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ANALISIS RAZONADO

1. RESULTADOS DICIEMBRE DE 2009

Los ingresos de la explotacion acumulados a diciembre de 2009 alcanzaron los MM$ 17.765, apenas un 70% de lo logrado a igual periodo de 2008
(MM$ 25.475). Esta disminucion se debe principalmente por la inactividad del Programa Eclipse, la menor actividad del programa Brasil, y la baja
en los servicios en Aviones Militares y Comerciales, reflejadas en los Ultimos meses del afio 2009. Pese a ello el menor ingreso se ha visto
compensado por el reconocimiento del grado de avance de los trabajos en ejecucion situacion que es llevada de esta forma a partir de 2009.

Por el lado de los costos de explotacion a Diciembre de 2009 ascienden a (MM$ 15.837) mientras que en igual periodo de 2008 fue de (MM$
20.871), generandose asi un margen de explotacion de MM$ 1.929, es decir inferior en MM$ 2.675 respecto del margen de explotacion de 2008

Al comparar la proporcion de Costo de Explotacién frente a los Ingresos de Explotacion, se observa que estos se han incrementado en 7 puntos
respecto de igual periodo de 2008 (82% en 2008 a 89% en 2009). La razén de este mayor costo se debe principalmente a las desvinculaciones
realizadas en el mes de enero que impactaron fuertemente el Mantenimiento de Linea. Los costos directos se han incrementado principalmente por

el reconocimiento de los Gastos de Comercio Exterior llevados a resultado de forma directa desde el mes de julio de 2008.

Este bajo nivel de ingresos registrados repercutié fuertemente en los flujos de caja de la empresa, sin embargo, en el mes de junio del 2009, se
contrajo deuda de largo plazo por MUS$ 20.000 con lo que se ha mitigado temporalmente el déficit, sin embargo, urge la incorporacion de mas
negocios ya que la estructura de costos actuales no se sostiene con la facturacion promedio actual.

Por otro lado, los Gastos de Administracién y Comercializaciéon alcanzaron la suma de MM$ 4.511 en circunstancias que a Diciembre de 2009 ese
rubro ascendia a MMS$ 4.855 es decir un menor gasto de MM$ 344 que representa un 7,09% menos que en 2008, explicado principalmente por el

reconocimiento de provision de deudores incobrables llevado dentro de esta partida a partir de diciembre de 2008 a la fecha.

El Resultado no Operacional ha sido afectado principalmente por las diferencias de tipo de cambio, en donde la variacién positiva del TC respecto
de 2008 encuentra a la empresa con un aumento de Pasivos en Délares.

En consecuencia el Resultado de la gestion a Diciembre es una pérdida de MM$ 3.214, la cual es (MM$ 861) mas negativa que en Diciembre de

2008, es decir, una pérdida superior en un 36%

2. ESTRUCTURA FINANCIERA

Con respecto a la estructura de Inversion y Financiamiento, a Diciembre de 2009 la empresa totaliza MM$ 52.611 (16,34% mas que en 2008) que
contrasta con los MM$ 45.219 que se mantenia a igual periodo de 2008.

Analizando los principales cambios con respecto a igual periodo de 2008, se observa que la variacién en el Activo Circulante (sin considerar las
existencias) se tiene que el 35,3% de disminucion respecto de 2008 se explica principalmente por la menor facturacién efectuada durante el afio

2009, lo que se refleja que en la deuda deudores por ventas disminuyé en un 55,03%, en comparacion al mismo periodo del 2008.

La disminucién en el Activo Fijo se explica por una baja en la partida de herramientas y Maquinarias producto del efecto de la correccién monetaria

y al aumento de la Depreciacion Acumulada.
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El aumento en el rubro de otros Activos, corresponden a los gastos de Desarrollo producidos por el Programa 39 MLU.

A nivel de Pasivo Circulante, la disminucién se explica por la reclasificacion de los préstamos del corto plazo al largo plazo por un monto de MM$
7.700.

En cuanto al Pasivo de largo Plazo, el aumento es explicado por la adquisicién de deuda a principios de 2009 y la adquisicion de crédito por MUS$
20.000 a fines del primer semestre de 2009.

Finalmente el Patrimonio de la Empresa se ha reducido en 13,6% respecto de 2008. La razén de esta disminucién se debe al reconocimiento de la

pérdida del ejercicio 2008 y del 2009.

3. RATIOS FINANCIEROS

La empresa al 31 de diciembre del 2009, cuenta con $ 5,1.-, de activo circulante por cada peso en obligaciones a corto plazo. Si a esto se le restan
los inventarios, la empresa cuenta con $ 2,1 por cada obligacion a corto plazo.

En cuanto al endeudamiento, el 55% de los activos se encuentran financiados por recursos ajenos a la Empresa. Asimismo, por cada peso de
patrimonio, ,2 se encuentra solventado por deudas a largo y corto plazo, méas aun que en el mes de Junio del 2009, se adquirié una deuda a largo
de plazo de MU$ 20.000.-

La rentabilidad neta sobre los activos totales, ha sido de un -7,7% por cada peso invertido, mayor que en el mismo mes del afio 2008 (5,2%).

El EBITDA, durante al 31 de Diciembre del 2009 mes fue de un -9,6%, cuyo valor se encuentra en contraste con la obtenida al mismo periodo del
afo 2008 (2,4%).



