ANALISIS RAZONADO

Los Estados Financieros de la sociedad Inmobiliaria Sixterra S.A. muestran una pérdida de
(MS$96.320) al cierre de Marzo de 2019, comparado con el resultado obtenido en el ejercicio anterior
a esta misma fecha, en la cual esta cifra llegd a una utilidad de MS4.504.757. El principal aspecto
que establece la diferencia entre ambos resultados es la venta de terrenos por un monto de
MS$12.394.779 durante el ejercicio anterior. En el ejercicio 2019 a esta fecha no hubo venta de
terrenos por lo que no se percibieron ingresos ni utilidades.

1.- indices y cifras mas relevantes de los estados financieros:

Liquidez Unidad | 31-12-2016 | 31-12-2017 | 31-12-2018 | 31-03-2019 Variacion
Corriente Veces 63,51 50,64 12,38 12,39 0,07
Prueba Acida (descontando activos para venta) Veces 0,21 0,50 1,25 1,19 (4,68)

El indice de Liquidez al 31 de marzo del 2019 fue de 12,39 veces comparado con el indice al 31 de
diciembre de 2018, el cual fue 12,38, indica que no existe variacion relevante. Para efecto de andlisis
de liquidez, sin la necesidad de convertir en efectivo las propiedades se efectua la prueba acida, la
gue determina un indice de liquidez de 1.25 veces al 31 de diciembre de 2018, y de 1,19 a marzo de
2019.

Endeudamiento Unidad| 31-12-2016 | 31-12-2017 | 31-12-2018 31-03-2019 Variacion

Razdn de endeudamiento 0,06 0,07 0,12 0,12 (0,00)
Distribucion % de la deuda con inst.financieras

- Corto Plazo 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

- Largo Plazo 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rentabilidad del patrimonio % 0,13% (1,61)% 22,01% (0,39)% (101,75)%
Rentabilidad de los Activos % 0,12% (1,53)% 16,12% (0,35)% (102,15)%)

No existe variacidn en la razén de endeudamiento entre el 31 de diciembre del 2018 y el 31 de
marzo del 2019.

La variacion de la rentabilidad sobre patrimonio al 31 de marzo del 2019 en relacién al 31 de
diciembre de 2018, se debe principalmente a que al 31 de diciembre de 2018, la utilidad era de
MS$4.503.312 en comparacion con el cierre al 31 de marzo de 2019 que es una pérdida de
(M$96.320).- La diferencia entre ambos resultados se debe en lo principal a que al 31 de diciembre
de 2018 la ganancia corresponde por la venta de terrenos en Vifia del Mar por M$12.394.779 y
arriendos operativos por M$194.890, siendo que durante este trimestre no se realizé venta alguna
ni tampoco se recibieron arriendos dado que el inmueble que recibia estos arriendos se vendié.



31-12-2016 | 31-12-2017 | 31-12-2018 | 31-03-2019 Variacion
Utilidad por accion $ 1,55 (19,35) 180,13 (3,85) (102,14)
Resultado del ejercicio M$ 38.801 (483.853) 4.503.312 (96.320) (102,14)
Total de activos M$ 31.951.844| 31.641.948| 27.942.214 27.793.100 (0,53)
Total Patrimonio M$ 30.171.020| 29.662.167| 24.965.479 24.869.159 (0,39)

Estado de Resultados Unidad| 31-12-2016 | 31-12-2017 | 31-12-2018 31-03-2019 Variacion
Rentabilidad sobre ingresos % 5,09% (64,00)% 52,70% n/d n/d
Margen bruto de contribucion % 61,69% 8,80% 73,40% n/d n/d

La variaciéon de la Rentabilidad sobre ingresos de actividades ordinarias a marzo del 2019 en relacidn
a diciembre del 2018, no se puede estimar dado que, al no haber ingresos a marzo del 2019,
tenemos una férmula donde el numerador es cero. Lo mismo ocurre con la variacién sobre el
margen de contribucidn ya que durante el trimestre a marzo del 2019 es cero al no haber ingresos

ni costo de ventas.

La reduccién en el total de activos entre diciembre 2018 y marzo del 2019, por un valor de
(MS$149.114) se debe principalmente a una reduccién de efectivo y efectivo equivalente por
MS$108.422 y de una disminucion de M$40.823 correspondientes a deudores comerciales.



2.- Flujo de efectivo

Los principales componentes del flujo neto de efectivo originado en cada ejercicio son los

siguientes:
ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADOS METODO DIRECTO
POR LOS PERIODOS DE TRES MESES AL 31 DE MARZO DE 2019 Y 2018
(En miles de pesos - M$)
01,01,2018 01,01,2018
31.03.2019 31.03.2018
M$ M$
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE OPERACION:
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios - 208.298
Clases de pagos:
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (68.636) (115.872)
Pagos a y por cuenta de los empleados (90.733) (19.133)
Dividendos pagados (7.521) (995)
Intereses pagados - (2.218)
Intereses recibidos 16.401 454
Impuesto a las ganancias (pagadas) reembolsados - -
Otras entradas (salidas) de efectivo 42.067 (6.001)
Sub Total (108.422) (143.765)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de operacion (108.422) 64.533
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE
(UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION:
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de inversion - -
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE
ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Préstamos bancarios recibidos - -
Pago de Prestamos bancarios - -
Pago de préstamos a entidades relacionadas - -
Préstamos de entidades relacionadas - -
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de financiacion - -
INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EL EFECTIVO
Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO (108.422) 64.533
INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO
Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO (108.422) 64.533
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO 2.777.648 121.887
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 2.669.226 186.420

La disminucidon neta en el efectivo y efectivo equivalente al final del periodo es inferior al del
31/03/2018 en (M$108.422), explicandose en lo principal porque durante el primer trimestre del
2019 no existieron cobros procedentes de ventas y servicios, comparandose con el flujo positivo de
MS208.298 del periodo del primer trimestre del 2018.



El flujo de efectivo por actividades de inversidn, no registra obtencidn ni pago procedentes de
actividades de inversidon a marzo del 2018 y tampoco durante el primer trimestre del 2019.

El flujo procedente de actividades de financiacidon no registra obtencién ni pago procedentes de
actividades de inversidon a marzo del 2018 y tampoco durante el primer trimestre del 2019.

3.- Diferencia entre valores econémicos y de libros de los activos.

Al 31 de marzo de 2019 no se aprecian diferencias relevantes entre los valores econémicos y los
valores de libros.

Las inversiones en acciones y derechos en sociedades coligadas, se valorizan seglin el método del
valor proporcional del patrimonio de las respectivas empresas emisoras, en conformidad con las
normas internacionales de contabilidad (IFRS).

4.- Analisis de las variaciones mas importantes ocurridas durante el periodo al cierre del

31 de marzo de 2019.

Variacion
31-12-2016 31-12-2017 31-12-2018 31-03-2019 | Dic 2018 vs
Mar 2019
M$ M$ M$ M$ M$
En Balance
Activos Corrientes 31.950.371  31.640.689 27.940.736 27.791.491 (149.245)
Activos No Corrientes 1.473 1.259 1.478 1.609 131
Total Activos 31.951.844 31.641.948 27.942.214 27.793.100 (149.114)
Pasivos Corrientes 503.070 624.868  2.257.275  2.243.294 (13.981)
Pasivos No Corrientes 1.277.754 1.354.913 719.460 680.647 (38.813)
Participaciones no controladoras 0 0 0 0 0
Patrimonio propietario de la controladora 30.171.020 29.662.167 24.965.479 24.869.159 (96.320)
Total Pasivos 31.951.844  31.641.948 27.942.214 27.793.100 (149.114)

En materia de balance, los activos corrientes totales presentan una disminucion de (M$149.245)
entre diciembre 2018 y marzo 2019 debido a una reduccidn de efectivo y efectivo equivalente por
MS$108.422 y de una disminucion de M$40.823 correspondientes a deudores comerciales.



Por el lado de los pasivos, se observa una disminucién menor de los Pasivos corrientes de
(MS$13.981), correspondientes a una disminucidn de la cuenta por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar por la misma cifra. La disminucidon de los pasivos no corrientes se explica por una
disminucion de (M$38.813) correspondientes a provision beneficio a empleados.

Variacion
Dic 2018 vs
31-12-2016  31-12-2017 31-12-2018 31-03-2019| Mar 2019
En Resultado
Ingreso de explotacion 762.589 756.486 12.589.669 01 (100,00)%
Costo de explotacion (292.167) (689.684) (6.298.395) 0] (100,00)%
Ganancia Bruta 470.422 66.802  6.291.274 0] (100,00)%
Otros Ingresos
Gastos de adm. y ventas (346.186) (371.948)  (504.456) (79.341)| (84,27)%
Resultado Operacional 124.236 (305.146) 5.786.818 (79.341)] (101,37)%
Resultado No Operacional (152.292) (78.268) (32.536) (16.979)] (47,81)%
Resultado antes de Impuestos (28.056) (383.414) 5.754.282 (96.320)] (101,67)%
Impuesto a la Renta 66.857 (100.439) (1.250.970) 01 (100,00)%
Resultado Consolidado 38.801 (483.853) 4.503.312 (96.320)] (102,14)%

El resultado consolidado a marzo de 2019 presenta una pérdida de (M$96.320) que se compara con
la utilidad obtenida a diciembre de 2018 que fue de MS$4.503.312, lo que corresponde
principalmente a la ganancia bruta de MS$6.291.274 por la venta de terrenos. Los Gastos de
Administracion y Ventas disminuyeron en 84.27% al no tener gastos ni honorarios relacionados con
la venta de terrenos. Junto a lo anterior, a marzo del 2019 la sociedad tuvo una variacion del
resultado no operacional de (M$15.557) comparado con diciembre de 2018 debido principalmente
a un aumento en los ingresos financieros.

5.- Andlisis de riesgo de mercado

Los negocios que componen la actividad de Inmobiliaria Sixterra SA consolidado corresponden a
actividades de inversidn en el ambito inmobiliario llevadas a cabo por la filial Inversiones Sixterra
S.A. En cuanto a la actividad inmobiliaria de Inmobiliaria Sixterra S.A. se concentra en lo principal
en loteos industriales, y no en el area de la construccion, pudiendo ser relevante la variacion del
valor econdmico que experimenten en el tiempo los terrenos de naturaleza urbanay rural que
posee la filial Inversiones Sixterra S.A., viéndose afectado favorablemente o desfavorablemente
por cambios en la normativa territorial que regula el uso de suelo, tanto en su destino como en sus
capacidades constructivas. Las medidas utilizadas para mitigar los riesgos corresponden entre
otros aspectos a la actualizacion de los informes de uso de suelo emitidos por las municipalidades
respectivas y su ocupacion en el desarrollo de las actividades permitidas en el presente.

Pablo Ayala Rolando, Gerente General Inmobiliaria Sixterra S.A.



