QUILICURA S.A.

Analisis Razonados
Estados Financieros Consolidados 30 de junio de 2015 y 31 diciembre de 2014

Objeto Social

Quilicura S.A. fue constituida por escritura publica de fecha 23 de diciembre de 1997 y su nacimiento
proviene de la divisidon 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 acorddé y asigné a Quilicura S.A. las
inversiones en la filial Metrain S.A. y en las coligadas Compafiia de Inversiones La Central S.A. e Instituto
Sanitas S.A.

El objeto social es la inversiéon en toda clase de bienes muebles e inmuebles, acciones y valores
mobiliarios, y la administracion y explotacién de sus inversiones.

1. Estado de Situacion Financiera, comparando Estados Consolidados de situacion Financiera al 30 de
junio de 2015 y 31 de diciembre de 2014.

30-06-2015 31-12-2014 Diferencias Variacion
M$ M$ M$
Activo Corriente 1.303.163 2.013.780 (710.617) -35,3%
Activo no Corriente 21.911.896 21.794.042 117.854 0,5%
Total Activos 23.215.058 23.807.822 (592.763) -2,5%
Pasivo Corriente 880.769 2.712.670 (1.831.901) -67,5%
Pasivo no Corriente 895.323 246.128 649.195 263,8%
Total Pasivo 1.776.093 2.958.798 (1.182.705) -40,0%
Patrimonio 21.438.966 20.849.024 589.942 2,8%
Total Patrimonio y Pasivo 23.215.058 23.807.822 (592.763) -2,5%

El ejercicio 2015 ha avanzado durante los primeros seis meses del afio con una importante disminucién
del activo corriente. Esta disminucidn tiene su origen principalmente en el consumo de existencias de
materias primas, que transformadas en productos, han sido comercializadas en el primer semestre de
2015. Evidencia de lo anterior, se refleja en el indice de razén acida que pasa de 0.35 (dic.2014) a 1,11
(jun.2015), asi como también en un incremento neto en el efectivo y equivalentes al efectivo.

El total de Activos No Corrientes, se incrementa en el primer semestre de 2015 a razén de un 1%
respecto de diciembre del afio 2014. Este incremento tiene su origen en las inversiones contabilizadas
por el método de la participacidn en sociedades coligadas y las inversiones en planta y equipos. Con
todo, los activos totales de la sociedad al 30 de junio de 2015 alcanzan la suma de M$23.215.058.-
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En relacion a los pasivos, los Pasivos Corrientes presentan una disminucién de 68%, donde destacan en
orden de importancia; la disminucién de los pasivos financieros corrientes, luego de ser reestructurados
a largo plazo durante el mes de abril de 2015. Se registrd una disminucidon de las cuentas por pagar
comerciales y una disminucidon de las cuentas por pagar a entidades relacionadas, en virtud de la
distribucidn de dividendos por los resultados del ejercicio 2014.

Los Pasivos No Corrientes se elevan considerablemente por la restructuracion de pasivos a largo plazo y
en menor medida por al aumento de las provisiones no corrientes por beneficios a los empleados.

Finalmente, y conforme al resultado integral obtenido durante los seis primeros meses del ejercicio, el
patrimonio refleja un aumento equivalente a un 2,8% en relacion a diciembre de 2014.

2. Estados Consolidados de Resultado por funcién

Estado de resultados 01-01-2015  01-01-2014 var. M$ var. %
30-06-2015  30-06-2014 ’ '
Ganancia (pérdida)
Ingresos de actividades ordinarias 2.237.363 2.265.502 -28.139 -1%
Costo de ventas (1.546.054) (1.569.596) 23.542 -1%
Ganancia bruta 691.308 695.906 -4.598 -1%
Otros ingresos, por funcién 81.738 91.684 -9.946 -11%
Costos de distribucion (39.621) (60.893) 21.271 -35%
Gasto de administracion (426.729)  (420.027) -6.702 2%
Otros gastos, por funcién (129.131)  (208.726) 79.595 -38%
Otras ganancias (pérdidas) 31.194 1.600 29.594 1849%
Ingresos financieros 20 1.616 -1.596 -99%
Costos financieros (39.254) (53.310) 14.055 -26%
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y
negocios conjuntos que se contabilicen utilizando el método
de la partiCipacCion...........ccc.coiie e e 781.093 652.897 128.196 20%
Diferencias de cambio (2.570) (1.289) -1.281 99%
Resultados por unidades de reajuste 1.560 5.411 -3.852 -711%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 949.607 704.870 244737 35%
Gasto por impuestos a las ganancias (8.049) (3.614) -4.435 123%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 941.558 701.255 240.302 34%
Ganancia (pérdida) 941.558 701.255 240.302 34%
Ganancia (pérdida), atribuible a

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 941.357 701.146 240.211 34%

Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 201 110 92 84%
Ganancia (pérdida) 941.558 701.255 240.302 34%
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Conforme al Estado de Resultados Consolidando de la matriz Quilicura S.A. con su filial Metrain S.A., la
sociedad obtuvo a junio de 2015 una Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora de
MS$941.357.-, monto 34% superior a la obtenida durante el primer semestre de 2014.

Los Ingresos de actividades ordinarias, el costo de ventas y la ganancia bruta se mantienen
practicamente estables con solo una leve disminucién de 1% cada uno. Si bien los volumenes de
productos y servicios demandados por el mercado fueron menores durante el primer semestre de 2015,
la apreciacién del délar permitié mantener las cifras estables.

En otros items, la empresa ha logrado reducir sus costos de distribucién, disminuir otros gastos por
funcion, disminuir sus gastos financieros y mejorar su participacion en la ganancia de asociadas.

Respecto de la participacion en las ganancias de asociadas, estas reflejan un incremento de 20% durante
el ejercicio 2015, comparado con el primer semestre del ejercicio 2014.

Finalmente, como se indico, la ganancia atribuible a los controladores de la sociedad asciende a
MS941.357.-, ganancia superior en un 34% a igual periodo del ejercicio anterior.

3. Indicadores

indice 30-06-2015 31-12-2014
Liquidez Corriente 1,48 0,74
Activo Corriente/Pasivo Corriente
Razén Acida 1,11 0,35

(Activo Corriente-Existencias)/Pasivo Corriente

Razén Endeudamiento 0,08 0,14

Total Pasivo / Patrimonio

Porcidén Pasivo Corriente 50% 92%
Pasivo Corriente / Total Pasivo

Porcién Pasivo no Corriente 50% 8%
Pasivo no Corriente / Total Pasivo
Rentabilidad Patrimonio 4,6% 7,1%

Resultado/Patrimonio

Cobertura Gastos Financieros
(Res. Antes de Impto. + Gto.Fin)/Gto.Fin. 23 15

Ebitda MS 954.101 1.531.293
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Del analisis de los principales indices financieros podemos evidenciar entre el 31 de diciembre de
2014 y el 30 de junio de 2015:

Un aumento de la Liquidez Corriente de la empresa, que se duplica al transcurrir el primer semestre
de 2015.

La Razén Acida que mejora por sobre un 300%, pasando de 0,35 a diciembre de 2014, a 1,11 al cierre
de junio de 2015.

Como evidenciaron los menores Costos Financieros, la empresa ha disminuido sus pasivos
financieros mejorando el indice de Endeudamiento al pasar de 0,14 a diciembre de 2014, a 0,08 en
junio de 2015, lo que se traduce en una variacién superior al 42% en el periodo.

4. Estado de Flujo de Efectivo.

30-06-2015 31-06-2014

Ms$ Ms$

Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operacion 431.736 (11.942)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversiéon (55.788) (38.663)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiacion ( 65.664) 152.682
Efectos de la variacidon en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al

efectivo 3.331 (0)
Incremento neto en el efectivo y equivalentes al efectivo 313.616 102.077
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 177.258 184.061
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 490.874 286.138

Durante el periodo comprendido entre enero y junio de 2015, el flujo de efectivo obtenido en
actividades de la operacién alcanzé a MS$ 431.736.-, donde destacan la mayor recuperacion de cobros a
clientes en relacién al mismo periodo del afio 2014 y un menor pago a proveedores.

Las actividades de inversién requirieron de M$ 55.788.- y estuvieron orientadas al término de la
reestructuracién en linea de servicio de mantenimiento de cilindros, mientras que los flujos utilizados en
actividades de financiacidn, involucraron egresos por MS 65.664.- en pro del servicio de pasivos
bancarios.

El efecto en efectivo y equivalentes al efectivo fue un incremento de MS 313.616.-, es decir tres veces lo
generado durante el primer semestre de 2014.
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5. Analisis de Riesgo.
Riesgos

Los riesgos de Quilicura S.A. se dan fundamentalmente por las actividades que desarrollan las
sociedades en que mantiene inversiones.

Tal es el caso de la filial Metrain S.A., empresa industrial del rubro metalurgico, dedicada a la fabricacion
de cilindros metalicos para gas licuado de petrdleo, también conocidos como balones de gas para uso
normalmente doméstico. En la misma linea y conforme a la normativa vigente, Metrain S.A. provee del
servicio de mantenimiento de cilindros glp, cada vez que estos cumplen los diez afios de uso.

Las tres companias envasadoras de gas nacionales presentan una demanda estacional por cilindros
nuevos, requiriéndolos cada afio para despacho inmediatamente antes de |la temporada de frio y lluvias,
lo que ocurre durante el primer semestre de cada ejercicio. Esta situacion obliga a los dos Unicos
fabricantes nacionales a disponer con anticipacion del acero y otros insumos para cada temporada de
fabricacion, proyectando la demanda de mercado sin un acabado conocimiento.

La compra de materia prima debe efectuarse anticipadamente y en base a una demanda de productos
estimada. En caso de que esta proyeccion de demanda diste de la real resultante, existe el riesgo de
sobre abastecerse con el consiguiente costo financiero de mantener inventarios.

A fines de 2014 y conforme a las normativas de la Superintendencia de electricidad y Combustibles, se
inicié un proceso de devolucion de cilindros retenidos entre las compaiiias distribuidoras de gas, lo que
ha generado un aumento en la disponibilidad de envases en el mercado nacional. Esta situacién nos
permite proyectar una disminucién importante en los volimenes de fabricacién en las préximas
temporadas, y al mismo tiempo una mayor demanda por servicios de mantenimiento, con lo que es
posible estimar de antemano menores rentabilidades futuras, considerando las bajas tarifas que exhibe
el mercado en las actividades de mantenimiento de cilindros.

Otras situaciones complejas guardan relacion con la situacién econdmica del pais, el bajo desempleo en
los ultimos afios ha promovido un alza en el costo de las remuneraciones de produccién, situacion que
afecta los margenes del negocio ante la dificultad de transferir a precio estos mayores costos.

Por otra parte, durante los ultimos tres anos el mercado chileno ha observado un incremento explosivo
en las importaciones de cilindros por parte de las compafias envasadoras de gas. Estos productos que
provienen de China y Turquia, 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 metaldrgica-metalmecanica chilena.




