QUILICURA S.A.

ANALISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 de marzo de 2019

Este analisis razonado se efectué conforme a la normativa impuesta por la Comision para el Mercado
Financiero y para el periodo terminado al 31 de marzo de 2019.

Objeto Social

Quilicura S.A. fue constituida por escritura publica de fecha 23 de diciembre de 1997 y su nacimiento proviene de
la division aprobada por la Junta Extraordinaria de Accionistas de Indugas S.A., en la cual se establecieron los
activos propios de Quilicura S.A. La junta acordd y asigné a Quilicura S.A. las inversiones en la filial Metrain S.A. y
las coligadas Compafiia de Inversiones La Central S.A. e Instituto Sanitas S.A.

Quilicura S.A. consolida sus estados financieros con su filial Metrain S.A.
e Impacto de la aplicacién de NIIF 16 Arrendamientos

La fecha de aplicacidon de esta norma se establecid para periodos anuales iniciados en o después del 01 de
enero 2019, razdén por la cual es necesario considerar y comentar su aplicacién y efectos para el periodo en
andlisis.

En términos simples la NIIF 16 requiere que los arrendatarios contabilicen todos los arrendamientos bajo un
Unico modelo, similar a la contabilizacién de arrendamientos financieros bajo la NIC 17. Esto es, en la fecha de
inicio de un contrato de arrendamiento, el arrendatario reconocerd en el estado de situacion financiera un
activo por el derecho de uso del bien y un pasivo por las cuotas futuras a pagar, y en el estado de resultados la
depreciacion por el activo involucrado separadamente del interés correspondiente al pasivo relacionado. La
norma incluye dos exenciones de reconocimiento voluntarias para los arrendamientos de bajo valor y
arrendamientos de corto plazo.

1. Estados Consolidados de Resultado por funcion para los periodos 01 enero al 31 de marzo 2017 y 2018

La ganancia atribuible a los propietarios de la controladora de Quilicura S.A. ascendié durante el primer trimestre
de 2019 a M$520.648, cifra que representa un incremento de un 2% respecto del resultado obtenido durante el
primer trimestre de 2018 que fue de M$508.928.

Los ingresos de la filial Metrain S.A. durante el primer trimestre 2019 en un 214% efecto de la venta de productos
fabricados para la industria de distribucién de gas licuado, pasando de M$864.044 acumulados a marzo de 2018
hasta M$ 2.709.678 acumulados a marzo de 2019. Lo anterior incrementé el margen de ganancia en un 112%
entre los acumulados de ambos periodos.

Otros ingresos por funcion, los costos por distribucién y otros gastos por funcidn variaron en concordancia al
aumento de la operacion de estos tres primeros meses de 2019.

Por su parte los gastos de administracién y los ingresos financieros se mantuvieron constantes.
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Conforme se requirié de financiamiento para el aumento en el volumen de operaciones de la filial, los gastos
financieros aumentaron, aunque impulsados también por la aplicacidon en 2019 de la NIIF16, explicada al inicio de
este andlisis.

Quilicura S.A. en relacidn al resultado de sus coligadas que se manifiestan en el rubro participacion en las
ganancias de asociadas mediante el método de la participacién tuvo un menor desempefio en el primer trimestre
de 2019 con una reduccién de 32% en relacion a igual periodo de 2018. Lo acontecido con el célculo de IPC para
los primeros meses de 2019 fue casi nulo, motivo por el cual no se observan resultados por unidades de reajuste
en 2019.

Finalmente y en relacién a impuestos, en 2019 se llega a una tasa efectiva en marzo de aproximadamente 16%,
resultando en el primer trimestre de 2018 cercana al 3%.

CONDOLIDADO
ACUMULADO
01-01-2019  01-01-2018  Var.M$  Var%
31-03-2019  31-03-2018

Estado de Resultados

Ingresos de actividades ordinarias 2.709.678 864.044| 1.845.634| 214%
Costo de ventas -2.113.929 -583.356(-1.530.573  262%
Ganancia bruta 595.749 280.689 315.061 112%
Ofros ingresos, por funcién 27.168 16.833 10.335 61%
Costos de distribucion -21.831 -10.032| -11.798| 118%
Gasto de administracion -214.689 -214.321 -368 0%
Oftros gastos, por funcién -79.672 -58.925|  -20.747 35%
Otras ganancias (pérdidas) 225 -1 226 -44848%
Ingresos financieros 80.486 80.736 -251 0%
Costos financieros -30.830 -1.738(  -29.092 1674%
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que

se contabilicen utilizando el método de la participacion ,,,,.,ms1sr0mm0s 230.333 336.483| -106.150 -32%
Diferencias de cambio 31.003 34.430 -3.426 -10%
Resultados por unidades de reajuste -12 62.965| -62.977| -100%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 617.931 527.119 90.812 17%
Gasto por impuestos a las ganancias -97.004 -18.190| -78.813| 433%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 520.927 508.928 11.999 2%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas 0 0 0

Ganancia (pérdida) 520.927 508.928 11.999 2%
Ganancia (pérdida), atribuible a

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 520.648 508.827 11.822 2%
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 279 102 1771 175%
Ganancia (pérdida) 520.927 508.928 11.999 2%
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2. Estado de Situacion Financiera, comparando Estados Consolidados de situacion Financiera al 31 de marzo
de 2019 y 31 de diciembre de 2018.

31-03-2019 31-12-2018 Diferencias Variacion
Mm$ Mm$ Mm$ %

Activo Corriente 3.288.576 2.846.673 441.903 15,5%
Activo no Corriente 26.429.265 24.010.761 2.418.504 10,1%
Total Activos 29.717.840 26.857.434 2.860.407 10,7%
Pasivo Corriente 2.516.083 2.330.156 185.928 8,0%
Pasivo no Corriente 2.581.944 196.332 2.385.612 1215,1%
Total Pasivo 5.098.028 2.526.488 2.571.540 101,8%
Patrimonio 24.619.813 24.330.946 288.867 1,2%
Total Patrimonio y Pasivo 29.717.840 26.857.434 2.860.407 10,7%

En relaciéon al activo corriente, al 31 de marzo de 2019 en relacidén a diciembre de 2018 se eleva un 15,5%%,
donde el aumento de los Deudores comerciales suman un aumento de M$1.133.695 en correlacion a ventas por
M$2.709.678 acumuladas a marzo 2019. La venta a marzo de 2019 consecuentemente llevé a u a reduccién de
inventarios por M$947.227 .-

Los dos factores anteriores derivaron finalmente en un activo corriente al 31 de marzo de 2019 por M$3.288.576

El activo no corriente presenta una variacion de un 10% entre diciembre de 2018 y marzo de 2019. Como
mencionamos anteriormente la implementacién de NIIF16 llevd al reconocimiento de activos (propiedad, plantay
equipos) en arriendo de la filial por M$1.831.250 y al mismo tiempo el reconocimiento de impuestos diferidos
que significaron un incremento en dicho rubro por M$522.137

Finalmente, el activo no corriente aumentd en M$2.418.504, determinando un activo total por M$29.717.840

El pasivo corriente tuvo una menor variacion entre el 31 de diciembre de 2018 y el 31 de marzo de 2019, se elevd
en M$185.928, hasta una suma de M$2.516.083. El aumento de los pasivos bancarios que financian el capital de
trabajo requerido para la operacién aumentd en M$468.337, mientras que los pasivos por impuestos corrientes
se elevaron en M$100.594. Otros rubros no corrientes como las cuentas por pagar comerciales disminuyeron en
MS362.651 y otros pasivos no corrientes disminuyeron en M$17.818

El pasivo no corriente, entre el 31 de diciembre de 2018 y 31 de marzo de 2019 se elevd considerablemente con
la aplicacién de la NIIF16, pasando de M$196.332 a M$2.581.944, donde Otros pasivos no corrientes luego de
reconocer la obligacién de arriendo a largo plazo se incrementd en M$1.863.790, mientras que el pasivo por
impuestos diferidos no corrientes aumenté en M$522.049

El pasivo total resulté al 31 de marzo de 2019 con un aumento por M$2.571.540 para terminar en M$5.098.028
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Por su parte, el patrimonio se elevé al 31 de marzo de 2019 en M$288.867 para alcanzar un monto total de
M$24.619.813.

3. Indicadores

Indice 31-03-2019 31-12-2018
Li qu idez Corriente Activo Corriente/Pasivo Corriente 1, 31 1, 08
Razdn Acida (Activo Corriente-Existencias)/Pasivo Corriente 1, 10 0, 54
Razén Endeudamiento Total Pasivo / Patrimonio 0,21 0,07
Porcién Pasivo Corriente Pasivo Corriente / Total Pasivo 49% 91%
Porcién Pasivo no Corriente Pasivo no Corriente / Total Pasivo 51% 9%

31-03-2019 31-03-2018

Rentabilidad Patrimonio Resultado/Patrimonio 2, 2% 2,2%
Cobertura Gastos Financieros (Res. Antes de Impto. + Gto.Fin)/Gto.Fin. 21 304
Ebitda MS$ 687.357 545.843

Al observar como se comportaron los principales indices financieros podemos evidenciar que entre el 31 de
diciembre de 2018 y el 31 de marzo de 2019, los movimientos de las partidas de activos y pasivos derivaron en:

Una aumento de la Liquidez Corriente de la empresa que implica mayor capital de trabajo, ya que los activos
corrientes aumentaron en M$441.903, cifra superior a los pasivos corrientes que aumentaron solamente
MS185.928, llevando a la razén de liquidez a crecer desde 1,08 en diciembre 2018 a 1,31 a marzo 2019.

La Razén Acida aumenté de 0,54 a 1,10 entre diciembre de 2018 y marzo de 2019, luego de que los inventarios
disminuyeran en MS$947.227 en sdélo tres meses con de ventas por M$2.709.678. El indice de endeudamiento,
indice que mide cuantas veces son los pasivos totales en relacién al patrimonio, paso de 0,07 en diciembre 2018 a
0,21 en marzo 2019, esto también como efecto de aplicar la NIIF16 que norma el tratamiento financiero de los

arriendos. Lo anterior también se refleja en la porcion del pasivo no corriente sobre los pasivos totales, pasando
de un 9% a un 51% a marzo de 2019.

La rentabilidad sobre el Patrimonio, a iguales periodos de los tres primeros meses de 2018 y 2019 se mantiene
constante, sin embargo, también con raices en la NIIF16 cae el indice de cobertura de gastos financieros, mientras
gue el EBITDA tiende a aumentar un 26% de los cuales cerca de un 10% responde a la implementacién de NIIF16
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4. Estado de Flujo de Efectivo.

Estado de Flujo de Efectivo 31-03-2019  31-03-2018
Mm$ M$
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operacion 75.077 (71.830)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversion (7.731) (19.795)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiacién 203.272 (101.014)

Incremento neto (disminucidn) en el efectivo y equivalentes al
efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y

270.617 (192.639)

. . (28) 24.628
equivalentes al efectivo
Incremento neto en el efectivo y equivalentes al efectivo 270.590 (168.011)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 177.565 392.354
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 448.155 224.344

Durante el periodo comprendido entre enero y marzo de 2019, el flujo de efectivo neto procedente de
actividades de la operacion correspondié a M$75.077, derivados de cobros procedentes de las ventas de bienes y
servicios por M$2.002.887 que fueron destinados mayormente a pago a proveedores por M$1.677.919, pago a
los empleados por M$241.429, dividendos por M$3.769 e impuestos por M$25.503

Los flujos utilizados en actividades de inversion ascendieron sélo a MS$7.731, entre préstamos a empresas
relacionadas y compras menores de equipos.

El flujo procedente de actividades de financiacion fue de M$203.272 y cuyo origen responde al financiamiento de
importacion de materias primas de la filial Metrain S.A.

Todos los rubros anteriores derivaron en un incremento del efectivo y sus equivalentes de M$203.272, que luego
del efecto de la variacién de la tasa de cambio sobre el efectivo y sus equivalentes, mas el efectivo existente al
inicio del periodo enero marzo de 2019 determind un saldo de efectivo final al 31 de marzo de 2019 por
MS448.155

5. Anadlisis de Riesgo.
Riesgos

Los riesgos a que esta expuesta Quilicura S.A. se dan fundamentalmente por las actividades que desarrollan su
filial Metrain S.A. y las coligadas en que mantiene inversiones.

El caso de la filial Metrain S.A., empresa industrial del rubro metalurgico, dedicada a la fabricacion de cilindros
metadlicos para gas licuado de petréleo, también conocidos como balones de gas para uso doméstico y comercial.
En la misma linea y conforme a la normativa vigente, Metrain S.A. provee del servicio de mantenimiento de
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cilindros GLP para las empresas distribuidoras de gas licuado, cada vez que estos envases cumplen los diez afios
de uso. Siendo su principal fuente de ingresos y margen la fabricacidn de cilindros.

Las compafiias envasadoras de gas nacionales (donde distinguimos tres actores) presentan una demanda
estacional por cilindros nuevos, requiriéndolos cada afio inmediatamente antes de la temporada de frio y lluvias,
lo que ocurre durante los ultimos dos meses del afio y durante el primer trimestre de cada ejercicio. Esta
situacion obliga a la filial como fabricante a disponer con anticipacion del acero y otros insumos para cada
temporada de fabricacién, proyectando la demanda de mercado sin un acabado conocimiento de la demanda
efectiva de nuestros tres clientes nacionales.

La compra de materia prima debe efectuarse anticipadamente y en base a una demanda de productos estimada.
En caso de que esta proyecciéon de demanda diste de la real resultante, existe el riesgo de sobre abastecerse con
el consiguiente costo financiero de mantener inventarios, asi como la variabilidad del precio de las materias
primas (acero) entre un periodo y otro.

Por otra parte, como fabricantes chilenos y concentrados en nuestro mercado doméstico competimos con
proveedores extranjeros muy agresivos en precio, factor que define la preferencia del mercado, lo que nos obliga
a ajustar constantemente nuestros margenes para mantenernos en el mercado aunque con baja rentabilidad.
Estos productos que provienen de China, Turquia, Tailandia y Portugal, ingresan al pais con precios altamente
competitivos y en algunos casos bajo los costos de la produccidn nacional. No escapa entonces la filial Metrain
S.A. a la dificil realidad de la industria metallrgica-metalmecdnica chilena.

El tipo de cambio es otro factor preponderante para la competitividad de la filial, pues en la medida que el peso
se aprecia frente al ddlar, los costos en moneda local no son capaces de moverse en la misma direccion.

El factor ambiental y laboral es otro aspecto que normativamente nos resta competitividad, al competir con
algunos proveedores extranjeros cuyas normativas locales son muy menores en estos aspectos.




