SANTANAS.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE 2018

Santana S.A. es una sociedad anénima abierta, dedicada a realizar inversiones en valores mobiliarios de caracter
temporal y permanente, principalmente en acciones, fondos mutuos, fondos de inversion, bonos y pagaré. Su filial,
Santana Investment International Inc., también invierte en acciones y bonos en délares.

Anélisis situacion financiera

Los activos de Santana S.A. al 30/09/2018 estan compuestos en un 93% por Activos Corrientes y un 7% corresponde
a Activos No Corrientes. Los activos mas importantes de Santana S.A. son Otros Activos Financieros Corrientes, que
representan un 28% del total de activos al 30.09.18 y un 70% del total de Activos al 31.12.17, en el cual se incluyen
principalmente acciones en pesos y en délares, un depdsito a plazo, fondos de inversiéon y bonos corporativos. Las
acciones nacionales representan el principal negocio de la sociedad y lo que genera el principal resultado.
Importantes son también los Activos Financieros No Corrientes, compuesto por pagaré en doélares, en que la sociedad
invirtié en el segundo y tercer trimestre 2018, representan un 6% del total de los activos.

Relevante fue el aumento de capital aprobado en Junta Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, que fue suscrito
y pagado, durante el periodo de Oferta Preferente, comprendido desde el 31 de agosto hasta el 30 de septiembre de
2018. El aumento de capital suscrito y pagado fue de MM$ 155.698, correspondiente a 9.684.935.575 acciones, lo que
explica el aumento del Efectivo y Equivalentes al Efectivo de MM$ 130.124 y el incremento de los Otros Activos
Financieros Corrientes de MM$ 11.667.

El aumento de capital significo también para Santana, contar un excelente nivel patrimonial; al 30.09.2018 el
Patrimonio representa un 99,4% del total de Activos y los Pasivos representan so6lo un 0,6% de éstos.

La utilidad a septiembre 2018 se debié principalmente al resultado positivo obtenido en la compray venta de
Acciones y de cuotas de Fondos de Inversion. El mas importante se gener6 por la venta de acciones de Inversiones
Las Fuentes, MM$ 2.288. El resultado més relevante de las ventas de cuotas de Fondos de Inversion fue el obtenido
en la venta del Fondo de Inversion Equility Chile, resulté una utilidad MM$1.122.

30-09-2018 31-12-2017
M $ M$
LIQUIDEZ
1.- LIQUIDEZ CORRIENTE
Activos Corrientes 188.108.710 = 190,78 34.933.269 = 7,30
Pasivo Corrientes 985.985 4.787.567
2.- RAZON ACIDA
Fondos Disponibles (Otros act.financ. corrient 187.281.705 = 189,94 34.364.713 =7,18
Pasivos Circulantes 985.985 4.787.567

Santana S.A.presenta altos indices de liquidez pues no tiene deudas financieras, el pasivo esta dado por la
operaciones normales de la sociedad.

Estos indices presentan alzas importantes al comparar septiembre 2018 con diciembre 2017 debido al aumento de
capital pagado por los accionitas en el periodo de Oferta Preferente, por un total de MM$155.698, invertido
principalmente en cuotas de fondo mutuos , pactos y un depdsito a plazo.
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ENDEUDAMIENTO

1.- RAZON DE ENDEUDAMIENTO
Pasivo Exigible 985.985 = 0,00 4.787.567 = 0,12

Patrimonio 200.551.329 41.622.305

2.- PROPORCION DEUDA C/PLAZO
Deuda Corto Plazo 985.985 = 0,78 4.787.567 = 0,95

Deuda Total 1.263.795 5.043.153

3.- PROPORCION DEUDA L/PLAZO
Deuda Largo Plazo 277.810 = 0,22 255.586 = 0,05

Deuda Total 1.263.795 5.043.153

4.- COBERTURA DE GASTOS FINANCIEROS
Ganancia bruta operacional 3.540.360 = 2.563,62 9.018.935 = 82.742,52

Gastos financieros 1.381 109

Los indices de endeudamiento son menores a 1, dado que la sociedad no presenta deudas financieras, pues la
politica ha sido financiarse con capital propio.

Dado que la sociedad no tiene deudas financieras, sus gastos financieros no son materiales, por lo que presenta
holgados indices de cobertura.

RESULTADOS
30-09-2018 30-09-2017 Variacion % Variacion M$
INGRESOS DE EXPLOTACION 6.731.419 9.092.399 -26% -2.360.980
COSTOS DE EXPLOTACION -3.191.059 -73.464 4244% -3.117.595
RESULTADO OPERACIONAL 3.540.360 9.018.935 -61% -5.478.575
GASTOS ADMINISTRACION -281.564 -302.775 -7% 21.211
GASTOS FINANCIEROS -1.381 -109 1167% -1.272
OTRO EGRESOS -3.043 -3.500 0% 457
PARTICIPACION EMP MET VP 153.759 -61.222 -351% 214.981
DIFERENCIA DE CAMBIO 653.316 -205.873 -417% 859.189
UNIDAD DE REAJUSTE 24.649 9.438 161% 15.211
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 4.086.096 8.454.894 -52% -4.368.798
GASTO IMPUESTO -326.865 5.046 0% -331.911
UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS 3.759.231 8.459.940 -56% -4.700.709

La utilidad a septiembre 2018 se debié principalmente al resultado positivo obtenido en la compray venta de Acciones
y de cuotas de Fondos de Inversion. El mas importante se generé por la venta de acciones de Inversiones Las Fuentes,
MM$ 2.288. El resultado mas relevante de las ventas de cuotas de Fondos de Inversién fue el obtenido en la venta del
Fondo de Inversiéon Equility Chile, resulté una utilidad MM$1.122.

La utilidad a septiembre 2018 fue menor en un 56% al compararla con el mismo periodo del 2017, esta diferencia se
explica en los dividendos recibidos, que en el periodo anterior fueron muy superiores a los recibidos en el 2018, siendo
el més relevante el dividendo de las acciones Club Campo, de MM$ 4.457 en el afio 2017.

También es relevante en la explicacion de la diferencia del resultado entre los dos periodos, el Ajuste Bursatil de las
acciones, que para el 2018 es una pérdida de MM$ 1.632 y para el periodo 2017 una utilidad de MM$ 2.847.
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30-09-2018 30-09-2017
M$ M$

RENTABILIDAD
1.- RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
Utilidad del periodo 3.759.231 = 0,03 8.459.940 = 0,23
Patrimonio promedio 121.086.817 36.676.609
2.- RENTABILIDAD DEL ACTIVO
Utilidad del periodo 3.759.231 = 0,03 8.459.940 = 0,22
Activos promedio 124.240.291 37.917.323
3.- RENDIMIENTO ACTIVOS OPERACIONALES
Resultado operacional 3.540.360 = 0,03 9.018.935 =10,24
Activos operacionales promedio 123.819.694 37.660.114
4.- UTILIDAD POR ACCION
Utilidad del periodo 3.759.231 = 0,00 8.459.940 = 3,27
Numero de Acciones 12.273.975.815 2.589.040
5.- RETORNO DE DIVIDENDOS
Div.pagados Ultimos 12 meses 1.741.298 = 113.071,30 471.018 = 51.197,61
P° me acc.al cierre 15,40 9,20

El alto nivel patrimonial de la sociedad provoca que la rentabilidad del patrimonio sea menor a 1. Considerando el
reciente aumento de Capital, el cual aun no es posible evaluarlo en términos de indices.

Las inversiones en acciones y en otros activos financieros corrientes y no corrientes son las que influyen
significativamente en el resultado de la sociedad, el resto de activos que no dependen de la gestién de Santana S.A. no
presentaron resultados importantes.

VALOR CONTABLE VERSUS VALOR DE MERCADO

La mayor parte de los activos de la sociedad: acciones, bonos, cuotas de fondos mutuos, se presentan a su valor de
mercado, esto tiene su efecto en el resultado del periodo dado principalmente por el ajuste a valor bursétil de las
acciones.

Los ajustes al valor de mercado de los bonos y cuotas de fondos de inversién se registran en el Patrimonio en Reserva
Mayor Valor y se mantienen ahi hasta que son vendidos, el saldo por este concepto como Reserva Mayor o Menor Valor
en el Patrimonio al 30/09/2018 fue de MM$666.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Los principales movimientos que presenté el flujo de efectivo a septiembre del 2018 fueron los siguientes:

- Actividades de operacién: resulté un flujo negativo de MM$ (23.617), dado principalmente por los flujos netos negativos
resultante de las compras y ventas de Acciones y de Otros Activos Financieros Corrientes y no Corrientes, siendo
importantes las compras de acciones Enelgxch, de un dep6sito a plazo Consorcio y de pagaré Alto Maipo.

- Actividades de inversion: resulté un flujo negativo de MM$ (223), dado principalmente por el aumento del préstamo
otorgado a una sociedad relacionada.

- Actividades de financiamiento: result6 un flujo positivo de MM$ 153.957, dado por los flujos recibidos del aumento de
capital suscrito y pagado por los accionistas de MM$ 155.698, menos el dividendo pagado a los accionistas en mayo 2018
de MM$ 1.741.

La suma de los flujos de las actividades de operacion, de inversion y de financiamiento mas el saldo inicial de MM$ 1.616,
explica el saldo final del Efectivo y Equivalentes al Efectivo al 30.09.18.
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ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

La naturaleza de la sociedad es de inversiones tal como da cuenta su balance, en el cual se aprecia que sus principales
activos son acciones, depdsito a plazo, bonos, inversiones en cuotas de fondos de inversién y de fondos mutuos,
pagaré en USD, inversiones en empresas relacionada. Dada la naturaleza de sus inversiones esta expuesta a las
variaciones del precio de mercados de éstas.

La politica de inversiones es conservadora toda vez que el nivel de endeudamiento es bajo. Con lo cual la sociedad no
tiene una presion financiera en términos de obligaciones a servir que determinen su politica de inversiones, a su vez, el
nivel de gasto operativo de la sociedad es bajo en términos de la disponibilidad de recursos de la compaiiia.

Por la naturaleza de la sociedad, no participa de ningiin mercado en particular ya que no realiza negocios operativos, si
esta expuesta a variaciones de precios propios de los activos que son cotizados en Bolsa, para eso la administracion
esta permanentemente revisando sus inversiones temporales, comprando, manteniendo y vendiendo acciones segun
las expectativas futuras de los precios y resultados de las mismas.

Respecto de las inversiones permanentes, Santana S.A. posee en sociedades del rubro inmobiliari. El riesgo de
cambios importantes en los negocios de alguna de las compafiias en las cuales Santana S.A. tiene participacién es
vigilado por la compafiia mediante seguimientos continuo de la marcha de los negocios.

Cambios negativos en la marcha de la economia nacional es un riesgo para Santana S.A. porque afecta a todas las
inversiones que ésta mantiene y los resultados de las mismas.

Las variables de riesgo de tasa, como de tipo de cambio y otras se reflejan principalmente en la cartera de inversiones
de activos liquidos, y es el mercado el que le asigna precio a dichos valores.

Toda vez en la medida que se invierte en un activo ya sea por medio de acciones, fondos mutuos o derechos sociales
participara de la naturaleza del negocio subyacente, y de los activos que éste contemple. En términos simples, si existe
una compra de acciones de una determinada compafiia, Santana S.A. compra una participacion del negocio, con una
perspectiva del negocio de largo plazo o bien situaciones puntuales de mercado.




