), mientras la utilidad se expandié un 43,8% hasta $ 1.181 millones.

Evolucién resultados CMF
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__Negocio vitivinicola |}

Activos productivos

Vifia Santa Rita y sus filiales, para el desarrollo de sus operaciones, cuentan con los siguientes activos (en Chile

y Argentina):

% Vifiedos propios por 3.045 hectareas.

% Vifiedos en terrenos arrendados con contratos a largo plazo, por 879 hectéareas.

« Terrenos por plantar por 947 hectareas.

© Bajo IFRS ya no se reportan los estados financieros individuales, por lo que no siempre existe informacién publica de ellos.
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Posicidn de mercado

Con cerca de un 29% de las ventas, Vifia Santa Rita disputa el liderazgo en el mercado nacional y es, junto a
sus filiales, el tercer grupo vitivinicola chileno en términos de exportaciones valoradas de vino embotellado, con

2,61 millones de cajas en 2009

Evolucion de resultados

Los ingresos de Vifia Santa Rita estan determinados principalmente por el volumen vendido, por el precio de
venta en los mercados nacional e internacional y por el tipo de cambio, que afecta las exportaciones. Esta
dltima variable ha presentado un comportamiento bastante volatil en los ultimos afios, lo que afecta los
margenes finales del negocio, pese a que pueda existir un incremento en los volimenes de los envios al

exterior.

Evolucion resultados Vifia Santa Rita
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Resultados recientes

En 2009 Vifa Santa Rita registré ventas por $ 100.203 millones, lo que implica una disminucion real de 1,3%,
explicada por la disminucién en las exportaciones valoradas en pesos, las que en délares cayeron 6,8%, por una
contraccion de 6,5% en los precios promedio ademas de una pequefia caida de 0,5% en el volumen exportado.
En el mercado nacional, las ventas tuvieron un leve incremento. En tanto, las ventas monetarias al mercado

nacional tuvieron un incremento de 2%.
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Los costos de explotacion totales de 2009 se expandieron en 0,1% real (llegaron a $ 65.023 millones), mientras
que los gastos de administracion y ventas lo hicieron en un 1,9%, alcanzando $ 26.972 millones. Con lo
anterior, el resultado operacional fue de $ 8.209 millones y se contrajo en 18,9%, mientras que el EBITDA cay6
14,9% vy llegando a un monto de $ 13.862 millones. La utilidad del ejercicio, por el contrario, se incrementd

46% hasta $ 6.821 millones principalmente producto de la reversién del cargo por correccion monetaria.

En el primer semestre de 2010, Vifia Santa Rita registré ingresos por $ 42.391 millones, una baja real de 6,7%
respecto de igual lapso de 2009, baja principalmente explicada por los problemas que el 27 de febrero ocasiond
a las operaciones de exportacion durante el primer trimestre, aunque cabe destacar que en el segundo trimestre
del afio las ventas se expandieron cerca de un 12% interanual, lo que permitié recuperar parte de lo perdido en
el primer cuarto del afio. En el mercado nacional el volumen crecié un 1,8% y el precio un 4,4%, mientras que

las exportaciones se contrajeron un 5,7% en volumen y un 2,5% en precio (en ddlares).

Los costos de explotaciéon cayeron un 10,1% real hasta $ 24.302 millones, mientras que los gastos de
administracion lo hicieron en un 2,6%, llegando a $ 14.062 millones. Estas bajas ayudaron a revertir las
mermas en la exportacion, impulsando el resultado operacional en un 1,7% hasta $ 4.027 millones. El EBITDA
tuvo una leve caida real de 0,8%, mientras el resultado del ejercicio disminuyé un 42,8% hasta $ 2.134
millones, por cargos de diferencias de cambio y unidades de reajuste, a diferencia del primer semestre de 2009

cuando Santa Rita obtuvo ganancias por tales conceptos.

Negocio del &rea comunicaciones Bl

Activos productivos

Red Televisiva Megavisién cuenta con un sistema de transmisién, estudios, equipos de red y técnicos, que

permiten operar una red de 77 transmisores y retransmisores, cubriendo cerca del 98% del territorio nacional.

VTR GlobalCom cuenta con una red HFC (hibrida de fibra 6ptica y cable coaxial), usada como una plataforma
nacional de banda ancha capaz de proveer en forma integrada de servicios de video, voz y datos. Cabe destacar

que el primer trimestre de 2010, Cristalerias de Chile vendié su participacién en esta empresa.
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Posicion de mercado

Megavision es uno de los canales de television abierta mas importantes del pais. Durante el 2009, obtuvo el
segundo lugar en participacién en sintonia dentro de la industria de los canales de libre recepcién, con un
23,1%.

VTR participa en los negocios de telefonia local, larga distancia, internet y television pagada, principalmente
enfocada a clientes residenciales. En el mercado de internet banda ancha es una de las empresas lideres; en el
mercado de telefonia fija residencial, la compariia es el segundo actor de relevancia; y en el mercado de

television por cable es el lider del mercado.

Ediciones Financieras es editora del periédico “Diario Financiero”, importante participante del mercado de la

prensa econdmica.

Empresa Editora Zig Zag se dedica a la edicidon, publicaciéon y distribucion de libros, especialmente las dirigidas

al mercado educativo.

Ediciones e Impresos cuenta con dos publicaciones: revista Capital y revista ED, la primera dirigida al sector de

negocios y empresas Yy la segunda al arte y la decoracion.

Evolucion de resultados

Como se observa en el siguiente cuadro, los resultados de las empresas de comunicaciones (filiales y coligadas)

ha sido variable, aunque reconociendo que ninguna empresa presenta pérdidas netas al 2009.

Evolucion utilidad neta
(Cifras en Millones de Pesos de junio de 2010)

2004 2005 2006 2007 2008 2009

VTR n.d. 14.279 12.255 16.422 30.306 15.080
Mega 6.432  3.441 824 3.268 5.076 5.065
Ediciones Financieras 91 163 210 333 147 124
Empresa Editora Zig-Zag 107 -401 -165 -28 334 77
Ediciones e Impresos n.d. n.d. 189 304 261 287
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Resultados recientes

Durante 2009 la utilidad de CIECSA S.A., filial de Cristalerias que agrupa las inversiones del area
comunicaciones, obtuvo ingresos por $ 45.512 millones, una caida de 4% real, con la filial mas importante,
Megavision S.A., obteniendo ingresos en 2009 de $ 38.830 millones, una baja de 2,9% real. Mientras, los costos
de explotacién totales llegaron a $ 32.326 millones (aumento de 6,4%) y los gastos de administracién y ventas
fueron de $ 7.874 millones (contraccion de 30,1%). Con ello, el resultado operacional fue de $ 5.311 millones,
disminuyendo 7,6% interanual. El EBITDA; en tanto, cay6 un 3,9% hasta $ 7.185 millones. La utilidad del
ejercicio se contrajo s6lo 1,4%, siendo de $ 5.171 millones. La utilidad por inversiones en empresas

relacionadas (que incluye sociedades del area que no se consolidan) cay6 un 82% hasta $ 39,7 millones.

En el primer semestre de 2010, los ingresos de Megavision S.A., principal filial de Ciecsa S.A., crecieron un

23,4% real hasta $ 19.546 millones, mientras que el resultado del ejercicio lo hizo en 172%, llegando a $ 2.634

millones. Los ingresos consolidados de Ciecsa S.A. se expandieron en un 22,9% en el semestre.

Evolucién indicadores financieros Bl

Evolucion de ingresos y EBITDA

De forma individual, los ingresos de Elecmetal, asociados al area repuestos de acero, han presentado un
constante aumento, con una tasa de crecimiento anual real del 8,2%. El EBITDA, por su parte, lo ha hecho a
una tasa del 7% anual, y con un crecimiento constante desde 2003, con la consolidacién de las inversiones

realizadas entre 2001 y 2003.

Evolucion ingresos y EBITDA individual
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A nivel consolidado, si bien desde 2001 los ingresos han crecido a una tasa de 6,4% anual, el EBITDA“$6l0°10 ha

hecho a un 1%, mostrando el deterioro principalmente del area vitivinicola, disminuyendo desde cerca del 22%

de los ingresos hasta cerca de un 14%.

Evolucién ingresos y EBITDA consolidado
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Evolucion del endeudamiento financiero
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El endeudamiento financiero individual de Elecmetal ha sido muy estable, producto que dicha deuda ha estado

constituida en su totalidad por los bonos emitidos por la sociedad. En términos relativos, producto del aumento

de la generacion de EBITDA desde la adquisicion de ME Global y Fundacion Talleres, el ratio deuda financiera

sobre EBITDA ha disminuido llegando a menos de cinco veces. El indicador de deuda financiera sobre el flujo de

caja de largo plazo’ ha sido més estable, estando siempre en torno a las cuatro veces.

Evolucion del endeudamiento financiero individual
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7 Indicador calculado por Humphreys que mide la generacion de caja después del pago de impuestos e intereses, considerando la recepcién de dividendos

provenientes de la inversion en empresas relacionadas.
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En términos consolidados, producto de la menor generacion de caja de la empresa en 2009, los indicadores de

endeudamiento relativo tuvieron un incremento, aunque siempre se han mantenido en niveles bastante bajos,

de alrededor de tres veces el EBITDA y la generacion de caja de largo plazo.

Evolucion del endeudamiento financiero consolidado
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Evolucion de la liquidez
Elecmetal ha presentado, tanto de manera individual como consolidada niveles adecuados de liquidez, con

valores que desde 2004 han sido practicamente siempre superiores a las cuatro veces.

En términos de vencimientos de la deuda financiera, a junio de 2010 sdélo un 6,4% del total tenia vencimientos
dentro del préximo afio. La caja y equivalentes a nivel consolidado llegaba a un 58% de la deuda financiera a

igual fecha.

Evolucion de la liquidez (veces)
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Al 30 de junio el 89,3% de la deuda financiera estaba expresada en Unidades de Fomento, un 5,8% en pesos,
un 2,5% en dolares, un 1,2% en euros, y un 1,3% en otras monedas. Para el area acero, un 90,8% de la deuda
financiera (los bonos serie D) se reajusta por la unidad de fomentos, mientras el porcentaje restante debe ser

pagado en délares.

En términos de la estructuracién de la deuda financiera de Elecmetal del area acero (sin incluir las filiales de
otros rubros), ella se encuentra estructurada de manera adecuada, ya que el EBITDA individual de 2009 puede
ser castigado en un 42% y aun asi es suficiente para pagar las amortizaciones e intereses en el afio de mayores
pagos (2020), suponiendo, de manera muy conservadora, un crecimiento nulo de la generacion de flujos de

caja.

Perfil deuda financiera individual vs EBITDA individual
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Evolucién de la rentabilidad®

En términos operacionales, la rentabilidad individual de Elecmetal experimentd un aumento desde niveles de
en torno al 7% hasta niveles de entre 12% y 14%, lo que se origina en la adquisicion de los activos en Estados
Unidos y de la Fundiciéon Talleres. De forma consolidada, por el contrario, la rentabilidad operacional ha tenido

una tendencia decreciente, por la menor rentabilidad porcentual de las areas vitivinicola y de envases.

La rentabilidad del patrimonio consolidada, salvo 2003, ha oscilado en torno al 5%, siendo bastante estable, lo
que se origina tanto en una utilidad anual que ha oscilado en torno a los $ 20 mil millones como a un patrimonio
total estable. En términos individuales, la rentabilidad del patrimonio ha presentado valores por sobre el 8%,
salvo 2009 en que la menor actividad y la pérdida por las inversiones en CSAV impactaron el resultado del

ejercicio.

8 Rentabilidad Patrimonio=Resultado del ejercicio/Patrimonio; Rentabilidad Activos= Resultado operacional/Activos promedio.
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Evolucién de la rentabilidad
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Acciones Bl

A continuacion se presenta el comportamiento de las acciones de Elecmetal en términos de presencia promedio

y de rotacion anual del patrimonio. Ademas se muestra la evoluciéon de las razones precio-utilidad y bolsa-libro:
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Antecedentes de los Instrumentos Bl

Caracteristicas de los titulos de deuda

La compaiiia colocé a mediados de julio de este afio el bono serie D con cargo a la linea de bonos a 30 afios. La

colocacién fue por UF 1.500.000 y su uso fue el refinanciamiento de pasivos del emisor (prepago de bonos serie

0).
Serie* Monto Nominal Tasa de Interés de Fecha de Rescate
(UpP) Caratula Vencimiento Anticipado
D 1.500.000 4,6% 15-julio-2032 A partir del 15-julio-2015

NUmero y Fecha de Inscripcion de Instrumentos Vigentes

t;:gz gg 23232 N° 593 de 01.07.09
i N° 594 de 01.07.09
Serie D . o
Primera Emision

Covenants serie de bonos D
La emisién de los bonos serie D posee los siguientes resguardos financieros:

¢ Endeudamiento consolidado: pasivo exigible total sobre patrimonio no superior a 1,5 veces. Al 30 de junio

de 2010 el indicador alcanzaba 0,72 veces.

e Patrimonio minimo: patrimonio consolidado no inferior a UF 6,75 millones. Al 30 de junio de 2010 el

patrimonio consolidado alcanzaba a UF 19.628 millones.
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Anexo N1

Acuerdos de Asistencia Técnica

Elecmetal mantiene un contrato desde 1959 para fabricar y comercializar productos bajo licencia de Esco
Corporation (Esco), empresa estadounidense con mas de 90 afios de experiencia, principal proveedor mundial y
lider en tecnologia en piezas de desgaste de acero para movimiento de tierra en la mineria y en el ambito de la
construccion, lo que le permite al emisor obtener asistencia técnica y el acceso permanente a los nuevos

desarrollos del mercado.

En el 2007, el directorio de Elecmetal acordé suscribir una serie de contratos que tienen por objeto establecer

un joint venture entre Elecmetal y Esco Corporation.

Los aspectos esenciales de la nueva compafiia son los siguientes:

e La formacion de una sociedad de responsabilidad limitada, Esco Elecmetal Fundicién Limitada, en la cual
Esco, a través de una filial chilena y Elecmetal participaran cada uno con 50% de su capital social.

e Esco Elecmetal Fundicion Limitada construira en Chile, en un plazo aproximado de 2 afios, una fundicién de
aceros especiales, con la finalidad de producir productos Esco para el mercado chileno y mundial, con una

inversion inicial total de aproximadamente US$ 45 millones.

Por otro lado, Elecmetal mantiene una alianza con METSO (Finlandia), para la fabricacién de repuestos para
bombas Thomas para el mercado estadounidense. Durante el afio 2003 se materializé una alianza estratégica
con Bradken (Australia), por medio de la cual Elecmetal representa y distribuye en forma exclusiva los

productos Bradken en Chile.
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CLASIFICADORA DE RIESGO

Participacion por Sector de Elecmetal
Al 30 junio 2010
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