cAp

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 31 DE MARZO DE 2020

1. Reporte bajo Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

El ejercicio 2020 en curso, es el decimoprimero en que los registros contables y estados financieros de la
compafiia son confeccionados y reportados a la CMF (ex SVS), Bolsas y publico en general bajo normas

IFRS.

2. Analisis comparativo y principales tendencias observadas

En cuadro anexo, se presenta el calculo de indices y otros indicadores.
Ingresos y EBITDA

Al 31 de Marzo de 2020, los ingresos y EBITDA del grupo CAP alcanzaron MUSS 442.462 y MUS$
77.942, representando aumentos de 24,6% y 214,2% en relacién con los MUS$ 354.975 y MUSS$ 24.807

obtenidos en el mismo periodo de 2019.

Los mejores numeros consolidados se dan por la entrada en operacion en Diciembre de 2019, del puerto
Guacolda IT en el Valle del Huasco, reestableciéndose completamente los servicios portuarios que se vieron
interrumpidos por el accidente ocurrido el 21 de Noviembre de 2018 en el cargador de barcos de dicho
complejo. Es asi que los ingresos y EBITDA de Compaiiia Minera del Pacifico S.A. (CMP) del 1T20
ascendieron a MUS$ 244.915 y MUSS$ 62.409, reflejando incrementos de 45,2% y 239,9% al compararlos
con los MUSS$ 168.717 y MUSS$ 18.362 registrados el 1T19. Cabe mencionar aqui que la fabricacion del
nuevo cargador de barcos termind el 3T19 y su montaje estuvo listo hacia fines de Octubre, con lo que el
reinicio de las actividades portuarias a efectuarse en Noviembre tuvo que posponerse por las
manifestaciones sociales que comenzaron el 18 de Octubre en Santiago y se expandieron a todo el pais.
Como consecuencia de lo anterior, la estabilizacion de la operacion de la nueva instalacion portuaria recién
se pudo alcanzar entre Diciembre 2019 y Enero 2020, haciendo posible a partir de entonces la proyeccion

de una operacion minera con una logistica totalmente normalizada.

En Compaiiia Sidertirgica Huachipato S.A. (CSH), los ingresos y EBITDA alcanzaron MUSS$ 119.793 y
MUSS (6.245) el 1T20, registrandose una disminucion respecto de los primeros desde MUS$ 134.145 y un
aumento respecto de los segundos desde MUSS$ (8.033), ambos del 1T19.

En el grupo de procesamiento de acero (GPA), negocio compuesto por Cintac en Chile, Tupemesa,

Calaminén, Sehover y Signovial en Perti y Tasa en Argentina, los ingresos y EBITDA del 1T20 alcanzaron
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respectivamente MUS$ 88.614 y MUSS$ 7.327, representando disminuciones de 19,2% y 13,3% en relacion
con los MUSS$ 109.638 y MUSS$ 8.450 del 1T19.

En CAP Infraestructura, actividad que comprende a la compafiia productora de agua desalinizada
Cleanairtech Sudamérica, la de transmision eléctrica Tecnocap y el Puerto Las Losas, los ingresos y
EBITDA del 1T20 llegaron a MUS$ 21.646 y MUSS$ 15.127, reflejando aumentos de 6,1% y 14,8% al
compararlos con los MUSS$ 20.404 y MUSS$ 13.174 del 1T19.

Resultados netos

En mineria del hierro, al 31 de Marzo de 2020 la compaifiia registrd una utilidad neta de MUSS$ 10.380,
representando un aumento respecto de los MUSS$ (11.997) reportados en Marzo de 2019. Este mayor
resultado se explica principalmente por un aumento de 55,0% en el tonelaje de mineral de hierro
despachado de 2.882 MTM en 2020, respecto de los 1.859 MTM del afio anterior, un precio promedio del
mineral de hierro un 4,1% menor y una diferencia de cambio positiva de MUS$ 11.280. En relacion con
este ultimo monto, se origina por un descalce puntual entre activos y pasivos en pesos, frente a la fuerte
depreciacion experimentada por el peso frente al doélar en el periodo. El costo por tonelada a su vez, tuvo
una reduccion de 17,4% basicamente por los mayores tonelajes producidos y despachados, particularmente
en Huasco, cuyas operaciones (mina Los Colorados y planta de pellets) utilizan el puerto Guacolda IT como

principal puerta de salida de sus productos.

En produccion sidertirgica, la pérdida neta del 1T20 de MUSS$ (10.604), que se compara con la pérdida neta
de MUSS (11.804) registrada el 1T19, se explica por un aumento de 10,3% en los despachos fisicos de
198.973 TM en el 1T20 versus los 180.361 TM del 1T19 y una disminucion en el precio promedio del
acero vendido de 14,6%. El costo de venta promedio en tanto, registré una disminucion de 18,5% por

tonelada, debido a los mayores tonelajes producidos y despachados.

En actividades del grupo de procesamiento de acero, el resultado neto consolidado del 1T20 de MUSS 876,
que se compara con el resultado neto de MUSS 2.293 del 1T19, es consecuencia de reducciones de 2,7% en
el precio promedio de los productos vendidos y de 16,9% en los tonelajes despachados desde 95 mil
toneladas en 2019 a 79 mil toneladas en 2020. Esto ultimo como reflejo de las medidas de cuarentenas
obligatorias en Perti y Argentina desde mediados de Marzo, a causa del Covid 19. En relacion al costo de
venta promedio por tonelada, este disminuy6 en 4,0%. En mas detalle, al ver los resultados por pais: Chile
MUSS$ 893, Pert MUSS 527 y Argentina MUSS (754), se observa el efecto de la pandemia en cada uno de

ellos, pero principalmente en Perti y Argentina.
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En el negocio de infraestructura, la utilidad neta del 1T20 alcanzé a MUS$ 6.699, un 37,2% mayor que la
de MUSS 4.883 del 1T19, influida por el buen desempefio de la planta desalinizadora de agua de mar y por

el mayor flujo de carga en el puerto Las Losas.

Como consecuencia de lo anterior, el resultado neto consolidado del grupo CAP al 31 de Marzo de 2020,
deducidas las participaciones no controladoras alcanzo a MUSS$ (627), resultado que se compara con la

pérdida neta de MUSS$ (23.196) registrada al 31 de Marzo de 2019.
Analisis de los negocios

Los ingresos de nuestra filial CMP por MUSS$ 244.915 al 31 de Marzo de 2020, fueron notoriamente
superiores que los MUS$ 168.717 del mismo periodo de 2019, por el aumento de un 55,0% en los
despachos fisicos, llegando a 2.882 MTM, aun cuando el precio promedio de la mezcla de productos
despachados fue menor en 4,1% alcanzando US$ 83,3 por TM. El mencionado aumento en los volimenes
despachados, es consecuencia de la total rehabilitacion del puerto Guacolda II que ha vuelto a su capacidad
de carga original, desde el mes de Diciembre de 2019. En cuanto a la mantencion de los buenos niveles de
precios del mineral de hierro, a pesar de la pandemia que azota a todas las economias del mundo, ello se
relaciona todavia con restricciones de oferta en las operaciones de Vale después de su accidente en el
tranque de relaves de Brumadinho, Minas Gerais, por efectos climaticos a raiz de fuertes precipitaciones en
operaciones de proveedores australianos y canadienses, y por los esfuerzos del gobierno Chino en darle
impulso a su economia, a través de inyecciones de liquidez y mayor dinamismo en los sectores de la

construccion e infraestructura.

En el negocio sidertrgico, los ingresos de nuestra filial CSH por MUS$ 119.793 al 31 de Marzo de 2020,
reflejan una disminucion de 10,7% respecto del mismo lapso del afio anterior, como resultado de una
disminucion de 14,6% a US$ 578,8 por TM en el precio promedio, en linea con la tendencia de los precios

internacionales, y un aumento de 10,3% en el tonelaje despachado, a 198.973 TM.

En las operaciones del GPA, la cifra de ingresos al 31 de Marzo de 2020 de MUSS$ 88.614 exhibe una
disminucion de 19,2%, respecto del afio anterior, por el efecto conjunto de una reduccion de 2,7% en el
precio promedio por tonelada, a US$ 1.125 y una disminucion de 16,9% en los despachos fisicos a 79 mil

toneladas.

En las actividades de infraestructura, los ingresos al 31 de Marzo de 2020 alcanzaron MUSS$ 21.646, lo que

refleja un aumento de 6,1% respecto de los MUS$ 20.404 reportados al 31 de Marzo de 2019.
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En cuanto al endeudamiento financiero bruto del grupo, este alcanzé US$ 1.168.023 al 31 de Marzo de
2020, mostrando un aumento respecto de los MUS$ 961.843 al 31 de Diciembre de 2019, como resultado
principalmente del giro de lineas de créditos comprometidas a fines de Marzo por MUSS$ 150.000, para
fortalecer la liquidez de la compaiia frente a la incertidumbre econdmica creada por la propagacion del

Covid 19.

Asi, al 31 de Marzo de 2020 el grupo CAP mantiene un adecuado saldo de caja de MUSS 482.813, que se
compara con los MUSS$ 339.403 disponibles al término de 2019.

El referido saldo de caja y el mayor endeudamiento bruto, llevo al grupo CAP a exhibir un endeudamiento
financiero neto de MUSS$ 685.210, equivalente a 2,71 veces el EBITDA consolidado de los ultimos doce

meses terminados al 31 de Marzo de 2019.
3. Sintesis del periodo Enero — Marzo 2020

Al término del primer trimestre de 2020, es un hecho que el virus denominado SARS-CoV-2 que
inicialmente aparecié en la ciudad de Wuhan, China, logré expandirse en todas direcciones alcanzando a
todos los continentes, generando una huella de enfermos y fallecidos, sin que se cuente todavia con vacunas
ni terapias médicas, salvo el aislamiento social, lavado frecuente de manos y el uso obligatorio de
mascarillas. La utilizacién de cuarentenas totales, parciales o dindmicas ha sido la forma mayoritariamente
utilizada por los gobiernos para retrasar el peak de infectados, lo que se ha denominado aplanar la curva.
Todo esto, ha traido como consecuencia la detencion de actividades econdmicas en todas las latitudes y
todos los sectores, a tal extremo, que el Fondo Monetario Internacional anuncié una recesion global para el

afio 2020.

Es asi como el Fondo Monetario Internacional proyecta para la economia estadounidense un PIB de -5,9%,

para la Eurozona uno de -7,5% y para China uno de 1,2% (6,1% en 2019), en el ejercicio en curso.

En cuanto a Latinoamérica y Chile, el panorama de recesion serd ineludible en distintas magnitudes, por lo
que cada uno de los estados estd tomando medidas para proteger a sus habitantes de las emergencias
sanitarias y econdmicas.

Los negocios del grupo CAP y sus tendencias:

En mineria del hierro, a pesar del dificil escenario local e internacional descrito, es posible visualizar el

punto de inflexion hacia mejores resultados desde la puesta en marcha del nuevo cargador de naves en
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Guacolda II, lo que permite sustentar un programa de embarques que retornaria a niveles de despachos

superiores a 16.000 MTM en 2020.

En el ambiente externo habra que continuar monitoreando la evolucidon del Covid 19, pero hoy es posible
informar que los clientes asiaticos, principalmente chinos, siguen demandando los concentrados magnéticos
de alta ley que produce CMP, de sinter feed con 62% a 64% de Fe, pellet feed con 65% a 69% de Fe y
pellets con 65% a 67% de Fe.

En el sector siderirgico en tanto, el exceso de capacidad de produccion de acero globalmente y
particularmente en China, genera gran incertidumbre por lo que el ajuste de dicha capacidad y la extrema
preocupacion por la contaminacion en China, podrian generar un ambiente de menor volatilidad en los

niveles de precios del acero.

Frente al exceso de capacidad mundial e importantes distorsiones de precios en las exportaciones de acero,
CAP Acero ha efectuado presentaciones a la Comision Nacional Anti distorsiones de Precios (CNDP)
obteniendo en el pasado algunas medidas que intentaban evitar la competencia desleal, de las cuales hoy no
queda ninguna en aplicacion. Cabe destacar, sin embargo, que los porcentajes de antidumping no son ni
pueden ser traspasados integramente a la cadena de valor por la presencia de oferta proveniente de paises

excluidos y la necesidad de respaldar los negocios aguas abajo en la misma cadena de valor.

Las actividades del negocio de procesamiento de acero por su parte, se ajustan a los niveles de crecimiento
e inversion de las economias donde participa y a sus propios esfuerzos en eficiencia e innovacion. De este
modo, considerando las cuarentenas obligatorias en Argentina y Pert, y la menor actividad en Chile, los
esfuerzos estan enfocados en cuidar la liquidez, reducir costos y gastos y postergar cualquier programa de

inversiones hasta que se visualice un escenario de mayor normalidad.
4. Analisis de los mercados
Hierro:

El precio promedio que alcanzé la mezcla de productos de CMP al 31 de Marzo de 2020, fue menor en un
4,1% llegando a US$ 83,3 por TM, respecto del precio promedio de US$ 86,8 por TM al 31 de Marzo de
2019. Dicho menor precio promedio de la mezcla de productos de CMP se explica por la variabilidad
propia en las transacciones agregadas de compra y venta, dentro de un marco de estabilidad en el nivel de

precios.
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En cuanto a los volumenes despachados al 31 de Marzo de 2020, estos alcanzaron a 2.882 MTM, 55,0%
mayor que las 1.859 MTM de 2019. Los despachos al mercado externo por su parte alcanzaron las 2.706
MTM, cifra 63,7% mayor que las 1.653 MTM del afio anterior, mientras que los envios al mercado interno

ascendieron a 176 MTM, representando una disminucién de 14,6% en relacion a las 206 MTM de 2019.

Como consecuencia de lo anterior, las ventas de CMP al 31 de Marzo de 2020 alcanzaron MUSS$ 244.915,
cifra 45,2% mayor que la obtenida al 31 de Marzo de 2019.

Acero:

El precio promedio del 1T20 alcanz6 US$ 578,8 por TM, 14,6% menor que el precio de US$ 678,0 por TM
de 2019.

Los despachos al 31 de Marzo de 2020 en tanto, alcanzaron 198.973 TM, 10,3% mayores que las 180.361
TM al 31 de Marzo de 2019. En el presente ejercicio 149.945 TM de los envios fueron al mercado interno,
un 34,3% mayores que las 111.669 TM a dicho mercado durante 2019, mientras que los envios al mercado

externo ascendieron a 49.028 TM, 28,6% menores que las 68.692 TM del afio anterior.

Asi, los ingresos de CAP Acero al 31 de Marzo de 2020 alcanzaron MUSS$ 119.793, reflejando una

reduccion de 10,7% respecto de los obtenidos al 31 de Marzo del afio anterior.
Procesamiento de Acero:

Al 31 de Marzo de 2020 esta actividad muestra un precio promedio por tonelada de US$ 1.125, un 2,7%
menor que el de US$ 1.156 de 2019.

Los despachos llegaron a 79 mil toneladas, cifra inferior a la de 95 mil toneladas del afio anterior.

Asi, al 31 de Marzo de 2020, Novacero e Intasa, sociedades que consolidan el negocio de procesamiento de
acero, llevaron sus ingresos a MUSS$ 88.614, cifra 19,2% menor que los MUS$ 109.638 al 31 de Marzo de
2019.

Infraestructura:

Al 31 de Marzo de 2020, las filiales Cleanairtech y Tecnocap alcanzaron una produccién de 2 millones de

metros cubicos de agua desalinizada y una transmisiéon de 67 GWh de energia eléctrica, respectivamente.
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Asi, su contribucion a los ingresos del grupo, incluyendo las cifras de Puerto Las Losas, alcanza a MUS$

21.646 en el periodo.
Costos de Ventas:

Al finalizar el 1T20 y al comparar los costos de venta promedio por tonelada con los correspondientes del
1T19, estos disminuyeron en 17,4%, 18,5% y 4,0% en los productos de hierro, sidertrgicos y de

procesamiento de acero respectivamente.
Gastos de Administracion y Ventas

Los gastos de administracion y ventas como porcentaje de las ventas alcanzaron 6,3% y 7,4% el 1T20 y el
1T19 respectivamente. Los referidos gastos en términos absolutos aumentaron de MUSS$ 26.304 en 2019, a

MUSS$ 27.979 en 2020.
Gastos Financieros y Diferencias de Cambio

Los gastos financieros consolidados de CAP aumentaron desde MUSS$ (18.526) al 31 de Marzo de 2019 a
MUSS (19.599) al 31 de Marzo de 2020, reflejandose aqui el efecto del mayor endeudamiento del grupo
CAP en el periodo.

Los ingresos financieros en tanto, vienen disminuyendo desde MUS$ 3.438 al 31 de Marzo de 2019, a

MUSS$ 1.592 al 31 de Marzo de 2020, como resultado de la inversion de menores saldos de caja promedio.

Como consecuencia de lo mencionado mas arriba, los gastos financieros netos aumentaron desde MUSS$

(15.088) al 31 de Marzo de 2019, a MUSS (18.007) al 31 de Marzo de 2020.

Respecto de las variaciones producidas en el tipo de cambio, ellas originaron un resultado de MUSS$ 13.799
en 2020, que se compara con MUS$ (1.288) en 2019. En ambos casos, las diferencias de cambio se
producen por variaciones en el valor del délar aplicado sobre descalces temporales en cuentas de activos y

pasivos en pesos, las que en esta oportunidad ocurrieron principalmente en CMP y CSH.



5. Analisis del Estado de Flujo de Efectivo y Liquidez

Actividades de la Operacion

En actividades de la operacion el saldo positivo de MUS$ 19.206 se alcanza como consecuencia del cobro
de ventas de bienes y servicios por MUSS$ 430.778, mas otros ingresos de efectivo de operacion por MUSS$
4.741, cuyo total es compensado parcialmente por pagos a proveedores por MUSS$ (338.595), al personal
por MUSS (56.003) y pagos de impuestos por MUS$ (21.715).

Actividades de Inversion

En actividades de inversion, el saldo negativo de MUS$ (115.355) se produce principalmente por la compra
de propiedades, planta y equipos por MUSS (53.711), (90,5% corresponde a inversiones en CAP Mineria,
6,9% a inversiones en CAP Acero, 2,4% a inversiones en el negocio de Procesamiento de Acero y 0,2% a
Infraestructura), mas el pago de varios clasificados como actividades de inversion por MUSS$ (2.804),
conceptos a los que se agregan otros egresos de efectivo clasificados como actividades de inversion por

MUSS (58.840).

Actividades de Financiamiento

El flujo por actividades de financiamiento muestra un saldo positivo de MUSS$ 175.044, ocasionado por
importes procedentes de créditos por MUS$ 207.000, compensados parcialmente por el pago de pasivos
financieros por MUSS$ (15.548) e intereses por MUSS$ (16.408).

Lo anterior, conduce a un flujo neto total del periodo de MUS$ 78.895.

En cuanto a la liquidez corriente de la compaiiia, esta se encuentra en un nivel de 1,12 veces al 31 de Marzo

de 2020, que se compara con las 1,27 veces al 31 de Marzo de 2019.

6. Valores libros y econémico de los principales activos

En cuanto al valor de mercado o econdmico y el valor de libros de los activos del Grupo CAP, podemos
informar que las existencias estan valorizadas incluyendo los costos directos de adquisicion e incluyen los
gastos totales de produccion, sean fijos o variables y la correspondiente cuota de depreciacion de los

activos fijos utilizados en los procesos y demas gastos indirectos de produccion.
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Asimismo, bajo el proceso de convergencia a NIIF (IFRS), los terrenos del Grupo CAP fueron valorizados
a su valor justo segln tasacion registrada al 1 de Enero de 2009, para la determinacion de su costo atribuido

a esa fecha.

7. Riesgos de mercado
Contabilidad en dolares y tipo de cambio.

CAP S.A. y la mayoria de sus filiales en Chile tienen al doélar como moneda funcional, en consecuencia,
llevan su contabilidad en tal moneda lo que les permite valorizar parte importante de sus activos, pasivos y

patrimonio en la misma.

Lo mismo ocurre en las cuentas de resultado, donde ingresos y gastos son cargados y abonados

respectivamente en dicha moneda desde que se devengan u ocurren.

Ello permite a estas empresas no realizar correccion monetaria, como ocurre con las entidades que llevan su
contabilidad en pesos, evitandose de esta forma las distorsiones que ella acarrea, a la vez que comparar
cifras de balance y resultado de un periodo con otro sin tener que actualizar cifras usando como indice de

actualizacion del periodo base de comparacion el Indice de Precios al Consumidor.

Consistente con lo anterior, en CAP los activos y pasivos que se registran y controlan en pesos y otras
monedas distintas del do6lar, generan una “diferencia de cambio” en su valorizacion a la fecha de balance, si
es que el valor del dolar (tipo de cambio) experimenta variaciones respecto de ellas. Esta diferencia de

cambio se lleva al resultado del periodo.

Por los hechos descritos, la Compatfiia se esfuerza por mantener un adecuado calce entre sus activos y
pasivos en distintas monedas o en un balance que le resulte satisfactorio a la luz de las realidades
imperantes en los mercados cambiarios internacional y local, tratando de evitar que sus resultados se vean
desfavorablemente afectados, para lo cual, en ocasiones, efectia operaciones de swap de monedas u

operaciones de futuro de éstas.
Commodities

Los negocios de CAP, todos ellos de transaccion internacional, reflejan a través de sus precios las

variaciones ciclicas de oferta y demanda globales y locales.
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Por otra parte, ni el hierro ni el acero son commodities en sentido absoluto, pues la composicion quimica
especifica de cada tipo de hierro o de acero, que es esencial en la decision de compra en una gran
proporcion de usuarios, genera una gran variabilidad de tipos. Sin embargo, en el Gltimo tiempo ha cobrado
relevancia la transaccion de futuros de hierro y acero a través de intermediarios financieros, al respecto, el
grupo CAP desde 2017 ha efectuado (si lo estima conveniente), operaciones utilizando dichos instrumentos

de cobertura por un monto cercano al 10% de los despachos de hierro.
Analisis de sensibilidad

Las operaciones de CAP estan expuestas principalmente a las variaciones en el precio del hierro y el acero,

cuyos niveles son determinados por la oferta y la demanda global.

El grupo estima que, a los niveles de produccion y despachos registrados durante el periodo, un
incremento/(disminucion) de un 10% en el precio promedio del hierro hubiera aumentado/(disminuido) los
ingresos del grupo en MUS$ 21.097. En cuanto al acero, se estima que un incremento/(disminucion) de un
10% sobre el precio promedio registrado en el mismo periodo, hubiera aumentado/(disminuido) los

ingresos del grupo en MUSS 11.527.

Deudas en otras monedas y tasas de interés

Junto con el caracter ciclico de los ingresos, el Estado de Resultados de CAP esta expuesto a los efectos de
sus politicas financieras, las que determinan la proporcion de deuda en distintas monedas y los
correspondientes intereses, con tasas fijas o flotantes, aplicables.

CAP histéricamente ha optado por contratar endeudamiento en ddlares con la excepcion de colocaciones de
bonos en UF en el mercado local. Dichos instrumentos son cubiertos por Cross Currency Swaps a dolares,

preferentemente en la misma fecha de colocacion.

De originarse activos y pasivos por operaciones de cobertura, ellos se presentaran a su valor justo en las

respectivas fechas de los estados financieros.
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ANEXO

INDICES FINANCIEROS COMPARATIVOS
ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

AL 31 DE MARZO DE 2020

SOLVENCIA

INDICADOR PARAMETRO

Al 31.03.2020

Al31.12.2019

VARIACION

Liquidez Corriente veces
Activo Corriente/Pasivo Corriente

Razén Acida veces
(Efectivo y equivalente al efectivo + Otros activos
financieros corrientes)/Pasivo Corriente

Generacién de Caja

EBITDA ultimos 12 meses MUS$
Ganancia Bruta - Gastos de Administracion + Depreciacion
- Gastos de Distribucion + Amortizacion

1,12

0,38

252.603

1,08

0,30

199.468

0,04

0,08

53.135

Analisis de variaciones

La liquidez corriente y la razén acida variaron en 0,04 y 0,08 veces respectivamente al cierre del

1T20 v/s 2019, ambos indices aumentaron principalmente por un incremento en el efectivo y

equivalentes al efectivo y en los otros activos financieros corrientes, en una proporcion mayor al

aumento observado en los pasivos corrientes.

En cuanto al EBITDA, calculado en base a los ultimos 12 meses, al cierre del 1T20 se observa un

incremento de MUS$53.135 respecto al afio 2019, explicado principalmente por el aumento de los

ingresos y EBITDA del segmento minero, cuyas causas se detallan en el N°2 del andlisis razonado:

“analisis comparativo y principales tendencias observadas del analisis razonado”.
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1L ENDEUDAMIENTO

INDICADOR PARAMETRO Al 31.03.2020 Al131.12.2019 | | VARIACION
Endeudamiento
Endeudamiento Financiero Total MUSS$ 1.168.023 961.843 206.180

Otros pasivos financieros corrientes + Otros pasivos
financieros no corrientes
Endeudamiento Financiero Neto MUS$ 685.210 622.440 62.770

Endeudamiento Financiero Total - (Efectivo y equivalente
al efectivo + Otros activos financieros corrientes)

Endeudamiento Financiero Neto a EBITDA veces 2,71 3,12 0,41)
Endeudamiento Financiero Neto/EBITDA ltimos 12

meses
Endeudamiento Financiero Neto a Patrimonio veces 0,21 0,19 0,02

Endeudamiento Financiero Neto/Patrimonio
Cobertura de Gastos Financieros Netos veces 2,82 2,30 0,52

EBITDA ultimos 12 meses/(Gastos financieros ultimos 12
meses - Ingresos financieros ultimos 12 meses)

Deuda Corto Plazo a Deuda Total % 52 51 1,00
Pasivo Corriente/Pasivo Total
Deuda Largo Plazo a Deuda Total % 48 49 (1,00)

Pasivo No Corriente/Pasivo Total

Analisis de variaciones

El endeudamiento financiero total y endeudamiento financiero neto presentaron un incremento de
MUSS$ 206.180 y MUSS$ 62.770 respectivamente, lo cual obedece a un aumento en el nivel de deuda

financiera de corto y largo plazo.

Por su parte, la razon de endeudamiento financiero neto a EBITDA muestra una disminucion de 0,41
veces, desde 3,12 registrados al 31 de diciembre de 2019 a 2,71 al cierre del 1T20, lo cual obedece al

ya mencionado incremento en el nivel de EBITDA.

La razén de endeudamiento financiero neto a patrimonio, muestra un leve incremento de 0,02 veces al

cierre del 1T20 v/s 2019.
En cuanto a la cobertura de gastos financieros netos, medida en base a los ultimos 12 meses, se produjo
un aumento de 0,52 veces en el indice al cierre del 1T20 respecto al afio 2019, variacion que se explica

principalmente por la mayor generacion de EBITDA registrada en el ejercicio en curso.

Respecto a la estructura de deuda, se observa un incremento de 1% en la deuda de corto plazo y una

disminucién por el mismo porcentaje en la deuda de largo plazo.
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III.

Iv.

ACTIVIDAD

cAp

INDICADOR

PARAMETRO

Al 31.03.2020

AL 31.03.2019

VARIACION

Actividad

Rotacién de Inventarios
Costo Ventas/Existencias
Permanencia de Inventarios

(Existencias/Costo de Ventas)*Dias del periodo

veces

dias

0,85

106

0,01

O

Analisis de variaciones

Al cierre del 1T20, el indice de rotacion de inventarios equivale a 0,85 veces v/s las 0,84 veces

que rotd durante el 1T19, lo cual obedece a un aumento en el nivel de inventarios.

Por su parte, el indice de permanencia de inventarios muestra una disminucién de 1 dia al 1T20

respecto al 1T19.

RENTABILIDAD

INDICADOR

PARAMETRO

Al 31.03.2020

AL 31.03.2019

VARIACION

Rentabilidad

Rentabilidad del Patrimonio
Ganancia (Pérdida) / Patrimonio Total

Rentabilidad de los Activos
Ganancia (Pérdida)/ Activo Total

Utilidad por Acciéon
Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la
controladora/Ntimero acciones emitidas

Retorno Dividendos*

Dividendos Gltimos 12 meses / precio cierrre de la accion

%

%

USs$

%

(0,0042)

6,01

(0,69)
(0,43)

(0,1600)

4,06

1,95

* Considera so6lo dividendos distribuidos por CAP S.A.

Analisis de variaciones

Los indices de rentabilidad al cierre del 1T20, muestran aumentos respecto a los indices

correspondientes al 1T19, producto de los mejores resultados registrados en las operaciones del Grupo,
cuyo detalle por segmento de negocios se explica en la nota N°2 “Analisis comparativo y principales

tendencias observadas” del Analisis Razonado.
Respecto al retorno sobre dividendos, calculado en base a los ultimos 12 meses, se observa un

incremento desde 4,06% al cierre del 1T19 a 6,01% al cierre del 1T20, lo cual se explica por los flujos

de dividendos considerados en dichos periodos y a la diminucion en el valor de la accion.
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