ANALISIS RAZONADO
AL 30 DE JUNIO DE 2023




A continuacion, presentamos el Analisis Razonado de los Estados Financieros Consolidados de Inmobiliaria
Manquehue S.A. y sus filiales (en adelante Manquehue, la Compafiia o la Sociedad) para el segundo trimestre de
2023 (2T23) al 30 de junio de 2023. Todas las cifras estan expresadas en millones de pesos chilenos (millones de
$ o0 MMS). Todas las variaciones son respecto al mismo periodo del afio anterior, salvo donde se indique lo
contrario.
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1. DESTACADOS

Durante el 2T23 los Ingresos Consolidados de
la Compafiia alcanzaron los MMS$ 14.900, en
comparacién a los MMS$ 20.119 del 2T22.
Dicha disminucién se explica por una menor
escrituracion tanto en la unidad de desarrollo
inmobiliario como macrolotes. A nivel
acumulado, los Ingresos Consolidados para el
primer semestre disminuye en un 8% respecto
de igual periodo del afio anterior.

El Margen Bruto por su parte, alcanzé durante
2723 los MMS 4.796 (32% sobre ingresos),
monto inferior a los MMS 8.325 registrados en
el 2T22, explicado principalmente por la
menor escrituracién sefalada del segmento
macrolotes.

Los Gastos de Administracion y Ventas (GAV)
del 2723 fueron de MMS$S 4.709, monto
comparable con los MMS 3.763 del 2T22. Este
aumento se genera principalmente por gastos
asociados a la externalizaciéon de la edificacion,
y al pago asociado a la salida parcial anticipada
de las oficinas corporativas, ambos no
recurrentes.

El EBITDA Consolidado del 2T23 alcanzé MMS$
1.128, versus MMS 5.193 en el 2722, debido a
un menor resultado operacional.

La Ganancia Consolidada del 2T23 alcanzé los
MMS 1.390, de los cuales MMS$ 1.357 son
atribuibles a los propietarios de la
controladora. En comparacién, para el 2722,
se registraron ganancias por MMS 5.637, de
las cuales MMS 2.759 son atribuibles a los
propietarios de la controladora.

Los Permisos de Edificacion Aprobados
aumentaron un 13%, respecto a igual periodo
2022, debido a los nuevos permisos de
edificios de Arturo Prat (Santiago) y Vicuiia
Mackenna (La Florida), ademads del proyecto

de casas Terrapiedra ubicado en el sector de la
Nipa, en Piedra Roja (Colina).

El Stock Disponible aumenté un 162%,
llegando a MUF 1.048 al 2723, vs MUF 401 en
2T22, principalmente producto de |Ia
obtencién de recepciones finales en los
proyectos de Aguas Claras, Alto La Cruz,
Estancia Liray y del edificio Manuel Montt. El
Stock Potencial se ubicé en MUF 1.784 para
escriturar en los proximos 12 meses.

El segundo trimestre del afo cerré con MUF
290 de Promesas Netas para el negocio
inmobiliario, monto inferior a las MUF 307
registradas en mismo periodo del 2022, en
linea con el menor dinamismo del mercado
inmobiliario, fundamentalmente determinado
por el acceso a los créditos hipotecarios y la
disminucion de las rentas reales de las
personas.

Los desistimientos de promesas en unidades
fueron las mismas para los 2 periodos; 33
unidades desistidas. La tasa de desistimiento
por su parte llegd a 39% vs un 40% en el mismo
periodo del afio anterior, incorporando en el
calculo una base de promesas parecidas.

Al cierre del 2T23, la Compaiiia cuenta con una
posicion de caja disponible de MMS$ 31.427 y
una razon deuda a patrimonio de 0,91 veces.

El Backlog de promesas inmobiliarias al 2723
alcanzé los MUF 1.290, lo que representa un
37% menos que el cierre del mismo periodo de
2022, donde se registro un Backlog de
promesas de MUF 2.049, producto de la
escrituracion en el periodo entre ambos
cierres y el menor nivel de actividad comercial.

El Backlog de promesas de Macrolotes al 2723
alcanzé los MUF 470, mientras para el cierre
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de 2T22 fue de MUF 685, disminucion
explicada por escrituracidn de dicho backlog.
2. ESTADO DE RESULTADQOS CONSOLIDADO Y POR SEGMENTO
Trimestre Acumulado

Ingresos 14.900 20.119 -25,9% 30.447 33.089 -8,0%
(Costo de Venta) (10.104) (11.793) -14,3% (20.310) (18.655) 8,9%

Ganancia Bruta 4.796 8.325 -42,4% 10.137 14.435 -29,8%
(Gasto de Admin.) (4.709) (3.763) 25,1% (7.793) (6.322) 23,3%

Resultado Operacional 87 4.562 -98,1% 2.344 8.113 -71,1%

No Operacional:

-Ingresos financieros 873 679 28,6% 2.048 907 125,8%
-(Gastos financieros) (1.004) (497) 102,1% (1.524) (1.005) 51,5%
-Otros 115 (1.748) n/a 701 (2.242) n/a

Ganancia antes de impuesto 71 2.997 -97,6% 3.569 5.773 -38,2%
-Impuestos 1.319 2.640 -50,0% 1.142 3.610 -68,4%

Ganancia (pérdida) 1.390 5.637 -75,3% 4.711 9.383 -49,8%

G i ietari

anancia propretarnos 1.357 2.759 -50,8% 4.144 5.398 -23,2%
controladora (pérdida)

Resultado Operacional 87 4.562 -98,1% 2.344 8.113 -71,1%
(+) Depreciacién 241 245 -1,7% 449 487 -7,9%
(+) Amortizacién 10 17 -40,6% 20 30 -31,1%
(+) Gasto Fin. en costo 789 369 114,0% 1.467 478 206,7%

EBITDA 1.128 5.193 -78,3% 4.280 9.108 -53,0%

Resultado por accién (S/accién) 2,29 4,66 -2,4p.p. 7,00 10,74 -3,7 p.p.

Ganancia Bruta /Ingresos (%) 32,2% 41,4% -9,2 p.p. 33,3% 43,6% -10,3 p.p.

Resultado Operac. /Ingresos (%) 0,6% 22,7% -22,1p.p. 7,7% 24,5% -16,8 p.p.

Ganancia (pérdida)/Ingresos (%) 9,3% 28,0% -18,7 p.p. 15,5% 28,4% -12,9p.p.

EBITDA/ Ingresos (%) 7,6% 25,8% -18,2 p.p. 14,1% 27,5% -13,5p.p.

Para efectos de analisis, agrupamos en dos unidades de negocios: Desarrollo Inmobiliario y Macrolotes:

Desarrollo Inmobiliario: Unidad de negocio que aborda los segmentos de extensidén dentro y fuera
de la Regidén Metropolitana (RM), y de densidad al interior de esta. La cadena de valor de esta
unidad se inicia con la busqueda y compra de terrenos factibles para el desarrollo de viviendas, y
termina con la postventa.

Macrolotes: Unidad de negocio enfocada en la venta de pafios o macrolotes para el desarrollo
inmobiliario, tanto residencial como de equipamiento, los que se concentran en el sector de Piedra
Roja. Con una superficie inicial de 1.800 hectareas, y un saldo de tierra de 246 hectareas, para
desarrollar en los préximos 15 afos.
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Ingresos
(Costo de Venta)
Ganancia Bruta
(Gasto de Admin.)
Resultado Operacional
EBITDA

Ganancia Bruta /Ingresos (%)
Result. Operac. /Ingresos (%)
EBITDA/ Ingresos (%)

Ingresos
(Costo de Venta)
Ganancia Bruta
(Gasto de Admin.)
Resultado Operacional
EBITDA

Ganancia Bruta /Ingresos (%)
Result. Operac. /Ingresos (%)

EBITDA/ Ingresos (%)

Desarrollo Inmobiliario

14.755 17.297 -14,7%
(10.032) (11.436) -12,3%
4.722 5.861 -19,4%
(3.676) (2.900) 26,8%
1.047 2.961 -64,7%
2.076 3.581 -42,0%
32,0% 33,9% -1,9p.p.
7,1% 17,1% -10,0 p.p.
14,1% 20,7% 6,6 p.p.
Desarrollo Inmobiliario
28.646 23.328 22,8%
(20.116) (15.893)  26,6%
8.530 7.435 14,7%
(6.205)  (4.877) 27,2%
2.325 2.558 -9,1%
4.239 3.531 20,1%
29,8% 31,9% -2,1p.p.
8,1% 11,0% -2,8p.p.
14,8% 15,1% -0,3p.p.

145
(72)
74
(1.033)
(960)
(949)

50,7%
-661,0%
-653,4%

1.801
(194)
1.607
(1.588)
19

a1

89,2%
1,0%
2,3%

Macrolotes

2.822
(357)
2.465
(863)
1.601
1.613

87,3%
56,8%
57,1%

Macrolotes

9.761
(2.761)
7.000
(1.445)
5.555
5.577

71,7%
56,9%
57,1%

Consolidado (*)

-94,9% 14.900 20.119 -25,9%
-79,9%  (10.104)  (11.793) -14,3%
-97,0% 4.796 8.325 -42,4%
19,7% (4.709) (3.763) 25,1%
-159,9% 87 4,562 -98,1%
-158,8% 1.128 5.193 -78,3%
-36,7p.p. 32,2% 41,4% -9,2p.p.
-717,8p.p. 0,6% 22,7%  -22,1p.p.
-710,5 p.p. 7,6% 258%  -18,2p.p.
Consolidado (*)
-81,6% 30.447 33.089 -8,0%
-93,0% (20.310) (18.655) 8,9%
-77,0% 10.137 14.435 -29,8%
9,9%  (7.793)  (6.322) 23,3%
-99,7% 2.344 8.113 -71,1%
-99,3% 4.280 9.108 -53,0%
17,5p.p. 33,3% 43,6%  -10,3p.p.
55,9 p.p. 7,7% 24,5%  -16,8p.p.
54,9 p.p. 14,1% 27,5%  -13,5p.p.

(*) Considera eliminaciones entre los segmentos de negocio Desarrollo Inmobiliario y Macrolotes

2.1 RESULTADO OPERACIONAL

Los Ingresos Consolidados del 2T23 alcanzaron MMS$ 14.900 versus MMS$ 20.119 del 2722, lo que se
explica a continuacién por unidad de negocio:

Desarrollo Inmobiliario: los ingresos del 2723 fueron de MMS$ 14.755, monto 15% menor a los
MMS 17.297 registrados en mismo periodo de afio anterior, explicado por atrasos en la recepcion
final en proyectos de segmento alto de casas, especificamente en los proyectos de Agua Piedray

Aguas Claras.

Macrolotes: Para este segmento se registraron ingresos por MMS$ 145 durante 2723, asociado a la
escrituracién de un lote de equipamiento, lo que se compara con los MMS$ 2.822 del 2722, periodo en

que registramos venta de un lote residencial en el sector de La Nipa.

Acumulado a junio 2023, los ingresos totales consolidados disminuyeron de MMS$ 33.089 a MMS$
30.447, explicado mayormente por la baja en la venta de lotes

El Costo de Venta del 2T23 alcanzé los MM$10.104 vs. MMS$11.793 del 2T22. Esto por unidad de
negocio se desglosa de la siguiente manera:

Analisis Razonado 2T23 al 30 de Junio 2023



/KX

NMOBILIARIA

MANQUEHUE

Desarrollo Inmobiliario: En el segundo trimestre del afio 2023, los costos de desarrollo inmobiliario
fueron de MMS 10.032, el que se compara con los MM$11.436 de 2T22, diferencia generada por
un menor volumen de escrituracion.

Macrolotes: para el 2723 el costo de venta alcanzé los MMS 72 vs los MMS 357 para el mismo
periodo del 2022. Diferencia asociada a venta de un lote de equipamiento durante este trimestre,
en comparacion a escrituracion de un lote de mayor magnitud en el 2T722.

A nivel acumulado, el costo total de venta alcanzé los MMS 20.310.

Como resultado de lo anterior, la Ganancia Bruta alcanzé los MM$4.796, comparado con los MM$8.325
del mismo periodo para el 2022. En términos acumulados para junio 2023 se registré un monto de
MMS 10.137 vs MMS 14.435 para el primer semestre del afio pasado.

Los Gastos de Administracién y Ventas consolidados del 2T23 fueron de MMS$ 4.709, lo que se
compara con los MMS$3.763 del 2722, explicado por gastos no recurrentes, asociados a la
externalizacién de la edificacidon y el pago asociado a la salida parcial de oficinas.

A nivel acumulado, los Gastos de Administracion y Ventas alcanzaron un monto de MMS$ 7.793, que se
compara con los MMS 6.322 a junio del 2022.

Por consiguiente, el Resultado Operacional Consolidado registré una utilidad de MMS 87 en el 2723,
en comparacion con los MMS 4.562 del 2T22; y el EBITDA consolidado del 2T23 alcanzé MMS 1.128
versus los MMS 5.193 del 2T22.

2.2 RESULTADO NO-OPERACIONAL

Los Ingresos Financieros en el 2723 fueron de MMS$ 873, lo que se compara con MMS$ 679 del 2722,
esta diferencia es producto principalmente de la gestidn de inversidn en instrumentos liquidos de
riesgo acotado (Fondos Mutuos y Depésitos a Plazo), implementada durante el 2022.

Por otro lado, los Gastos Financieros del 2T23, fueron de MMS$ 1.004, monto superior a los MMS$ 497
registrados en el 2T22. Dichos gastos provienen principalmente de mayores saldos de deuda de
construccién debido a los atrasos en el inicio de escrituraciéon de proyectos como el edificio Manuel
Montt (Nufioa) y los proyectos de casas Agua Piedra (Colina) y Alto la Cruz (Padre Hurtado), ademas de
mayor devengo de interés en el negocio de macrolotes por efecto tasa.

En cuanto a las otras ganancias (pérdidas), (clasificado como “Otros” en el No Operacional del primer
cuadro), el monto registrado para el 2T23 fue de MMS 251, el cual se compara con los MM$176 de
2T22, aumento explicado principalmente por la venta de un local comercial en San Bernardo.

Adicionalmente, la participacion en las ganancias de negocios de control conjunto (clasificado como
“Otros” en el No Operacional del primer cuadro) muestran una ganancia de MMS 236 en el 2T23, que
se compara con la pérdida por MMS 231 del 2T22. Este mejor resultado se debe a escrituracidn de
proyecto Ciudad del Sol, desarrollado por el Consorcio Inmobiliario MBI, durante el presente afio.

Por lo tanto, el Resultado No Operacional del 2723 registré una pérdida de MMS 16, la que se contrasta
contra la pérdida de MMS 1.566 del mismo periodo del afio pasado. En términos acumulados, a junio
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2023 el monto alcanzado fue de MMS -1.225, el cual se compara con los MMS -2.340 del mismo
periodo en el 2022.

Con todo, la Ganancia Antes de Impuesto a junio 2023 alcanzé un monto de MM$3.569, explicada
principalmente por el Resultado Operacional, ademas de ingresos financieros dentro del resultado No
Operacional.

El impuesto consolidado del trimestre fue de MMS 1.319, mientras que para el 2722 el monto alcanzé
los MMS 2.640. explicado por mayores impuestos diferidos durante la primera mitad del 2022 (ver nota
17).

Asi, la Compaiiia logré una Ganancia Neta a junio 2023 de MMS$ 4.711, |a que se compara con los MM$
9.383 al mismo periodo del afio 2022.

3. INDICADORES OPERACIONALES POR SEGMENTO DE NEGOCIO
3.1 DESARROLLO INMOBILIARIO

Desarrollo de proyectos en extensidn (casas) y en altura (edificios) a través de tres modalidades:

(i) Proyectos 100% Inmobiliaria Manquehue.

(i) Proyectos 70% Inmobiliaria Manquehue, con un 30% de participacion de terceros
(proyectos Aguas Claras, Aguapiedra, Los montes y Los Robles, todos ubicados en Chicureo,
Colina)

(iii) Consorcios inmobiliarios, donde Inmobiliaria Manquehue posee el 50% del consorcio

inmobiliario y constructor. Corresponden a esta modalidad los Proyectos Ciudad del Sol de
extensién (socio BRICSA) y Edificios Parque Nogales (Socio MPC).

Cabe destacar que las dos primeras modalidades reflejan sus resultados en los Estados Financieros
Consolidados a nivel operacional, mientras que la tercera, se refleja en los Estados de Resultado en la
linea no operacional de “Participacién en las ganancias de asociadas y negocios conjuntos”.

Dado lo anterior hay proyectos que consolidan por norma IFRS y otros que no, reflejando solamente el
nivel de utilidad o perdida, segun el porcentaje de participacién respectivo.
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Al cierre del 2T23, la cartera de proyectos de Desarrollo Inmobiliario de Manquehue es la siguiente:

Proyectos

1
2
3
4
5
6
7
8
9

[any
o

11
12
13
14
15
16
17
18
19

Los Montes

Agua Piedra

Aguas Claras

Los Robles
Estancia Liray
Cumbres del Pefidn
Ciudad del Sol
Alto la Cruz

El Recreo
Manguehue Sur
Total Casas

Parque Los Nogales
Mirador del Golf
Los Leones
Manuel Montt
Teniente Montt
Los Alerces

Victor Rae

Arturo Prat

Vicufia Mackenna
Total Departamentos
Total Proyectos

Total :
_ - . Precio Prom
Ubicacidon (unidades)
(UF)
(*)

Piedra Roja 123 8.811
Piedra Roja 50 12.438
Piedra Roja 20 10.324
Piedra Roja 21 10.310
Colina 477 3.312
Puente Alto 331 5.898
Puente Alto 370 3.560
Padre Hurtado 279 3.940
Machali 439 3.800
Machali 2 5.834

2112
Lo Barnechea 115 15.897
Piedra Roja 50 17.365
Providencia 70 9.559
Nufioa 57 4.256
Nufioa 1 5.842
Nufioa 91 3.640
Las Condes 29 13.448
Santiago 185 3.616
La Florida 141 3.729

739

2.851

(*) Total (unidades) = Venta futura estimada al 30.06.2023 (valor referencial, podria estar sujeto a cambios)
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3.1.1 INDICADORES DE OFERTA

Jun. 2023 Jun. 2022

PERMISOS (*)

Permisos proyectos propios 140.276 108.879
Casas 83.193 70.873
Departamentos 57.083 38.006

Permisos proyectos con sociedades o consorcios 50.764 59.575
Casas 7.405 16.216
Departamentos 43.359 43.359

Total Permisos 191.041 168.454

Jun .2023 Jun. 2022

BACKLOG PROYECTOS (*)

Backlog proyectos propios 362 374
Casas 132 233
Departamentos 231 141

Backlog proyectos con sociedades o consorcios 1 156
Casas 1 156
Departamentos - -

Total Backlog Proyectos 364 530

Jun.2023 Jun. 2022
Stock Disponible Stock Potencial Stock Disponible
STOCK (*)
Total 204 1.048 254 1.784 45 401
Casas 144 781 254 1.784 34 263
Departamentos 60 267 - - 12 138

(*) Ver Glosario para definiciones de indicadores

Permisos proyectos: El aumento de los permisos medidos en M2, desde 168.454 en 2T22 a2 191.041 en
2T23, obedece principalmente a los permisos recibidos de los proyectos de edificios Arturo Prat
(Santiago), Vicuna Mackenna (La Florida), ademas del proyecto de casas Terrapiedra en Piedra Roja
(Colina).

Backlog de proyectos: Presenta una disminucién de un 17%, explicado principalmente por el inicio de
escrituracion en varias etapas en los proyectos de Piedra Roja y Alto La Cruz (Padre Hurtado), asi como
en proyecto del consorcio MBI (Puente Alto). Este efecto esta mitigado en parte por el inicio de
construccién del proyecto Los Alerces (Nufioa).

Stock disponible y potencial: El stock disponible, medido en MUF, refleja un aumento de un 162% al
2T23 vs 2T22, explicado principalmente por ingreso de stock de entrega inmediata en los proyectos
Manuel Montt, Aguas Claras y Estancia Liray. Por su parte, el stock potencial se ubicé en MUF 1.784
con escrituracién probable en los préximos 12 m
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3.1.2 INDICADORES DE DEMANDA
Jun. 2023 Jun. 2022
DEMANDA (*)
Venta Total (**) 202 1.070 87 804
Casas 71 477 67 637
Menora UF 2.000 - - - -
UF 2.001 a UF 4.000 17 61 - -
UF 4.001 a UF 6.000 26 117 12 61
UF 6.001 a UF 9.000 25 277 10 70
Mayor a UF 9.000 3 22 45 506
Departamentos 76 315 12 66
Menora UF 2.000 - 3 - -
UF 2.001 a UF 4.000 41 137 1 4
UF 4.001 a UF 6.000 30 144 7 36
UF 6.001 a UF 9.000 - - 4 26
Mayor a UF 9.000 5 31 - -
Casas con sociedades o consorcios 49 179 2 7
Menora UF 2.000 - - - -
UF 2.001 a UF 4.000 42 147 - -
UF 4.001 a UF 6.000 7 32 2 7
UF 6.001 a UF 9.000 - - - -
Mayor a UF 9.000 - - - -
Departa.mentos con sociedades o 6 100 6 93
consorcios
Menora UF 2.000 - - - -
UF 2.001 a UF 4.000 - - - -
UF 4.001 a UF 6.000 - - - -
UF 6.001 a UF 9.000 6 100 - -
Mayor a UF 9.000 - - 6 93
Sitios - - - -
Menora UF 2.000 - - - -
UF 2.001 a UF 4.000 - - - -
UF 4.001 a UF 6.000 - - - -
UF 6.001 a UF 9.000 - - - -
Mayor a UF 9.000 - - - -
Promesas Netas (***) 52 290 52 307
Casas 36 192 44 232
Departamentos 16 98 9 75
Promesas Desistidas 33 185 33 205
Casas 26 149 23 145
Departamentos 7 36 10 60
Tasa Desistimiento 39% 40%
Backlog de Promesas (***) 181 1.290 375 2.049
Casas 129 902 289 1.667
Departamentos 52 388 86 382

Sitios - - -

(*) Ver Glosario para definiciones de indicadores
(**) Escrituras con valores netos de IVA, incluye proyectos propios y en control conjunto al 100%
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(***) Promesas con valores netos de IVA, incluye proyectos propios y en control conjunto segtin % de propiedad de Inmobiliaria

Manquehue
Montos y unidades vendidas o facturadas: La venta total en MUF, que incluye proyectos propios y en
control conjunto al 100%, aumenté en un 33% respecto al 2T22, alcanzando un monto de MUF 1.070,
explicado principalmente por la escrituracién del proyecto Manuel Montt, ademas de la continuacion
en la facturacion de etapas en Alto la Cruz y Ciudad del Sol. En unidades, el indicador aumenta en un
132%, por efecto del mix generado por la sustitucion en la venta desde proyectos de Piedra Roja en el
primer semestre 2022 a proyectos de segmento medio en casas y departamentos, mds masivos y de
un menor ticket promedio, a junio 2023.

Monto y unidades promesadas y desistidas: Las promesas netas acumuladas al 2T23 disminuyeron en
un 6%, alcanzando un monto de MUF 290, debido a un desempeio comercial inferior en los proyectos
de Piedra Roja. Hay que tener también en consideracién el mayor impacto de los desistimientos
durante los 2 primeros trimestres del afo, especialmente en los proyectos Alto La Cruz y Manuel Montt.
Es asi, como las promesas desistidas acumuladas al segundo trimestre del presente afio llegaron a MUF
185.

Backlog de promesas: El Backlog de Promesas presenta una disminucion de un 37%, alcanzando MUF
1.290 vs MUF 2.049 en 2T22, explicado por alta escrituracion en el periodo entre cierres, y la baja
comercializacién de promesas netas durante los primeros 2 trimestres del 2023. En unidades, este
indicador tuvo una disminucién de un 52%.

Meses para agotar stock (*)

Casas 9,7 2,1

Departamentos 4,0 4,1

Sitios n/a n/a
Velocidad de Venta (*)

Casas 0,3 1,8

Departamentos 0,8 0,5

Sitios n/a n/a

(*) Ver Glosario para definiciones de indicadores

Meses para agotar stock (MAS) / velocidad de venta: El indicador MAS en casas, calculado como la
Comisidn del Mercado Financiero lo exige, tuvo un incremento desde 2,1 a 9,7 explicado
fundamentalmente por el aumento del stock disponible, comparando los dos trimestres. Mientras que
la velocidad de venta en casas disminuyd desde 1,8 a 0,3, también explicado en parte por el aumento
del stock disponible.
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3.2 MACROLOTES

Inmobiliaria Manguehue S.A., a través de su filial Piedra Roja Desarrollos Inmobiliarios S.A., administra
y gestiona la venta de Macrolotes para el desarrollo de viviendas en extensidn y altura, asi como para
equipamientos. Ubicado en Chicureo, en la comuna de Colina, Piedra Roja es el hogar de mas 4.000
familias, las que habitan los mas de 30 condominios desarrollados por mds de 7 inmobiliarias. Dispone
de un equipamiento de primer nivel, donde destacan 4 colegios, 2 supermercados, un centro comercial,
2 clinicas y 3 clubs deportivos (Golf, Nautico y Ecuestre).

La superficie atil disponible para la venta al cierre del 2T23, se detalla a continuacion:

Superficie Util para venta (Hectdreas) (*)

MACROLOTES PIEDRA ROJA

Residencial Equipamiento Otros (**) Total
A-la Nipa 24,5 16,6 44,5 85,6
B - La Laguna 19,3 3,3 - 22,6
C- Alto Hacienda 84,1 16,4 32,6 133,1
Total 127,9 36,3 77,1 2413

(*) Ver Glosario para definiciones de indicadores

(**) Considera terrenos urbanos con alta pendiente

La ubicacién geogréfica de los Macrolotes es la siguiente (Area demarcada es sélo referencial y puede
incluir algunos macrolotes promesados o escriturados):
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Backlog de promesas: El Backlog de promesas de lotes en Piedra Roja disminuyé desde MUF 685 en
2T22 a MUF 470 en 2T23, producto de la escrituracién del backlog a junio 2023 y la disminucién del
nivel de actividad en la zona.

Backlog de Promesas (MUF)

MACROLOTES PIEDRA ROJA

Habitacional Equipamiento Otros Total
A-la Nipa 225,0 13,0 - 238,0
B - La Laguna 231,1 - - 231,1
C- Alto Hacienda - - 0,4 0,4
Total 456,1 13,0 0,4 469,5

4. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

Desarrollo Inmobiliario Macrolotes Consolidado (*)

Millones de $ Var. Var. Var.
jun-23 dic-22 A/A (%) jun-23 dic-22  A/A (%) jun-23 dic-22 A/A (%)

Activos Corrientes 138.750 153.225 -9,4% 12.302 17.377 -29,2% 146.660 166.763 -12,1%
Activos No Corrientes 120.525 124.165 -2,9% 135.387 133.771 1,2% 186.770 187.584 -0,4%
Total Activos 259.276 277.390 -6,5% 147.689 151.148 -2,3% 333.431 354.348 -5,9%
Pasivos Corrientes 79.476 101.351 -21,6% 8.297 16.698 -50,3% 83.381 114.204 -27,0%
Pasivos No Corrientes 26.751 27.514 -2,8% 58.129 51.258 13,4% 75.751 69.685 8,7%
Participaciones no controladoras 30.405 30.698 -1,0%

Patrimonio atribuible a los

. R 143.893 139.761 3,0%
propietarios de la controladora
Total Patrimonio 153.049 148.524 3,0% 81.263 83.192 -2,3% 174.299 170.458 2,3%
Total Pasivos y Patrimonio 259.276 277.390 -6,5% 147.689 151.148 -2,3% 333.431 354.348 -5,9%

(*) Considera eliminaciones entre los segmentos de negocio Desarrollo Inmobiliario y Macrolotes

4.1 ANALISIS DE ACTIVOS

El Activo Corriente disminuyo en un 12% (MMS 20.103), respecto a diciembre 2022, principalmente
por:

» Efectivo y equivalentes, neto (Nota 5) con una disminucién del 31% (MMS$ 13.816), explicada
principalmente a amortizacion de deuda de créditos de proyectos inmobiliarios y de deuda de
terrenos, sumado a pago de dividendos acordados en la JOA de Abril 2023.

o Deudores comerciales, (Nota 8) con una disminucién del 14% (MMS$ 2.754) explicado
principalmente por recaudacidon de ventas de unidades asociadas al negocio de desarrollo
inmobiliario.

El Activo no Corriente se mantuvo practicamente constante con respecto a lo registrado en diciembre
2022 (0,4% de variacion).

4.2 ANALISIS DE PASIVOS Y PATRIMONIO

El Pasivo Corriente se redujo en un 27% (MMS 30.824). Las partidas que presentaron mayor incidencia
son las siguientes:
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Pasivos Financieros: Se registrd una disminucion de un 29% (MMS$ 21.722), principalmente por
amortizaciones de deuda inmobiliaria y de deuda de terrenos (nota 18).

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar: Disminuyeron un 20% (MMS 3.514), debida a
la reclasificacién al largo plazo de la deuda MOP. (ver nota 20).

Otras provisiones: Registraron una disminucion de un 17% (MMS 2.471), principalmente por
reclasificacion de provision de costos de urbanizacion desde el corto al largo plazo, sumado a
la disminucion de provision por pago de dividendos (ver nota 21).

El Pasivo no Corriente aumentd un 9%, (MMS 6.067) respecto al cierre del afio anterior explicado
principalmente por reclasificacién al largo plazo de deuda en Piedra Roja D.I. por postergacion de cuota.

El Patrimonio por su parte, presenta una variacion positiva de un de 2% equivalente a MM$ 3.840,
producto del resultado acumulado a junio 2023.

5. INDICADORES FINANCIEROS

Liquidez Corriente 1,76 X 1,58 X 1,46 X 1,66 X 1,61X
Razén Acida 0,56 X 0,70 X 0,66 X 0,76 X 0,74 X
Razén de Endeudamiento (1) 1,11 X 1,22 X 1,32 X 1,24 X 1,24 X
Razén de Endeudamiento (2) 0,91 X 1,00 X 1,08 X 1,00 X 1,00 X
Deuda Corto Plazo 52,4% 59,0% 62,1% 58,2% 58,9%
Deuda Largo Plazo 47,6% 41,0% 37,9% 41,8% 41,1%
Cobertura Gastos Financieros 1,74 X 3,21 X 3,82 X 5,40 X 5,90 X
Rotacién de Inventarios 0,23 X 0,11 X 0,44 X 0,26 X 0,21 X
Promedio Cuentas por Cobrar (dias) 114,4 112,1 122,0 94,7 99,8
Rotacién de Activos 0,09 X 0,04 X 0,18 X 0,12 X 0,10 X
Rentabilidad del Activo (ROA) 1,4% 1,0% 4,4% 3,9% 2,8%
Rentabilidad del Patrimonio (ROE) 2,9% 2,0% 6,6% 6,2% 4,1%

(1) Considera patrimonio controlador
(2) Considera patrimonio total

El indicador de liquidez corriente aumentd respecto del cierre del afio anterior, debido a la mayor
disminucién en los pasivos corrientes respecto a los activos corrientes, seguin lo explicado en analisis
de variaciones de balance.

La razén de endeudamiento (1) (Leverage) por su parte, disminuyd a 1,11 veces debido a un descenso
en el monto del pasivo exigible, explicado por la amortizacidon de deuda de construccion, producto del
ciclo natural del negocio.

La cobertura de gastos financieros disminuye a 1,74 veces debido principalmente a un menor EBITDA
a 12 meses.
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6. DIFERENCIA ENTRE VALOR LIBRO Y VALOR ECONOMICO DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

Los criterios de valorizacién de activos se describen en detalle en la Nota 2 (Resumen de las Principales
Politicas Contables) de los Estados Financieros. Las diferencias entre valores libro y valores de mercado
en los Estados Financieros Consolidados, estan contemplados en la cuenta propiedades de inversidn,
tal como se detalla en la Nota 16.

7. ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

Desarrollo Inmobiliario Macrolotes Consolidado (*)
Flujos de Operacién 11.886 8.290 3% 558 19.994 97% 9.729 25.970 63%
Flujos de Inversién 1.695 1513 12% 0 0 -100% 1.695 1513 12%
Flujos de Financiamiento (23.199) 14.022 65%  (4757)  (20.130) 76%  (25.240) (3.794) 565%
I nto (disminucién) en Efecti
ncremento (disminucién) en Efectivo (9.617) 23.825 140%  (4.199) (135) 3006%  (13.816) 23.690 -158%
y Equivalentes
Efectivo y Equivalentes al principio 33.254 19.887 67% 11.989 7.334 63% 45.244 27.221 66%
del perodo
;::c:::" Equivalentes al final del 23637 23712 46% 7790 7.199 8% 31.427 50911 38%

(*) Considera eliminaciones entre los segmentos de negocio Desarrollo Inmobiliario y Macrolotes

El Flujo de Operacién disminuyé un 63%, llegando a MMS$ 9.729. Esto es producto principalmente
menor recaudacion en comparaciéon a 2T22, periodo en que hubo recaudaciones por importantes
ventas terreno.

El Flujo de Inversién por su parte, aumentd marginalmente desde MM$ 1.513 a junio 2022 a MM$
1.695 para el mismo periodo en 2023, en donde la mayor parte del movimiento se asocia a
recuperacion de capital desde entidad con participacién (Los Nogales).

Por ultimo, el Flujo de Financiamiento para el primer semestre 2023 alcanzd un monto de MMS -
25.240, el que se compara con los MMS -3.794 del mismo periodo del afio anterior, esta diferencia es
explicada por mayores amortizaciones de préstamos para la construccién en proyectos inmobiliarios y
de deuda de terrenos.

8. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL TRIMESTRE

Desde el 1 de julio de 2023 a la fecha de emisidn de los presentes estados financieros consolidados
intermedios no se han registrado hechos posteriores que puedan afectarlos significativamente.

9. VARIACIONES EN EL MERCADO, COMPETENCIA Y PARTICIPACION DE MERCADO

Las promesas de venta expresadas en UF al 2T23 subieron un 3% respecto al mismo periodo del afio
anterior, mientras que, en unidades, el mercado sube un 6%. El mercado de casas en UF ha caido un
19% y el de departamentos crece un 9%.
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Grafico N2 1: Composicién promesas por tipo de viviendas RM Fuente: Toc Toc

En el gréfico n91, se aprecia que tanto el mercado de departamentos como el mercado de casas se
mantuvo estable dentro del primer semestre del afio en comparacién con igual periodo del afo
anterior.

Composicidon promesas en 2023 en unidades
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1.001 - 5.000

< 1.000
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Grafico N2 2: Composicién promesas de viviendas por precio RM Fuente: Toc Toc

En relacidn con el desempefio del mercado inmobiliario en la Regiéon Metropolitana durante 2023, y de
acuerdo con las cifras presentadas por Toc-Toc en el grafico N°2 se mantiene la preferencia del mercado
por departamentos en todos de los tramos de precio.
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Grafico N2 3: Evolucidn precio promedio por tipo de vivienda RM Fuente: Toc Toc

El mercado de Departamentos sigue experimentando un incremento en el precio promedio de las
unidades promesadas, mientras que en el mercado de casas el precio promedio experimenta una caida
relevante, explicada fundamentalmente por el sostenido crecimiento del mercado de viviendas
asociadas al subsidio habitacional.

Evolucién UF/m2 promedio por tipo de vivienda
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Grafico N2 4: Evoluciéon uf/m2 promedio por tipo de vivienda RM Fuente: Toc Toc.

En el grafico N°4, el indicador UF/m? en casas cayd un 3,8%, mientras que en departamentos el valor
del canon unitario no presenta variaciones respecto al ano anterior.
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Ventas Inmobiliarias en Piedra Roja
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Grafico N2 5: Evolucidn Ventas netas (UF), sector Chicureo, Piedra Roja, Colina Fuente: Toc Toc.

Como se puede apreciar en el grafico N°5, en el caso de Piedra Roja, se mantiene la tendencia
observada el trimestre anterior de bajas ventas y altas tasas de desistimiento, llegando a su punto mas
bajo en el mes de mayo, alcanzado el barrio apenas las MUF 22 netas vendidas, con un desistimiento

del 83,3%.

Se observa, ademas, en el grafico 6, la llegada en marzo de un nuevo proyecto competidor, lo que
ocasiona un aumento de la cantidad de meses para agotar oferta del barrio.
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Grafico N2 6: Evolucion de la oferta disponible vs MAO, sector Chicureo, Piedra Roja, Colina Fuente: Toc Toc.
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10. RIESGOS Y MITIGACIONES

Es de importancia para la Sociedad tener claridad de los riesgos a los que se encuentra expuesta y
cumplir con las acciones que mitiguen su impacto. Actualmente, los riesgos identificados son: riesgos
de mercado, riesgo legal, riesgo financiero, riesgo de terrenos, riesgo de construccién, riesgo asociado
a la naturaleza ciclica del negocio, riesgo de postventa, riesgo laboral, riesgo de restricciones en el
mercado de financiamiento hipotecario, riesgo de contingencia social, riesgo de pandemia y riesgo de
incertidumbre politica. El analisis y las acciones tomadas para mitigarlos son materia de periddica
revisién por parte del Directorio y Administracion de Manquehue, todo contenido debidamente en la
Matriz de Riesgos Corporativos, con sus responsables claramente identificados.

10.1 RIESGOS DE MERCADO

El sector inmobiliario es sensible a numerosas variables de mercado, tales como la tasa de interés, la
tasa de desempleo, los salarios reales asi como los precios internacionales de insumos, entre otros, que
podrian impactar tanto en la demanda de viviendas como en el margen de las ventas.

Como factor mitigante de este riesgo, la Compaiiia mantiene relaciones estables de largo plazo con
distintas entidades financieras, lo que permite estar alerta a sefiales de evolucién futura del mercado
financiero, y por otra parte permite mayor fluidez en las negociaciones de préstamos y sus condiciones.

Asi mismo, la Sociedad mantiene un control permanente y estricto del flujo de caja en un horizonte de
corto, mediano y largo plazo a través de un detalle mensual, una proyeccién anual y quinquenal que se
actualiza de manera constante.

Adicionalmente, la Compania mantiene una politica de diversificacion de mercados y productos lo que
permite reducir el riesgo del negocio a través de la estabilizacién de los flujos en el tiempo.

10.2 RIESGOS LEGALES

En el sector inmobiliario y construccion se pueden considerar como eventuales riesgos las
modificaciones que pueden experimentar las normativas, entre otras, aquellos referidos a evaluacion
ambiental, el arrendamiento de inmuebles, la eliminacion o disminucidon de beneficios tributarios a la
construccién, los cambios en el régimen del Impuesto al Valor Agregado (IVA), sobre todo en lo que
respecta a la construccidn y servicios, los subsidios a la oferta y demanda inmobiliaria, modificaciones
a la tributaciéon de leasing asi como la potencial eliminacion o disminucidn de los beneficios
provenientes del DFL N° 2 de 1959. Asi también puede experimentar riesgos producto de cambios en
la norma de construccion de viviendas y urbanismo, la ley de copropiedad inmobiliaria, las reformas
tributarias, entre otros.

10.2.1 Crédito Especial Empresas Constructoras (CEEC)

Si bien, la Ley N° 21.558, publicada en el Diario Oficial con fecha 25 de abril de 2023 posterga la
eliminacion del Crédito Especial para Empresas Constructoras hasta el 1° de enero de 2027 y modifica
el régimen de transicion aplicable durante su vigencia, regulado en los articulos quinto, sexto y sexto
bis, todos transitorios, de la Ley N° 21.420, permitiendo usar el 100% del CEEC para todos aquellos
proyectos que hubiesen obtenido el permiso de edificacién con anterioridad al 30 de abril del 2023. La
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eliminacion de este beneficio, generard que los costos de obra sean mas altos y traspasados de forma
directa a las inmobiliarias, generando una reduccidon en los margenes y por ende menores utilidades
para los proyectos a menos que dicho aumento de costo sea traspasado también al cliente final. Cabe
destacar que los proyectos que actualmente desarrolla la Compaiiia son objeto del crédito sefialado.
Para mitigar los potenciales efectos futuros de la eliminacion del crédito, la Sociedad estd trabajando
anticipadamente en la reevaluacién de proyectos futuros.

10.2.2 Demandas y Juicios

Existe una probabilidad de riesgo legal debido a demandas o juicios de clientes que hayan tenido
problemas de post venta inmobiliaria, generando un costo adicional para la Compaiiia o dafio a la
imagen de marca. Para mitigar este riesgo la Compaiiia cuenta con una Gerencia de Post Venta que
mantienen participa activamente en el disefio y especificacion de los proyectos, asi como una
participacién activa en el proceso de construccién, supervisando la calidad de la misma con
anterioridad a la entrega final al cliente. Adicionalmente, la Compaiiia se preocupa de trabajar con
proveedores y subcontratos de especialidades de reconocida trayectoria y de calidad.

También, podrian existir eventuales riesgos legales por necesidad de ejercer medidas judiciales
respecto de tomas de terrenos que se estdn produciendo con cierta frecuencia en el pais o por
procedimientos administrativos SERNAC o eventuales demandas civiles. Lo anterior se mitiga a través
de la asesoria por parte de especialistas en derecho en esas materias.

10.2.3 Normativos

En los ultimos afios, las distintas autoridades han generado numerosos cambios en la regulacion e
interpretacion de la legislacion que rige sobre la vivienda y el urbanismo, como por ejemplo la reciente
modificacion de la Ley de Copropiedad Inmobiliaria (nueva Ley 21.442 publicada el 13 de abril del 2022),
entre otros, las que podrian tener un impacto relevante en los proyectos inmobiliarios de la Sociedad,
generando aumento de costos que podrian afectar los margenes de los proyectos. Para hacer frente a
esto, la Sociedad se asesora con expertos en normativa y revisan en cada etapa de los proyectos, su
viabilidad y/o los cambios necesarios para que cumplan con la ley.

10.3 RIESGOS FINANCIEROS
Los riesgos financieros a los que estd expuesta la Compaiiia se resumen en los siguientes:

Riesgo de Liquidez: Para mitigar el riesgo de incumplimiento de pago de compromisos, la Compaiiia
ha desarrollado e implementado herramientas de control de caja anual, mensual y semanal, de
manera de prever oportunamente las necesidades de financiamiento de corto, mediano y largo
plazo y como abordarlas. La Compaifiia estructura sus compromisos en funcién de la operacién que
se trate, corto plazo en el caso de obras en construccidn, o mediano y largo plazo para inversion en
nuevos activos para el desarrollo futuro. En esta industria, el financiamiento bancario de corto
plazo opera con lineas de crédito de construccidn cuya utilizacion estd indexada al avance fisico de
la obra. El vencimiento de las lineas esta calzado con la fecha estimada en que se recibiran los flujos
producto de la venta de los proyectos. Adicionalmente, si llegada la fecha de vencimiento de la
linea no se ha amortizado el total del capital adeudado, dado que quedan unidades pendientes por
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escriturar, existe una instancia de renovacién del plazo de la linea sujeta a la evaluacién comercial
y de riesgo del proyecto.

Riesgo Tasa de Interés: Este riesgo estd asociado a las variaciones de las tasas de interés que afectan
el valor de los flujos futuros. El objetivo de la gestion de este riesgo es alcanzar un equilibrio en la
estructura de deuda, disminuir los impactos en los costos producidos por fluctuaciones de tasas de
interés y, de esta forma, poder reducir la volatilidad en los resultados de la Compaiiia. Para mitigar
el riesgo, en aquellos casos en que puedan aplicarse condiciones de tasas fijas, principalmente en
créditos estructurados de mediano y largo plazo, la Compafiia privilegia estas tasas de manera de
evitar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucién futura de los tipos de interés y los
montos de caja que se requeriran. Segun las politicas de financiamiento establecidas por la
Administracidon y como otro factor mitigador de este riesgo, para el caso de la deuda asociada a
lineas de construccion, la deuda financiera esta pactada con las instituciones bancarias a un spread
fijo sobre la tasa TAB variable, de acuerdo con los plazos de giro (90, 180 o 360 dias).

Adicionalmente, una mayor tasa de interés tiene un efecto en la demanda por viviendas, debido a
que los clientes, en su mayoria, adquieren una vivienda a través de créditos hipotecarios, los cuales
se encarecen pudiendo generar una disminucién en la demanda inmobiliaria.

Riesgo de tipo de Cambio: Manquehue tiene una baja exposicion a variaciones del tipo de cambio,
ya que sus ingresos no estan indexados ni afectados por fluctuaciones de moneda extranjera, sin
embargo, si existe impacto en algunos costos de insumos de construccion, para los cuales se
generan contratos de abastecimiento asegurando el precio y la oportunidad de entrega de estos.
Por su parte, la Sociedad no mantiene endeudamiento en moneda extranjera.

Riesgo de Inflacion: Si bien existe una cobertura natural, dado que los ingresos son percibidos en
UF al momento de la escrituracién, podria haber un descalce en la temporalidad de los flujos,
afectando por tanto al resultado de la empresa por el reajuste de los pasivos tomados en esta
moneda y por los costos indexados a ésta. Adicionalmente y en particular en tiempos con inflacién
alta como ocurre en la actualidad, genera un efecto significativo en la capacidad de compra de
viviendas y por ende en los resultados del Grupo.

Riesgo de Crédito: Manquehue no tiene riesgo de crédito significativo dado que el porcentaje
mayor del precio de venta de las viviendas lo recibe de entidades financieras que financian a los
compradores y la diferencia del precio se cobra anticipadamente, previo a la entrega fisica del bien.
En el caso de venta de terrenos no existe riesgo de crédito ya que, en general, el pago es con
documentos a la vista con instrucciones notariales.

Desde el punto de vista del cliente, y de acuerdo con lo mencionado en el riesgo de tasas de interés,
pudiera provocarse una disminucion en la demanda por viviendas, en el caso en que la banca
implemente medidas restrictivas en el acceso al financiamiento hipotecario, ya sea por la
disminucién en plazos en los créditos o cambios en las condiciones del mismo (mayor pie, aumento
de cobertura dividendo/ingresos del cliente, entre otros).

Riesgo de Activos de Cardcter Financiero: Las inversiones de excedentes de caja se efectlan

principalmente en bancos nacionales, con amplia trayectoria en el sector financiero, con
calificacion de riesgo adecuado al tipo de inversidn que se trate y con perspectivas estables. Existe
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una politica que define las instituciones con las cuales estamos autorizados a trabajar y que tipo de
instrumento tenemos permitido tomar por la administracion.

Riesgo de Covenants: Si bien Manquehue no posee covenants en ninguno de sus créditos, éstos
podrian ser requeridos en el futuro por cualquier institucién financiera, como parte del contrato
de crédito. Su finalidad es garantizar a la institucion financiera el retorno de su crédito y obligar al
deudor a operar de una manera financieramente prudente. El riesgo de no cumplir con estos
covenants expondria a la Sociedad a posibles exigencias de garantias y podrian producir
restricciones en la operacién de algunos proyectos, asi como la potencial aceleracidn en el pago de
dichas deudas o pagos de multas por incumplimiento. Para minimizar este riesgo, la Sociedad,
ademas de tener un fiel cumplimiento a la deuda contraida, mantiene un estricto cumplimiento de
ratios financieros de endeudamiento y liquidez, los cuales son analizados constantemente y
presentados en las notas de los estados financieros.

10.4 RIESGO DE TERRENOS

Manguehue posee un importante nivel de existencias de terrenos en la zona central de pais. Dado que
la industria inmobiliaria ha observado una tendencia sostenida de alzas de los precios de la tierra para
nuevos desarrollos inmobiliarios, ha permitido mantener el valor de las existencias de la Compafiia toda
vez que pueden ser desarrollados o enajenados.

Adicional y no obstante lo anterior, el Grupo Manquehue registra los terrenos a costo histérico de
adquisicion.

Por otro lado, los cambios en los planes reguladores, densidad, alturas y modificaciones a la Ley de
Aportes e Impactos Viales (ex EISTU), constituyen riesgos para la rentabilidad de los proyectos en
cuanto al costo de adquisicion para nuevos desarrollos. Para mitigar este riesgo, la Sociedad tiene areas
de desarrollo que mantiene un permanente monitoreo de los distintos planes reguladores, debido al
alto impacto que pueden tener en la rentabilidad de un proyecto.

10.5 RIESGO DE CONSTRUCCION

En la industria, estos riesgos estan asociados principalmente a accidentes laborales, enfermedades
profesionales, relacion con la comunidad, con vecinos, etc., asi también con la relacién laboral propia
de la construccion, la cual en gran medida se formaliza a través de subcontratistas, en la que la empresa
tiene una responsabilidad subsidiaria. La Administracién mantiene un departamento de prevencién de
riesgo que estad preocupado permanentemente que se apliquen las medidas de seguridad y que se
cumpla con la regulacion vigente en esta materia. En conjunto con lo anterior, para salvaguardar los
principales activos y cubrir potenciales contingencias, se mantienen pdlizas de seguros de
responsabilidad civil y de “todo riesgo de construccién”. Dichos seguros de responsabilidad civil cubren
posibles dafos que se ocasionen, tanto a trabajadores como a terceros, asi como dafios a propiedades
de terceros que pudieran ser ocasionados por la ejecucién de las obras. El seguro de “todo riesgo de
construccién” cubre el activo en construccion, incluyendo equipos, maquinarias, existencias en bodega,
mobiliario, etc., de potenciales dafios que pudieran ocurrir producto de sismos, incendios, robos y actos
terroristas entre otros.

Adicionalmente, la Compafiiia estd expuesta al riesgo de aumentos en los costos y plazos de
construccion, dependiendo de condiciones tanto internas como externas, lo que podria afectar los
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madrgenes de operacidn. Para mitigar este riesgo, en algunos proyectos la Compaiiia opera en sociedad
con terceros que realizan la construccién.

10.6 RIESGO POR LA NATURALEZA CICLICA DEL NEGOCIO

El sector inmobiliario participa en un negocio que es de naturaleza ciclica, en donde los resultados
pueden ser fluctuantes, ya que el proceso que se inicia desde la compra del terreno, pasando por la
construcciéon y venta de las viviendas, fluctia aproximadamente entre los 18 meses para los proyectos
de casas y 24 meses para los de departamentos. Lo anterior puede generar un desfase relevante entre
las decisiones de inversidon y la materializacion de la venta de los proyectos.

Los resultados de la venta de los inmuebles se ven reflejados cuando comienza el periodo de
escrituracién y entrega de los inmuebles, lo que genera que éstos puedan fluctuar durante un afio fiscal.

La Sociedad busca administrar este riesgo analizando las condiciones presentes y futuras del mercado,
buscando un equilibrio durante el afio, de forma que proyectada en el tiempo logre niveles de ingresos
y resultados los mas homogéneo posible durante los trimestres. Complementando esto, la
Administracidon en conjunto con el Directorio analiza constantemente el cumplimiento de las fechas
definidas en el plan de negocios, con el fin de evitar oscilaciones entre las fechas de desarrollo de los
proyectos durante el afio. Sin embargo, por la naturaleza misma del negocio donde participa el Grupo
Manquehue, en donde se ve enfrentado a factores internos y externos, no es posible garantizar el
cumplimiento de estos objetivos en su totalidad.

Dichos ciclos afectan naturalmente la demanda de suelo que ofrece la filial Piedra Roja a los distintos
desarrolladores inmobiliarios. Piedra Roja cuenta con una cartera de terrenos que permite atender a
los mercados residenciales, comerciales y de oficina, oferta que permite diversificar su riesgo frente a
los ciclos del mercado residencial. Por otra parte, una continua revisidon y proyeccion de los flujos de
caja de la filial, asi como la gestién de sus compromisos y estructura de financiamiento, le permiten
administrar su negocio en los distintos ciclos inmobiliarios.

10.7 RIESGO DE POSTVENTA

El articulo 18° de la Ley General de Urbanismo y Construcciones (LGUC), dispone que el propietario
primer vendedor de una construccidn sera responsable por todos los dafios y perjuicios que provengan
de fallas o defectos en ella, sea durante su ejecucién o después de terminada, prescribiendo dicha
responsabilidad en ciertos afios, seglin sea la naturaleza de la falla. En Manquehue, contamos con un
departamento de post venta compuesto por personal especializado que tiene como objetivo entregar
un servicio de primera calidad frente a los inconvenientes que tengan los clientes.

Adicionalmente, la Administracién mantiene provisiones que se establecen de acuerdo con el promedio
histérico de desembolsos realizados en cada uno de los proyectos, los que son revisados y actualizados
constantemente y que estan disponibles para ser utilizados cuando sean requeridos.

Sin embargo, parte relevante de las estrategias de negocio del Grupo Manquehue comprende el
entregar viviendas de calidad a nuestros clientes en cada uno de los proyectos inmobiliarios, para esto,
a lo largo de toda la cadena de valor, nuestros equipos estan constantemente monitoreando que el
estandar de calidad Manquehue se cumpla.
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10.8 RIESGO LABORAL

Los riesgos laborales comprenden aquellos elementos que, directa o indirectamente, ponen en duda la
continuidad y el buen desempeiio de los negocios del Grupo Manquehue. Concretamente, podemos
definirlos como aquellas amenazas que aparecen durante el ejercicio de las labores y que pueden
traducirse en obstaculos, danos, incidentes, siniestros, accidentes y demandas que no permitan que se
desarrollen normalmente las actividades de la Sociedad.

Para mitigar estos riesgos y contar con el personal idéneo para cada cargo, la Sociedad trabaja con
agencias dedicadas a la seleccidn de personal, quienes participan en todo el proceso de seleccién de
acuerdo con los requerimientos necesarios para el cargo. En cuanto a los trabajadores de obras, se
contrata e intenta mantener una cartera de los mejores colaboradores para cada actividad, segun lo
permita el mercado.

Frente a riesgos relacionados a delitos, la Sociedad ha tomado los resguardos creando un modelo de
prevencion de delitos, el que se ajusta a la normativa laboral vigente sefialado en la Ley 20.393 de
Responsabilidad Penal, etc. Dentro de las iniciativas existentes para prevenir dicho riesgo, se dispone
de distintos mecanismos que permiten a nuestros colaboradores o terceros hacer denuncias andnimas
cuando se vulneren las normas legales y de conducta que promueve la empresa a través de su Cédigo
de Etica.

10.9 RIESGO DE RESTRICCIONES EN EL MERCADO DE FINANCIAMIENTO HIPOTECARIO

El acceso a créditos hipotecarios es una de las restricciones posibles en el mercado inmobiliario. Las
tasas pueden verse afectadas no sélo por el ciclo econdmico global, sino también por la situacion pais.
La inflacion y el empleo también juegan un rol fundamental en la capacidad de endeudamiento de los
promitentes compradores. Durante el primer semestre del afio 2023, se ha visto que el ciclo
inflacionario experimentado durante el aflo 2022, ha empezado a reaccionar a las restricciones de tasa
de la autoridad monetaria. Las tasas en los créditos hipotecarios y las restricciones en los plazos
generan un impacto significativo en las velocidades de venta de los proyectos inmobiliarios y aumento
en la tasa de desistimiento futura, en particular al momento de escriturar. No obstante, a estos riesgos,
la Compafiia cuenta con una cartera de clientes sana, con créditos pre-aprobados a mejores
condiciones que las actuales y logra también entregar buenas condiciones a los clientes, pudiendo
pagar el pie en cuotas y con diferentes medios de pago.

10.10 RIESGO DE INCERTIDUMBRE POLITICA

Inmobiliaria Manquehue se mantiene atenta a los acuerdos que finalmente modificaran la constitucion
del pais. Asi mismo, dado que se estan proponiendo modificaciones en diferentes reformas, dentro de
las cuales estan la reforma tributaria y de pensiones, que podrian impactar en la decisidn de inversion
y/o la demanda por viviendas y en consecuencia los resultados de la empresa.

Cabe destacar, que la empresa esta constantemente evaluando el impacto de los cambios en el
escenario politico, legislativo y regulatorio que pudieran afectar la actividad comercial de Grupo.
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11. GLOSARIO

Backlog de Promesas: Stock de promesas vigentes al
cierre del periodo que quedan por escriturar.

Backlog de proyectos: Saldo de proyectos que se
encuentran en construccién, propios y desarrollados
por sociedades o consorcios, sin considerar aquellos
que son ejecutados por orden de un mandante.

Cobertura Gastos Financieros: EBITDA ultimos 12
meses / Gasto financiero total pagado ultimos 12
meses.

Costo Financiero Total: Costo financiero en resultado +
costo financiero activado del afio.

Desistimiento: Retractacion, por parte un cliente
inmobiliario, del contrato de promesa de compraventa.

EBITDA: Resultado Operacional mas Depreciacion,
Amortizacion y Gasto Financiero en costo.

Escrituracion: Redaccion de la escritura, en la cual se
indica a los nuevos propietarios, los vendedores, el
precio y la forma de pago. Con esta transaccion el
cliente procede al pago de la vivienda adquirida.

Liquidez Corriente: Activos Corrientes / Pasivos

Corrientes.

Macrolotes: Pafios para desarrollo residencial y de
equipamiento, los que se concentran esencialmente en
Piedra Roja.

Meses para Agotar Stock (MAS): Unidades en stock /
Unidades vendidas (inmuebles escriturados), calculado
como el promedio de los dltimos tres meses.

Meses para Agotar Oferta (MAO): Total oferta
disponible en UF / promedio de unidades promesadas
netas de desistimientos del Ultimo trimestre.

Paiio: porcion de un macrolote para la venta.

Pasivo Exigible: Total Pasivos — (Cuentas por Pagar a
Entidades Relacionadas, no corrientes + Cuentas por
Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes).

Permisos de proyectos: Superficie total en metros
cuadrados, autorizados para edificar bajo y sobre
terreno, asociados a proyectos que cuentan con
permiso de edificacién aprobados por las direcciones
de obras municipales correspondientes, pero que al
cierre del periodo aun no se ha dado inicio a las obras.

Promedio Cuentas por Cobrar (dias): Cuentas por
Cobrar / Promedio Ingresos Diarios.

Promesa: Documento que formaliza la intencidon de
compra de una propiedad, se fija el precio, la
Inmobiliaria procede al cobro del pie y se establece la
modalidad de pago.

Promesas Netas: Promesas totales firmadas en el
periodo menos Desistimientos.

Razén Acida: Activos Corrientes menos Inventario
dividido por los Pasivos Corrientes.

Razdon de Endeudamiento (1): Pasivo Exigible dividido
por el Patrimonio Propio Controladora.

Razdon de Endeudamiento (2): Pasivo Exigible dividido
por el Patrimonio Total.

Rentabilidad del Activo (ROA): Ganancia (pérdida)
ultimos 12 meses / Activos Totales como promedio de
los ultimos 2 ainos.

Rentabilidad del Patrimonio (ROE): Ganancia (pérdida)
Controladora ultimos 12 meses / Patrimonio promedio
ultimos 2 afios.

Resciliacion: Devolucion de una propiedad por parte de
un cliente inmobiliario, a través de la retractacion del
contrato de compraventa de la propiedad.

Rotacion de Activos: Ingresos del periodo dividido por
los activos totales del periodo.

Rotacion de Inventarios: Costo de venta dividido por el
Inventario Corriente.

Stock Disponible / Unidades en stock: Inmuebles
terminados que estan disponibles para la venta,
incluyendo aquellos que estan promesados.

Stock Potencial: Inmuebles en construccién, que
podrian ser escriturados en los préoximos 12 meses,
incluyendo aquellos que estan promesados.

Superficie util para venta macrolotes (Ha): Superficie
que excluye calles y avenidas, que aun no se ha
escriturado a la fecha del cierre de trimestre

Tasa de Desistimiento: Promesas desistidas/ Promesas
Totales

Velocidad de venta: Ventas en un trimestre (inmuebles
escriturados) / Stock disponible

Venta en blanco: venta de inmuebles antes de
comenzar su construccion.
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CONTACTO INVERSIONISTAS

Alejandra Villa Muiioz
Gerente de Administracion y Finanzas

T: (56 2) 2750 7000
accionistas@imanquehue.com
www.imanguehue.com/gobiernocorporativo/

Av. Santa Maria 6350 - Piso 4, Vitacura-Santiago, Chile

Con mas de 40 afios de historia en Chile, Inmobiliaria Manquehue es una empresa lider en el desarrollo
de barrios que trascienden en el tiempo, mediante el disefio, construccién y venta de casas y
departamentos en Santiago y casas en otras regiones del pais. Asimismo, la Compafiia vende pafios
para desarrollo residencial y de equipamiento, principalmente concentrado en Piedra Roja, al norte de
Santiago, el mayor proyecto inmobiliario desarrollado en Chile. Actualmente, Manquehue mantiene
19 proyectos residenciales que se encuentran en distintas etapas de desarrollo y ejecucion.
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Los antecedentes contenidos en este documento han sido preparados solamente para propdsitos informativos. Las
declaraciones contenidas en este documento en relacion con perspectivas del negocio de la Compaiiia, las proyecciones de
operacion, resultados financieros, el potencial de crecimiento de la empresa, el mercado y las estimaciones macroeconémicas
son meras previsiones y se basan en las expectativas de gestion en relacion con el futuro de la Compaiiia. Estas expectativas
son altamente dependientes de los cambios en el mercado, requisitos legales y regulatorios, el rendimiento econémico general,
la industria y los mercados internacionales y por lo tanto estdn sujetos a cambios. Las declaraciones sobre expectativas hacen
relacion solo a la fecha en que son hechas, y la Compafiia no se hace responsable de actualizar publicamente ninguna de ellas,
existiendo nueva informacion, eventos futuros u otros.
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