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. EMPRESAS LIPIGAS

Para el periodo terminado al 31 de marzo de 2020

1. RESUMEN

Al 31 de marzo de 2020, el resultado después de impuestos de Empresas Lipigas S.A. (la
Sociedad o la Compafiia) fue de 5.097 MMS, con una disminucion de 1.573 MMS (-23,6%),
respecto a los 6.670 MMS registrados en el mismo periodo del afio anterior, debido a mayores
resultados no operacionales negativos, originados fundamentalmente en una mayor inflacién
en Chile, que afecta la actualizacion de la deuda financiera.

El EBITDA consolidado alcanzé los 19.224 MMS, cifra superior en un 8,2% a la obtenida en el
mismo trimestre del afio anterior, que ascendié a 17.770 MMS.

La ganancia bruta del periodo alcanzé los 39.229 MMS, cifra superior en 4.299 MMS (12,3%) al
del mismo periodo del afio anterior, debido a la mayor ganancia bruta en los tres paises
producto de mayores volimenes de venta de GLP y mayores ganancias brutas unitarias.

El volumen de ventas de gas licuado (GLP) acumulado a marzo de 2020 comparado con el
mismo periodo del afio anterior aumenta en un 2,4%, equivalente a 3.730 toneladas. En Chile
y Colombia el volumen crece en 2,0% y 12,8% respectivamente, mientras que en Peru
disminuye un 2,8% por menores ventas de envasado.

Las ventas de gas natural (en sus diferentes formatos) sumaron 28,0 millones de m3,
disminuyendo un 8,8% frente a los 30,7 millones de m3 a marzo de 2019, producto de las
menores ventas en Chile (-8,7%) y Peru (-10,4%) asociado principalmente a menores consumos
de clientes industriales. Lo anterior fue parciamente compensado por las mayores ventas de
GN en Colombia (+8,0%).

Los ingresos de actividades ordinarias ascendieron a 113.263 MMS, con un aumento de 4,5%
respecto al mismo periodo del afio anterior. Dicho aumento estuvo generado por mayores
ingresos en Chile (+1,4%), Colombia (+12,9%) y Peru (+10,7%).

El resultado operacional a marzo 2020 aumentd en 705 MMS (6,9%) pasando de 10.218 MM$
el 2019 a 10.923 MMS en el 2020.

El resultado no operacional negativo fue de 3.751 MMS, cifra 2.648 MMS superior a la pérdida
de 1.103 MMS registrada en el afio anterior. Las principales variaciones estan originadas por el
mayor gasto por resultados por unidades de reajuste (+1.802 MMS) e intereses por titulo de
deuda (+319 MMS) asociados a una mayor inflacién en Chile respecto al mismo periodo del afio
anterior. También influyen una mayor actualizacién negativa del pasivo por garantias recibidas
de clientes por 840 MMS y menores resultados por venta de elementos de propiedades, planta
y equipo (218 MMS). Lo anterior fue compensado parcialmente por menores gastos por
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intereses bancarios (197 MMS) debido a menores pasivos de corto plazo y mayores ingresos
no operacionales (163 MMS).

El resultado después de impuestos disminuye en 23,6% por la mayor pérdida no operacional
gue compensa el mejor resultado operacional generado.

HECHOS ESENCIALES DEL TRIMESTRE Y HASTA LA FECHA DE EMISION DEL ANALISIS

- Con fecha 16 de enero de 2020, Empresas Lipigas S.A., efectué una emision de bonos en el
mercado local por la suma de 2.500.000 Unidades de Fomento. Dichos bonos se colocaron
a un plazo de 25 anos con una tasa de colocacién de 2,18% anual, con un spread de 138
puntos basicos sobre la tasa de referencia. Los fondos recaudados fueron destinados en un
cincuenta por ciento a cancelar deuda bancaria. El resto sera destinado al financiamiento
de inversiones, tanto de la Sociedad como de sus filiales.

- Con fecha 04 de marzo de 2020, el directorio de Empresas Lipigas S.A., acordd el pago de
un dividendo provisorio con cargo a las utilidades del ejercicio 2020, de $68 por accion.

- Con fecha 23 de marzo de 2020, el grupo controlador de Empresas Lipigas S.A. informé a la
Sociedad el término del Pacto de Accionistas firmado el 26 de septiembre de 2017 cuya
duracion estaba fijada por tres afios, concluyendo el 26 de septiembre de 2020. Los
miembros del grupo controlador han considerado que dicho Pacto cumplié con éxito el
objetivo para el cual fue creado, el cual fue darle continuidad a la compainiia tras su apertura
en bolsa en noviembre de 2016, la primera realizada en Chile en tres afios.

- Con fecha 22 de abril de 2020 se celebré la Junta Ordinaria de Accionistas de Empresas
Lipigas S.A. en la que se acordd, entre otros temas, lo siguiente:

1. Aprobarla memoriay estados financieros del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de
2019 y el informe de los auditores externos.

2. Aprobar la distribucidn de utilidades y el reparto de dividendos definitivo del ejercicio
y aprobar el pago del saldo de dividendos ascendente a $2.044.341.270, equivalente a
$18 por accidn a ser pagado a partir del 27 de abril de 2020.

3. Acordar la renovacién del Directorio de la sociedad, designando a los directores
titulares y sus respectivos suplentes.

4. Fijar las remuneraciones del Directorio y del Comité de Directores, y de su presupuesto
de gastos para el ejercicio del afio 2020.
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5. Designar a PricewaterhouseCoopers como auditores externos para el ejercicio 2020 y
a las empresas Feller-Rate y Humphreys como clasificadoras de riesgo para el ejercicio
del afio 2020.

6. Se dio cuenta y se aprobaron las operaciones relacionadas a que se refiere el articulo
146 de la Ley 18.046.

- Con fecha 29 de abril de 2020, se reunié el Directorio de Empresas Lipigas S.A. y se eligié
como Presidente a don Juan Manuel Santa Cruz Munizaga, Vicepresidente a don Jaime
Garcia Rioseco y como miembros del Comité de Directores a los directores independientes
sefiores Jaime Garcia Rioseco y José Miguel Barros van Hovell tot Westerflier y al director
Mario Vinagre Tagle.
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2. ESTADOS CONSOLIDADO DE RESULTADOS POR FUNCION

Var Ene - Mar

01.01.2020 al 01.01.2019 al
ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION 31.03.2020 31.03.2019 (2020 - 2019)
MMS MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinarias 113.263 108.380 4.883 45 %
Costo de Ventas (74.034) (73.450) (584) 0,8 %
Ganancia bruta 39.229 34.930 4.299 123 %
Otros ingresos, por funcién 65 84 (19) (22,7)%
Otros gastos, por funcién (6.920) (6.181) (739) 12,0 %
Costos de distribucion (11.655) (10.401) (1.255) 12,1 %
Gasto de administracidn (9.795) (8.215) (1.580) 192 %
Resultado operacional 10.923 10.218 705 6,9 %
Costos financieros (2.580) (2.153) (427) 19,8 %
Ingresos financieros 376 752 (376) (50,0)%
Diferencias de cambio (89) 27 (116) (429,9)%
Resultado porunidades de reajuste (1.605) 2 (1.608) 100,0 %
Otras ganancias (pérdidas) 147 269 (122) (45,4)%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 7.172 9.115 (1.943) (21,3)%
Gasto porimpuestos a las ganancias (2.075) (2.444) 369 (15,1)%
Ganancia (pérdida) 5.097 6.670 (1.573) (23,6)%
I(Saa::nntcrioala(z(e;:ida), atribuible a los propietarios de 4.868 6.511 (1.643) (25,2)%
S;nnt::;calzsfaesrdlda), atribuible a participaciones no 229 160 70 43,8 %
Ganancia (pérdida) 5.097 6.670 (1.573) (23,6)%
Depreciacién y amortizacion 8.301 7.553 748 9,9 %
EBITDA 19.224 17.770 1.453 8,2 %

La ganancia después de impuestos a marzo de 2020 ascendi6 a 5.097 MMS, inferior en un 23,6%

respecto a los 6.670 MMS registrados en el mismo periodo del afio anterior.

- Laganancia bruta a nivel consolidado aumenté en 4.299 MMS, debido principalmente por

la mayor ganancia bruta en los tres paises.

- Los costos y gastos operacionales registran un aumento de 3.574 MMS (14,4%). estan

asociados al aumento en gastos de flete, remuneraciones, reinspecciones de tanques y

medidores, servicios de operadores logisticos, informatica, y en acuerdos comerciales de

salida de distribuidores, gastos en buena medida asociados a la mayor proporcién de
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venta directa en Chile. En Colombia, los gastos aumentan por incremento en gastos de
remuneracién, personas, mantencidn, provisién de incobrables de clientes y gasto de
transporte. En Perd influye un mayor gasto en remuneraciones y honorarios,
parcialmente compensado por menores gastos en servicios externos, marketing y gastos
de transporte.

- El resultado operacional alcanzé los 10.923 MMS, cifra superior en 705 MMS (+6,9%) a
los 10.218 MMS registrados a marzo de 2019 originados por la mayor ganancia bruta,
compensada parcialmente por mayores gastos.

- ElI EBITDA (resultado de explotacién antes de depreciaciones y amortizaciones) a marzo
de 2020 alcanzd los 19.224 MMS, que resulta 1.453 MMS (8,2%) superior al mismo
periodo afio anterior.
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RESULTADOS POR SEGMENTO

Entre 01.01.2020 al 31.03.2020

Segmentos
MMS Total Grupo
Chile Colombia Peru

Ingresos de actividades ordinarias 76.330 14.762 22.171 113.263
Compras imputadas al costo de ventas (37.868) (6.594) (15.487) (59.949)
Gastos imputados al costo de ventas (5.720) (1.244) (1.453) (8.417)
Depreciacionyamortizacion (4.328) (589) (750) (5.667)
Ganancia Bruta 28.414 6.335 4.481 39.229
Otros ingresos por funcion 65 0 0 65
Otros gastos operacionales (17.975) (3.397) (4.365) (25.738)
Depreciacionyamortizacion (1.861) (338) (434) (2.633)
Resultado Operacional 8.642 2.599 (318) 10.923
EBITDA | 14831  3.527| 866  19.224

Entre 01.01.2019 al 31.03.2019

Segmentos
MMS Total Grupo
Chile Colombia Peru

Ingresos de actividades ordinarias 75.269 13.078 20.034 108.380
Compras imputadas al costo de ventas (40.243) (7.621) (13.600) (61.463)
Gastos imputados al costo de ventas (4.932) (855) (1.373) (7.160)
Depreciacionyamortizacion (4.132) (30) (665) (4.827)
Ganancia Bruta 25.962 4.573 4.396 34.930
Otros ingresos por funcion 84 0 0 84
Otros gastos operacionales (15.793) (2.522) (3.756) (22.071)
Depreciacionyamortizaciéon (1.591) (784) (351) (2.726)
Resultado Operacional 8.662 1.267 289 10.218
EBITDA | 14384 2081 1305 17.770]

Variacion ler trim. 2020 vs. 1er trim. 2019

Segmentos
MMS Total Grupo
Chile Colombia Peru

Ingresos de actividades ordinarias 1.062 1.684 2.137 4.883
Compras imputadas al costo de ventas 2.375 1.027 (1.887) 1.514
Gastos imputados al costo de ventas (788) (389) (81) (1.258)
Depreciacionyamortizacion (197) (559) (84) (840)
Ganancia Bruta 2.452 1.762 85 4.299
Otros ingresos por funcion (19) 0 0 (19)
Otros gastos operacionales (2.182) (876) (609) (3.667)
Depreciacionyamortizacion (270) 446 (83) 92
Resultado Operacional (20) 1.332 (607) 705

EBITDA | 447  1.446 (39))  1.4s3]
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Chile: EI EBITDA del trimestre fue superior en 447 MMS (3,1%) respecto a primer trimestre del afio
anterior, explicado principalmente por mayor ganancia bruta unitaria. Los volimenes de ventas de
GLP aumentan un 2,0% respecto al mismo periodo del afio anterior. Los voliumenes totales en
toneladas equivalentes (incluyendo las ventas de gas natural en sus diferentes formatos) aumentan
un 1,2% con un incremento en el volumen de clientes de redes de gas natural en un 30,3%, que
compensa el menor volumen de GNL de -12,2%. Los gastos operacionales (sin considerar
depreciaciones y amortizaciones) aumentaron 2.182 MMS (13,8%), explicado principalmente por
un aumento de la proporcién de venta directa que se traduce en mayor gasto en fletes,
remuneraciones y también por mayores gastos de reinspeccién de tanques, servicios de operadores
logisticos, informaticos y acuerdos comerciales de salida de distribuidores. Los volimenes de ventas
de GLP envasado crecen un 2,3% mientras que el volumen de granel aumentd un 1,5% debido a un
mayor consumo por parte de clientes industriales, residenciales y de respaldo, los cuales fueron
compensado parcialmente por menores consumos por parte de clientes comerciales quienes se han
visto afectado por las medidas tomadas por el Ministerio de Salud debido a la pandemia COVID-19
incluyendo cuarentenas , cierres de restaurantes, malls, establecimientos escolares, entre otros,
cuyo objetivo es el de contener la propagacion del virus en la poblacion.

Colombia: El EBITDA del trimestre fue superior en 1.446 MMS (69,5%) respecto al mismo trimestre
del afio anterior, variacidn explicada por la mayor ganancia bruta registrada, dada por el mayor
volumen de ventas de GLP de 12,8% y el mayor volumen de ventas de gas natural de 8,0%. Las
ventas en toneladas equivalentes de GLP crecen en 12,5%. Los gastos operacionales (sin considerar
depreciaciones y amortizaciones) aumentan 876 MMS (34,7%), explicados principalmente por
mayores gastos en remuneraciones, gastos en personal, mantenciones y gastos de transporte. El
peso colombiano se revalud en un 7,0% respecto al peso chileno comparado con el mismo trimestre
del afio anterior.

Perq: El EBITDA del trimestre disminuye en 439 MMS (33,7%) respecto al mismo trimestre del afio
anterior, explicado principalmente por lo menores resultados del negocio de gas natural y por los
mayores gastos operacionales los cuales aumentan en 609 MMS (16,2%) debido principalmente al
aumento en remuneraciones, honorarios y al efecto del reevalto del sol peruano respecto al peso
chileno. Lo anterior es parcialmente compensado por menores gastos en servicios externos,
marketing y gastos de transporte. Las ventas de GLP disminuyen en un 2,8% y las ventas de gas
natural disminuyen en un 10,4% principalmente por menor consumo de clientes industriales y de
gas natural vehicular, en ambos casos impactadas en el mes de marzo por las restricciones
motivadas por la crisis sanitaria. El sol peruano se revalud fuertemente en un 17,6% respecto al peso
chileno comparado con el mismo trimestre del afo anterior.
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3. ANALISIS DEL ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

ACTIVOS
Var
31.03.2020 31.12.2019
MMS MMS$ MMS$ %
Activos corrientes 117.153 83.335 33.818 40,6%
Activos no corrientes 430.999 425.860 5.139 1,2%
[Total activos (| 548.152| 509.195/|  38.957] 7,7%|

Los activos de Empresas Lipigas S.A. al 31 de marzo de 2020 registran un aumento de 38.957 MMS
equivalente a un 7,7% respecto a las cifras registradas al 31 de diciembre de 2019. Las principales
variaciones corresponden a:

e Los activos corrientes aumentan en 33.818 MMS principalmente por mayor efectivo y
equivalentes al efectivo en 32.114 MMS (saldos de la colocacién del bono a largo plazo
efectuada en el mes de enero) y por mayores deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar en 3.323 MMS. Lo anterior fue compensado parcialmente por un menor inventario
en 3.424 MMS.

e Los activos no corrientes aumentan en 5.139 MMS, de los cuales 4.021 MMS son explicados
por aumento en propiedades, plantas y equipos y 668 MMS por aumento en otros activos
no financieros.

PASIVOS
31.03.2020 31.12.2019 Var
MM$ MM$ mvs | %
Pasivos corrientes 63.975 64.277 (302) (0,5%)
Pasivos no corrientes 312.578 272.575 40.003 14,7%
Total pasivos (| 376.553 336.853|| 39700  11,8%]

Los pasivos de Empresas Lipigas S.A. al 31 de marzo de 2020 registran un aumento de 39.700 MMS,
equivalente a un 11,8% respecto a las cifras registradas al 31 de diciembre de 2019. Las principales
variaciones corresponden a:

- Los pasivos corrientes disminuyeron en 302 MMS, de los cuales 1.118 MMS corresponden a
menores pasivos financieros corrientes y 773 MMS corresponden a menores provisiones por
beneficios a los empleados. Lo anterior compensado parcialmente por mayores pasivos por
impuestos por 791 MMS y mayores otros pasivos no financieros por 871 MMS.
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- Los pasivos no corrientes se incrementan en 40.003 MMS, asociado a la emisién de bono a
largo plazo en el mercado local por 2.500.000 Unidades de Fomento. Dichos bonos se colocaron
a un plazo de 25 afos con una tasa de colocacion de 2,18% anual, con un spread de 138 puntos
basicos sobre la tasa de referencia. Los fondos recaudados fueron destinados en un cincuenta
por ciento a la cancelaciéon de la deuda bancaria que la Sociedad tenia contratada. El resto sera
destinado al financiamiento de inversiones, tanto de la Sociedad como de sus filiales y al cierre
del trimestre genera el incremento mencionado en el activo corriente. Lo anterior es
parcialmente compensado por una disminucidn en pasivos por impuestos diferidos en 1.120
MMS.

PATRIMONIO

El patrimonio de la Sociedad al 31 de marzo de 2020 presenta una disminucion de 744 MMS respecto
de las cifras registradas al 31 de diciembre de 2019. La variacidn se origina en una disminucion de
las ganancias acumuladas por 2.856 MMS y por menores participaciones no controladoras por 652
MMS. Lo anterior es parcialmente compensado por un aumento en otras reservas por 2.764 MMS
donde la variacién mas significativa se produce en las reservas por diferencias de cambio por
conversién por 2.168 MMS originadas por el revalto del sol peruano respecto al peso chileno en el
periodo, compensado con una devaluaciéon del peso colombiano.

4. ANALISIS DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

01.01.2020 al 01.01.2019 al Var@
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO POR METODO DIRECTO 31.03.2020 31.03.2019
0
MMS$ MM$ MM %

Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operacion 17.241 19.663| (2.422) (12,3%)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversion (10.371) (12.224) 1.853 (15,2%)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 25.409 (12.750) 38.159 (299,3%)
Incremento neto en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los

" HIDE 32.279 (5.311) 37.500|  (326,8%)
cambios en la tasa de cambios
Efectos de la variacion de tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (165) 23 (188) (829,7%)
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo 32.114 (5.288) 37.402| (1.156,5%)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo o ejercicio 17.040 13.883 3.157 22,7%
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo o ejercicio 49.154 8.595| 40.559 471,9%

El efectivo y equivalentes al efectivo al 31 de marzo de 2020 registré un saldo de 49.154 MMS,
aumentando en 40.559 MMS respecto a saldo al final del mismo periodo afio anterior. Dichas
variaciones son explicadas principalmente por los siguientes movimientos:
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FLUJOS DE ACTIVIDADES DE OPERACION

Se produjo un flujo neto positivo generado por la operacion de 17.241 MMS al 31 de marzo de
2020, el que disminuyé respecto al flujo del afio anterior en 2.422 MMS. Las principales
variaciones corresponden a un aumento de capital de trabajo entre periodos el cual fue
compensado parcialmente por un flujo positivo asociado a mejores resultados (el EBITDA crece
1.453 MMS). En los tres primeros meses de 2019 el capital de trabajo habia disminuido en 2.456
MMS, aumentando los flujos generados por la operacién. En 2020, la misma variacién es un
aumento del capital de trabajo de 407 MMS, que disminuye los flujos generados. La variacidn
neta es un menor flujo de 2.864 MMS. Dicha variacién estd originada fundamentalmente en un
mayor incremento del saldo de Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar compensado
parcialmente por una disminucidn de los activos por impuestos.

FLUJOS DE ACTIVIDADES DE INVERSION

El flujo neto utilizado en actividades de inversion al 31 de marzo de 2020 es de 10.371 MMS el
cual fue inferior en 1.853 MMS respecto del flujo utilizado en el mismo periodo afio anterior
principalmente por menores inversiones en propiedad, planta y equipos.

FLUJOS DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION

El flujo neto utilizado en actividades de financiacion al 31 de marzo de 2020 es positivo en
25.409 MMS y presenta una variacion positiva de 38.159 MMS en relacién con el flujo neto
negativo de 12.750 MMS del mismo periodo afio anterior. La principal variacion se origina por
los fondos recaudados por la emision del bono a largo plazo utilizado para el pago de préstamos
bancarios tanto de Chile como de sus filiales lo que origina una variacién de 41.428 MMS
respecto al mismo periodo del afio anterior

5. INDICADORES FINANCIEROS

LIQUIDEZ
Indicadores Unidades 31-03-2020 31-12-2019
1
Razén de quuidez( ) Veces 1,83 1,30
2
Razén acida ®) Veces 1,55 0,96

(1) Razén de liquidez = Activos corrientes / Pasivos corrientes
(2) Razon acida = (Activos corrientes — inventarios) / Pasivos corrientes

Los indicadores de liquidez al 31 de marzo de 2020 presentan un aumento con relacion a
diciembre de 2019 por el aumento de efectivo y equivalentes al efectivo y por mayores
deudores comerciales.
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ENDEUDAMIENTO

Indicadores Unidades 31-03-2020 31-12-2019
Razén de endeudamiento () Veces 2,19 1,95
Proporcién de deudas corrientes @ % 17,0% 19,1%
Proporcién de deudas no corrientes @) % 83,0% 80,9%
Deuda financiera Neta /Patrimonio @ Veces 0,97 0,92

(1) Razén de endeudamiento = Total pasivos / Patrimonio.

(2) Proporcién deudas corrientes = Pasivos corrientes / Total pasivos.

(3) Proporcién de deudas no corrientes = Pasivos no corrientes / Total pasivos.

(4) Deuda financiera neta /Patrimonio = (Otros pasivos financieros - efectivo y equivalentes al efectivo) / Patrimonio.

La razén de endeudamiento aumenta al 31 de marzo de 2020 respecto al cierre de diciembre
de 2019, principalmente por el aumento en otros pasivos financieros no corrientes asociado a
la emisidn de bono realizado en enero del presente afo y por menores utilidades acumuladas.

RENTABILIDAD

Indicadores Unidades 31-03-2020 31-12-2019
Rentabilidad del patrimonio @) % 22,7% 23,5%
Rentabilidad del activo @ % 7,1% 7,9%
esimoa ) MM$ 105.801 104.347
Resultado DDI ¥ MM$ 38.900 40.473

(1) Rentabilidad del patrimonio = Ganancia (Pérdida) ultimos 12 meses/ Patrimonio al cierre del periodo
(2) Rentabilidad del activo = Ganancia (Pérdida) ultimos 12 meses/ Total activos al cierre del periodo.
(3) EBITDA = Resultado operacional + depreciacién y amortizacion (tltimos 12 meses)

(4) Resultado DDI = Resultado después de impuestos (ultimos 12 meses)

La rentabilidad del patrimonio disminuye respecto a diciembre 2019 principalmente por una
disminucidén de las ganancias acumuladas de los ultimos doce meses y la rentabilidad del activo
disminuye debido principalmente al aumento efectivo y equivalentes al efectivo.

El EBITDA aumenta respecto a diciembre 2019 debido al mayor resultado operacional.

El resultado después de impuestos disminuye respecto a diciembre 2019 debido al mayor

resultado no operacional negativo.
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INVENTARIOS
Indicadores Unidades 31-03-2020 31-12-2019
Rotacién anual de inventarios @) Veces 17,3 14,3
Permanencia de inventarios @ Dias 20,8 25,2

(1) Rotacion de Inventarios = Costo de ventas Ultimos 12 meses / Promedio de inventarios (Inventario inicial + inventario final) / 2

(2) Permanencia de inventarios = 360 dias / Rotacidn de inventarios

La rotacidn de inventarios aumenta respecto a diciembre de 2019 principalmente por una
disminucion en el inventario.

6. ANALISIS DE LOS NEGOCIOS

Empresas Lipigas S.A. participa en el mercado chileno de gas licuado (GLP) con su marca Lipigas.
Cuenta con mas de 60 afios de presencia en el mercado, alcanzando una participacion del
35,7% promedio anual mdvil a diciembre de 2019 segin dato de la Superintendencia de
Electricidad y Combustibles (SEC).

Para la distribucion y comercializacién de GLP en Chile, la Compania posee 14 plantas de
almacenamiento y/o envasado, un terminal maritimo localizado en la comuna de Quintero y
20 oficinas de ventas distribuidas a lo largo del pais. A esto se suma una red de distribucion de
terceros con mas de 2.500 puntos moviles de venta, logrando una cobertura nacional desde la
Regidn de Arica y Parinacota a la Regién de Magallanes.

También cuenta con redes de distribucion de gas natural (GN) residencial en la ciudad de
Calama, las cuales permiten suministrar esta energia a cerca de 3.000 hogares de manera
continua, satisfaciendo asi necesidades de calefaccion, agua caliente y coccidn de alimentos. A
partir de 2017 inicid el suministro de gas natural a clientes de las ciudades de Puerto Montt y
Osorno donde actualmente cuenta con 3.519 clientes.

Cuenta con operaciones de suministro, venta y distribucion de gas natural licuado (GNL)
despachado en camiones a clientes industriales alejados de gasoductos, los cuales incorporan
este tipo de combustible a sus procesos productivos en industrias de generacion eléctrica,
construccion, alimenticias, manufactureras y otras que buscan dar cumplimiento a estandares
normativo-ambientales por los beneficios que en este ambito posee el GNL, como asi también
menores costos respecto a otro tipo de energia. Las inversiones realizadas y la cobertura
territorial alcanzada — desde la Regidn de Coquimbo hasta la Regidn de los Lagos —ubican a
Empresas Lipigas como uno de los principales actores del mercado de GNL industrial.
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Desde 2017 desarrolla actividades en el mercado de la generacidn eléctrica y comercializacion
de energia.

En 2010, Empresas Lipigas ingresd al mercado colombiano a través de la sociedad Chilco
Distribuidora de Gas y Energia S.A.S. E.S.P. Esta es una comercializadora de GLP que participa
en el mercado colombiano con sus marcas Gas Pais y Lidergas.

Tiene presencia en 25 de los 32 departamentos del pais y alcanza una participacién de mercado
del 14,9% promedio anual mévil al mes de diciembre de 2019 segtn dato del Sistema Unico de
Informacidn de la Superintendencia de Servicios Publicos.

Para la comercializacidon de GLP en Colombia se cuenta con 16 plantas de envasado y una red
de distribucion propia que, en conjunto con de la red de distribucién de terceros atiende a
aproximadamente 500.000 clientes. En 2017 se comenzd el suministro de gas licuado por redes
a clientes de 12 municipios del interior de Colombia. En 2018, la Sociedad tomo el control de
la filial Surcolombiana de Gas S.A.S. Actualmente se suministra gas por red a aproximadamente
90.000 clientes.

En el afio 2013 se concretd el ingreso de Empresas Lipigas S.A. al mercado peruano a través de
la compra de la comercializadora de GLP, Lima Gas S.A. La decisién se basé fundamentalmente
en el sostenido crecimiento del mercado del GLP y las favorables condiciones de la economia
peruana.

Lima Gas participa en el mercado peruano de GLP en el negocio de envasado y granel, y
comercializa el producto principalmente bajo tres marcas: Lima Gas, Zafiro y Caserito. Tiene
una participacién de mercado del 7,0% promedio anual mévil al mes de diciembre de 2019
segun dato obtenido del Organismo Supervisor de la Inversién en Energia y Mineria del Peru
(Osinergmin).

En la actualidad, Lima Gas posee ocho plantas envasadoras y dos centros de distribucién, lo
gue le permite contar con una capacidad logistica relevante para realizar el suministro de GLP
a sus clientes. La red de distribucion de envasado esta conformada por aproximadamente 350
distribuidores que abastecen de GLP a los usuarios finales. En el caso de granel, la distribucion
directa llega a mas de 2.000 clientes.

En el mes de noviembre de 2015, la Sociedad llegé a un acuerdo para la adquisicion de la
sociedad Neogas Peru S.A. (actualmente Limagas Natural Perd S.A.), sociedad dedicada a la
distribucion de gas natural comprimido y gas natural licuado a clientes industriales y estaciones
de suministro para automoviles. La Sociedad tomd el control de la gestion de la nueva
operacion en el mes de febrero de 2016. Desde finales de 2018 se inicié la comercializacién de
GNL.
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7. GESTION DEL RIESGO

Los factores de riesgo inherentes a la actividad de la Sociedad son los propios de los mercados
en los que participa y de la actividad que desarrollan la Sociedad y sus subsidiarias. El Directorio
y la Administracién revisan periédicamente el mapa de los riesgos significativas de la Sociedad
a fin de disefiar y vigilar el cumplimiento de las medidas de mitigacién de riesgos que se estimen
convenientes. Los principales factores de riesgo que afectan los negocios se pueden detallar
como sigue:

7.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en las pérdidas que se podrian producir como consecuencia del
incumplimiento de las obligaciones contractuales de las contrapartes de los diferentes activos
financieros de la Sociedad.

La Sociedad posee politicas de crédito que mitigan los riesgos de incobrabilidad de las cuentas
por cobrar comerciales. Dichas politicas consisten en establecer limites al crédito de cada
cliente en base a sus antecedentes financieros y a su comportamiento, el cual es monitoreado
permanentemente.

Los activos financieros de la Sociedad estan compuestos por los saldos de efectivo y equivalente
al efectivo, deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, y otros activos financieros.

El riesgo de crédito se asocia principalmente con los deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar. Los saldos de efectivo y equivalentes al efectivo también estan expuestos, pero en
menor medida. El riesgo de crédito al que estd expuesto el efectivo y equivalentes al efectivo
esta limitado debido a que los fondos estan depositados en bancos de alta calidad crediticia.
Con respecto a las colocaciones de excedentes de caja que realiza la Sociedad, estas son
diversificadas en diferentes entidades financieras, también de alta calidad crediticia.

Tal como se describe en la nota 4.1 de los estados financieros consolidados, la Sociedad ha
firmado un acuerdo por el cual se compromete a entregar anticipos a la firma Oxiquim S.A. con
quien tiene firmados contratos para la provision del servicio de recepcién, almacenamiento y
despacho de gas licuado en instalaciones construidas y a ser construidas en los terminales
maritimos propiedad de dicha entidad. La Sociedad ha realizado un analisis de la solvencia de
Oxiquim S.A., concluyendo que no existen riesgos significativos de incobrabilidad. Dichos
anticipos se encuentran compensados de la obligacién de arrendamiento financiero celebrada
con Oxiquim S.A., producto de la entrada en operacién de las instalaciones en el terminal
maritimo de Quintero en marzo de 2015 o registrados como Deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar no corrientes, en el caso de los anticipos relacionados con la construccion
de instalaciones de descarga, almacenamiento y despacho en el terminal de Mejillones.

15



. EMPRESAS LIPIGAS

La maxima exposicion al riesgo de crédito es la siguiente:

. . . 31.03.2020 31.12.2019
Activos Financieros Nota M$ M$
Efectivo y equivalentes al efectivo 3 49.153.943 17.040.145
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 7 43.360.626 40.037.977
Cuentas por cobrar, no corrientes 7 4.610.484 4.896.996
Otros activos financieros, corrientes 4 481.927 -
Otros activos financieros, no corrientes 4 735.535 781.180
Totales 98.342.515 62.756.298

Politica de incobrabilidad

Las partidas provisionadas como incobrables se determinan de acuerdo con la politica de
incobrabilidad definida por la Sociedad.

Esta politica esta de acuerdo con la NIIF 9, donde el reconocimiento de la incobrabilidad de los
clientes se determina sobre la base de las pérdidas esperadas de estos, estableciéndose los
siguientes criterios para efectuar las provisiones:

- Segmentacion: los clientes se agrupan en lineas de negocios de acuerdo con los canales de
venta de la Sociedad.

- Variables de riesgo: se considera la linea de negocio y la morosidad.

- La linea de negocio, porque agrupa segmentos distintos de clientes los cuales son
posibles de identificar y agrupar para efectos del analisis de riesgo.

- La mora, porque estd asociada directamente a los niveles de recuperacion y de
madurez de la deuda. Mientras el plazo de pago se halla mas vencido, se considera
mas dificil de recuperar.

- Modelo estadistico simplificado: El plazo de pago de las cuentas por cobrar para este tipo
de negocio no supera los 12 meses. Por la misma razén se optd por un modelo simplificado,
gue es una de las alternativas que recomienda la NIIF 9, cuando se trata de deudas inferiores
a un afio.

- Aumento significativo del riesgo de pago:

- Enlos casos en los que se detecte que algun cliente presenta incapacidad de pago por
aumento significativo de riesgo, aun cuando no clasifique dentro de los criterios
anteriores, se procede a realizar una provision, que puede considerar parte o el total
de la deuda.

- Para los casos en los que un cliente refinancie su deuda por montos relevantes, se
efectla una provision, por parte o el total de la deuda.

7.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es la posibilidad de que una entidad no pueda hacer frente a sus
compromisos de pago a corto plazo.

El riesgo de liquidez es administrado mediante una adecuada gestidn de los activos y pasivos,
optimizando los excedentes de caja diarios, colocdndolos en instrumentos financieros de
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primera calidad para, de esta manera, asegurar el cumplimiento de los compromisos de deuda
en el momento de su vencimiento.

La Sociedad mantiene relaciones con las principales entidades financieras de los mercados en
los que opera. Ello le permite contar con lineas de crédito para hacer frente a situaciones
puntuales de iliquidez.

Periédicamente, se efectian proyecciones de flujos de caja y andlisis de la situacién financiera
con el objeto de, en caso de requerirlo, contratar nuevos financiamientos o reestructurar
créditos existentes a plazos que sean coherentes con la capacidad de generacién de flujos de
los negocios en los que participa la Sociedad.

En la nota 14 de los estados financieros consolidados se presenta un analisis de los pasivos
financieros de la Sociedad clasificados segin su vencimiento.

7.3 Riesgo de mercado

Es el riesgo de que los valores razonables de los activos y pasivos financieros fluctien debido a
cambios en los precios de mercado y a los riesgos relacionados con la demanda y el
abastecimiento de los productos que se comercializan. Los riesgos de mercado a los que esta
expuesta la Sociedad respecto a sus activos y pasivos financieros son el riesgo de tipo de cambio
y unidades de reajuste y el riesgo de tasa de interés. Adicionalmente, la Sociedad esta expuesta
a riesgos relacionados a los productos que comercializa.

Riesgo de tipo de cambio y unidades de reajuste

Este riesgo surge de la probabilidad de sufrir pérdidas por fluctuaciones en los tipos de
cambio de las monedas en las que estan denominados los activos y pasivos en monedas
distintas a la moneda funcional de la Sociedad:

- Compras de bienes y compromisos de pago futuros expresados en moneda extranjera: Los
flujos de fondos de la Sociedad estan constituidos principalmente por transacciones en la
moneda funcional de la Sociedad y las de sus filiales. La Sociedad y sus filiales cubren el
riesgo de las operaciones de compra de gas licuado e importaciones de bienes o
compromisos de pagos futuros expresados en moneda extranjera mediante la contratacion
de operaciones de compra a futuro de divisas (forwards).

Al 31 de marzo de 2020 y 31 de diciembre de 2019, los saldos de cuentas en moneda
diferente de la moneda funcional de la Sociedad y sus filiales eran los siguientes:
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Moneda de origen de la transaccién: délar estadounidense

Activos al Activos al
Activos corrientes y no corrientes 31.03.2020 31.12.2019
Mm$ MS
Efectivo y equivalentes al efectivo 650.919 1.918.970
Otros activos financieros, corrientes 481.927 -
Deu.dores comerualles y otras cuentas por cobrar, 1.054.643 1.918.355
corrientes y no corrientes
Pasivos al Pasivos al
Pasivos corrientes y no corrientes 31.03.2020 31.12.2019
m$ M$
Otros pasivos financieros, corrientes 447.986 409.278
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 8.930.812 9.828.059
Pasivos por arrendamiento, no corrientes 4.380.467 4.136.822

Inversiones mantenidas en el extranjero: Al 31 de marzo de 2020, la Sociedad mantiene
inversiones netas en el extranjero en pesos colombianos por un monto equivalente a M$
44.922.351 (MS 46.517.556 al 31 de diciembre de 2019) y en soles peruanos por un monto
equivalente a M$ 70.406.235 (MS 53.837.767 al 31 de diciembre de 2019).

Fluctuaciones del peso colombiano y el sol peruano respecto al peso chileno afectarian el
valor de estas inversiones.

En el pasado, las evoluciones del peso colombiano y del sol peruano han estado
correlacionadas con el peso chileno. La Administraciéon ha decidido no cubrir este riesgo,
monitoreando permanentemente la evolucién pronosticada para las distintas monedas.

Obligaciones de titulos de deuda: El endeudamiento de la Sociedad por este concepto
corresponde a la colocacién de bonos en el mercado chileno segln se detalla: a) La primera
colocacién es efectuada en el mes de abril de 2015, de la serie E (cddigo nemotécnico BLIPI-
E), con cargo a la linea de bonos a 30 afios de plazo, inscrita en el Registro de Valores de la
CMF bajo el nimero 801, por la suma de UF 3.500.000. La tasa de colocacién fue de 3,44%
anual para una tasa de caratula de 3,55%. Los intereses se pagan semestralmente y la
amortizacion del principal se paga en una sola cuota el 4 de febrero de 2040. b) La segunda
colocacién es efectuada en el mes de enero de 2020, de la serie G (cédigo nemotécnico
BLIPI-G), con cargo a la linea de bonos a 30 afios de plazo, inscrita en el Registro de Valores
de la CMF bajo el nimero 881, por la suma de UF 2.50.000. La tasa de colocacidon fue de
2,18% anual para una tasa de cardtula de 2,90%. Los intereses se pagan semestralmente y
la amortizacidn del principal se paga en una sola cuota el 5 de noviembre de 2044. La
moneda de nominacién de estos pasivos es la Unidad de Fomento (UF), la cual esta indexada
a la inflacién en Chile y difiere de la moneda funcional de la Sociedad (CLP). Sin embargo, la
mayor proporcién de los margenes de comercializacién de la Sociedad en Chile se
encuentran correlacionados con la variacion de la UF, por lo que este riesgo se encuentra
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mitigado.

Obligaciones por arrendamiento financiero: La Sociedad firmé un contrato de
arrendamiento con Oxiquim S.A. por un plazo de 25 afos para la utilizacion de las
instalaciones de recepcidn, almacenamiento y despacho a ser construidas por Oxiquim S.A.,
por la suma de UF 1.572.536. La tasa de interés anual es de un 3,0%. La moneda de
nominacién de este pasivo es la Unidad de Fomento (UF), la cual estd indexada a la inflacién
en Chile y difiere de la moneda funcional de la Sociedad (CLP). Sin embargo, la mayor
proporcién de los margenes de comercializacién de la Sociedad en Chile se encuentran
correlacionados con la variacién de la UF, por lo que este riesgo se encuentra mitigado.

Pasivos por arrendamientos: con la entrada en vigencia de la normativa contable NIIF 16
“Arrendamientos”, la Sociedad ha celebrado contratos por plazos que fluctian entre los 3 a
18 afios por el uso de inmuebles, tecnologia y vehiculos con diversos proveedores por la
suma de UF 614.332. La tasa de interés anual promedio es de un 1,7%. La moneda de
nominacién de este pasivo es la Unidad de Fomento (UF), la cual estd indexada a la inflacién
en Chile y difiere de la moneda funcional de la Sociedad (CLP). Sin embargo, la mayor
proporcién de los margenes de comercializacién de la Sociedad en Chile se encuentran
correlacionados con la variacién de la UF, por lo que este riesgo se encuentra mitigado.
Andlisis de sensibilidad ante variaciones del tipo de cambio y unidades de reajuste.

La Sociedad estima los siguientes efectos en resultados o patrimonio, como consecuencia de las

variaciones de tipo de cambio y unidades de reajuste.

Variacion del Aumento Disminucién
tipo de cambio (*) ( (:’aer:::::?:s) ( (:’aer:::::?:s) Imputacion
M$ M$
CLP/UF  +/-3,3% 3.303.025 (3.303.025) | Resultado: Resultados por unidades de reajuste
CLP/USD +/-1,21% 86.430 86.430 | Resultado: Diferencias de cambio
CLP/USD +/-1,21% 451.060 451.060 | Patrimonio: Reservas de cobertura de flujos de caja
CLP/COP +/-0,0% 44,922.351 | (44.922.351) | Patrimonio: Reservas por diferencias de cambio por conversion
CLP/PEN +/-1,16% (10.630.149) 10.630.149 | Patrimonio: Reservas por diferencias de cambio por conversion

Riesgo de tasa de interés

Este riesgo se refiere a la sensibilidad que pueda tener el valor de los activos y pasivos
financieros a las fluctuaciones que sufren las tasas de interés.

El objetivo de la gestion de riesgo de tasas de interés es alcanzar un equilibrio en la
estructura de financiamiento, que permita minimizar el costo de la deuda con una

volatilidad reducida en el estado de resultados.

Al 31 de marzo de 2020, el 98,4% de la deuda financiera del Grupo esta contratada a tasas
fijas. En consecuencia, el riesgo de fluctuaciones en las tasas de interés de mercado respecto
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de los flujos de caja es bajo. Por la parte contratada a tasas variables, la Administracion vigila
permanentemente las expectativas en cuanto a la evolucién esperada de las tasas de
interés.

El detalle de los pasivos financieros al 31 de marzo de 2020 y 31 de diciembre de 2019,
separados entre interés fijo e interés variable se presenta a continuacion:

Vencimiento a menos de un afio Vencimiento a mas de un afio Total
Rubro Nota Interés Fijo Interés Variable Interés Fijo Intferes Interés Fijo Intferes
M M$ MS Variable M$ Variable
M$ mM$
Otros pasivos financieros 14 5.685.055 2.633.924 206.951.288 685.669 | 212.636.343 3.319.593
Totales al 31.03.2020 5.685.055 2.633.924 206.951.288 685.669 | 212.636.343 3.319.593
Vencimiento a menos de un afio Vencimiento a mas de un afio Total
Rubro Nota Interés Fijo Interés Variable Interés Fijo Intferes Interés Fijo Int?res
MS$ MS$ M Variable MS$ Variable
M$ M$
Otros pasivos financieros 14 5.592.854 3.843.879 165.908.968 857.058 | 171.501.822 4.700.937
Totales al 31.12.2019 5.592.854 3.843.879 165.908.968 857.058 | 171.501.822 4.700.937

a)

Riesgos relacionados a los productos comercializados
Gas licuado

La Sociedad participa en el negocio de distribucion de gas licuado en Chile, con una
cobertura que se extiende entre la Region de Arica y Parinacota y la Region de Magallanes,
alcanzando una participacion del 35,7% a diciembre de 2019, segun dato de la
Superintendencia de Electricidad y Combustibles (SEC).

A fines de 2010 la Sociedad ingresé al mercado colombiano a través de la compra de activos
al Grupo Gas Pais, logrando actualmente tener presencia en 25 de los 32 departamentos
colombianos y alcanza una participacién de mercado del 14,9% al mes de diciembre de
2019, segun dato del Sistema Unico de Informacién de la Superintendencia de Servicios
Publicos.

La Sociedad, continuando con su proceso de internacionalizacidn en la industria del gas
licuado, adquirié en julio de 2013 el 100% de la sociedad Lima Gas S.A., sociedad peruana
distribuidora de gas licuado que posee una participacién de mercado del 7,0% al mes de
diciembre de 2019, segun dato obtenido del Organismo Supervisor de la Inversiéon en
Energia y Mineria del Peru (Osinergmin).
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a.l) Demanda

Por tratarse de un bien de consumo basico, en todos los paises donde opera la Sociedad la
demanda por gas licuado residencial no se ve afectada significativamente por los ciclos
econdmicos. Sin embargo, factores tales como la temperatura, el nivel de precipitaciones y
el precio del gas licuado en relacidon a otras energias sustitutas (gas natural, lefia, diésel,
parafina, electricidad, etc.) podrian afectarla. En algunas regiones, como consecuencia de la
variacién de las temperaturas, la demanda tiene una alta estacionalidad.

Al participar en un mercado altamente competitivo, los volumenes de ventas de la Sociedad
pueden ser afectados por las estrategias comerciales de sus competidores.

a.2)  Abastecimiento

Uno de los factores de riesgo en el negocio de comercializacién de gas licuado, lo constituye
el abastecimiento de su materia prima.

En el caso de Chile, la Sociedad tiene la capacidad de minimizar este riesgo a través de una
red de multiples proveedores tales como Enap Refinerias S.A., Gasmar S.A. y la gestion
realizada al importar este combustible desde Argentina y desde otros paises via maritima.
A fin de reforzar su posicionamiento estratégico en cuanto al abastecimiento de materia
prima, en el afio 2012 la Sociedad firmd una serie de contratos con la compafiia Oxiquim
S.A. para desarrollar la construccion de instalaciones de recepcién, almacenamiento y
despacho de GLP en el terminal propiedad de dicha empresa ubicado en la bahia de
Quintero que, a partir de marzo de 2015, permite a la Sociedad contar con diversas fuentes
de abastecimiento via maritima. A tal fin, la Sociedad firmé un contrato de arrendamiento
y un contrato de prestacién de servicios de descarga, almacenamiento y despacho de gas
licuado por un plazo de 25 afos para la utilizaciéon de las instalaciones construidas por
Oxiguim S.A. y que estan disponibles desde marzo de 2015.

Para el mercado colombiano, el factor de riesgo de comercializacién de gas licuado en
términos del abastecimiento de su materia prima se minimiza a través del establecimiento
de cuotas de compra que se acuerdan con Ecopetrol S.A., la cual cubre, a través de ofertas
publicas, la mayor parte de la demanda que las empresas distribuidoras realizan de
producto. Aparte de los acuerdos con Ecopetrol S.A., la Sociedad también tiene acuerdos de
compra con otros actores locales del mercado e importa producto via maritima a través de
instalaciones ubicadas en Cartagena.

Para el mercado peruano, el abastecimiento de su materia prima presenta una alta
concentracién en Lima donde se encuentra casi la mitad de esta capacidad. Esto se debe a
que la capital del pais es la zona de mayor consumo, por lo que se han construido
importantes facilidades de abastecimiento para poder proveerla con un mayor nivel de
confiabilidad. En este sentido es que se han firmado contratos con Petroperu (quien cuenta
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b)

con dos plantas de abastecimiento: Callao y Piura) y Pluspetrol. Sumados a dichos acuerdos,
la Sociedad también tiene acuerdos de compra con otros actores del mercado e importa
producto desde Bolivia para abastecer la zona sur del pais.

a.3) Precios

Los precios de compra del gas licuado son afectados por la variacion del valor internacional
de los precios de los combustibles y por las variaciones del tipo de cambio de cada moneda
local con respecto al délar estadounidense. Las variaciones de los costos de materia prima
son consideradas en la determinacién de los precios de venta, aunque siempre teniendo en
cuenta la dindmica competitiva de los mercados.

La Sociedad posee inventarios de gas licuado. El valor de realizacion de estos inventarios es
afectado por la variacidn de los precios internacionales de los combustibles que son la base
del establecimiento de los precios de venta a los clientes. Una variacién en los precios
internacionales del gas licuado produciria una variacién en el mismo sentido y de similar
magnitud en el precio de realizacién de los inventarios. En general, este riesgo no es
cubierto por la Sociedad ya que se considera que las variaciones en los precios
internacionales se van compensando a través del tiempo. La Sociedad monitorea
permanentemente la evolucidn y los prondsticos de evolucién de los precios internacionales
de los productos. A partir del inicio de la operacion del terminal maritimo ubicado en la
bahia de Quintero, la Sociedad ha decidido cubrir el riesgo de variacién del precio de
realizacion del inventario de producto almacenado en el terminal maritimo a través de la
contratacion de swaps relacionados con los precios del gas licuado y forwards de moneda
para cubrir el efecto de la variacion del tipo de cambio del délar estadounidense (moneda
en la que estd expresado el precio de referencia de los inventarios).

Gas natural

Por tratarse de un bien de consumo basico, la demanda residencial por gas natural no se ve
afectada significativamente por los ciclos econémicos. Respecto al riesgo de abastecimiento
de producto para las operaciones que la Sociedad posee en el norte y sur de Chile, ambas
estan cubiertas con contratos a largo plazo firmados con distintos proveedores.

En Perd, la filial Limagas Natural Peru S.A. tiene firmados contratos de abastecimiento para
cubrir las necesidades de demanda con las distribuidoras de gas natural de diversas
regiones.

En Colombia, las filiales Surcolombiana de Gas S.A. E.S.P. y Rednova S.A.S. E.S.P. tienen

firmados contratos de abastecimiento para cubrir las necesidades de demanda con las
comercializadoras de gas natural de diversas regiones.
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¢) Gas natural licuado

La Sociedad mantiene contratos de suministro de gas natural licuado (GNL) a clientes
industriales de Chile, incluyendo una clausula “take or pay”. Dichos contratos tienen
féormulas para establecer el precio de venta que, a su vez, traspasan la variacién pactada en
el precio de los contratos con el proveedor del producto. A fin de responder a los
compromisos con los clientes, la Sociedad tiene firmados contratos de suministro de GNL
con distintos proveedores, los cuales incluyen la cldusula “take or pay” (de similares
caracteristicas a las firmadas con los clientes, por lo cual, el riesgo se mitiga).

En el caso de Peru, la Sociedad tiene firmados contratos de suministro de GNL con clientes
industriales, los que son abastecidos con contratos de abastecimiento que la Sociedad tiene
firmados con diversos productores y comercializadores del mercado.

7.4 Riesgo regulatorio

En febrero de 2017 entraron en vigencia las modificaciones al DFL 323, Ley de Servicios de Gas.
Los cambios mas relevantes afectan el negocio de redes concesionadas, siendo el mas
significativo el establecimiento de un tope de rentabilidad maximo para el suministro de gas
por redes concesionadas de 3% por sobre la tasa de costo de capital. La tasa de costo de capital
no puede ser inferior al 6 % con lo cual la rentabilidad resultante es del 9% para nuevas redes.
En el caso de redes construidas en los 15 afios anteriores a la vigencia de las modificaciones de
laleyy en los siguientes 10 afios de vigencia de la ley modificada, se fija un tope de rentabilidad
de 5 % por sobre el costo de capital por un plazo de 15 afios a partir de su entrada en operacion,
lo que resulta en una tasa de 11 % para los primeros 15 afios de operacién.

La Sociedad actualmente cuenta con una operacidn de gas natural en la ciudad de Calamay ha
iniciado el suministro de gas natural en ciudades del sur de Chile. Los cambios incluidos en la
ley no afectan la evaluacion de los proyectos de gas natural actualmente en desarrollo ya que
la compafiia ha incluido dentro de los pardmetros de evaluacidon las restricciones de
rentabilidad mencionadas anteriormente. Para la ciudad de Calama, las rentabilidades anuales
estdn por debajo del rango maximo permitido por la ley. En el dltimo chequeo de rentabilidad
publicado por la CNE correspondiente al afio 2018, la tasa de rentabilidad fue del 9,39%.

Para el caso de las redes no concesionadas se mantiene la libertad en la fijacion de precios a
clientes. Ademas, se reafirma que los clientes o consumidores con servicio de gas residencial
tienen derecho a cambiar de empresa distribuidora. Dado lo anterior, se establece un plazo
maximo de cinco afios para la vigencia de contratos de relacionamiento entre los clientes de
gas residencial y las compainias distribuidoras en el caso de los nuevos proyectos inmobiliarios
o en el caso de que el traslado de empresa implique la sustitucion y adaptacion de instalaciones
existentes del cliente debido a modificaciones en las especificaciones del suministro, para
efectos de permitir la conexién a la red de distribucién. En el resto de los casos, el plazo maximo
de los contratos es de dos anos.
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El negocio de granel residencial, al igual que el resto de los otros mercados del gas licuado, es
un negocio muy competitivo entre los participantes del mismo. Adicionalmente, las compafiias
distribuidoras de gas licuado deben competir con otros tipos de energia (gas natural, lefa,
diésel, parafina, electricidad, etc.). La posibilidad de que los clientes cambien la compafiia que
le proporciona el suministro de gas licuado existia ya en la practica desde antes de las
modificaciones introducidas por la ley. El servicio entregado a los clientes y la seguridad tanto
del suministro como de las instalaciones, ademds de un precio competitivo, son relevantes en
el grado de satisfaccion de los clientes. La Sociedad pretende seguir siendo, como hasta el
presente, una opcién energética competitiva para los clientes conectados a las redes de GLP.

En enero de 2018, el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia emitié su Resoluciéon 51/2018
respecto, entre otros temas, al andlisis de las relaciones de propiedad existentes entre las
diferentes empresas que operan en el mercado relevante del gas (gas licuado petrdleo y gas
natural licuado), a fin de evitar los riesgos anticompetitivos. Las medidas incluidas en dicha
Resolucidn no afectan a la Sociedad.

Cambios significativos en leyes y reglamentos en los sectores en los que la Sociedad opera
pueden afectar negativamente los negocios o las condiciones de los mismos, pueden
incrementar los costos operacionales o impactar la situacién financiera de la Sociedad.
Asimismo, el cambio de normas o de su interpretacién podria exigir incurrir en costos que
podrian afectar el rendimiento financiero o impactar la situacion financiera de la Sociedad.

7.5 Riesgo de accidentes

Todas las actividades humanas estan expuestas a peligros que pueden generar accidentes y
ciertamente la industria de distribucidn de combustibles no es la excepcién. Para minimizar la
probabilidad que estos peligros se transformen en situaciones no deseadas, se deben
desarrollar acciones de prevencidn y acciones de mitigacién para disminuir sus consecuencias
si los peligros se manifiestan como accidentes o emergencias.

Para lo anterior, se desarrollan permanentemente acciones para garantizar que todas las
operaciones se lleven a cabo con elevados niveles de seguridad. Dentro de estas acciones se
pueden sefalar:
- Capacitacion de colaboradores y contratistas respecto a operaciones seguras.
- Procedimientos de respuesta ante emergencias con madviles de atencion in situ.
- Difusién de acciones de manejo seguro del gas entre clientes y la comunidad en general
(bomberos, asociaciones, etc.).
- Mantenciéon de un sistema de gestidon de Salud y Seguridad del Trabajo, certificado
OHSAS 18.001:2007 en 13 plantas de almacenamiento y envasado de Chile y en las
oficinas centrales.
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- Implantacidon de sistemas de gestién basados en la norma OHSAS y sistemas de
seguridad de acuerdo de la ley peruana N° 29.783; se cuenta con cinco plantas
certificadas.

- Certificacidon de 15 plantas en Colombia con la norma de calidad I1SO 9001 para la
operacién y mantenimiento de los tanques de almacenamiento de GLP y prestacion de
servicio de envasado de GLP en cilindros para usuarios, de acuerdo a lo exigido por la
ley.

- Estricto cumplimiento a las normativas de salud, seguridad y medio ambiente en todas
las operaciones.

Como complemento de las acciones de refuerzo del manejo seguro de combustible, la Sociedad
posee coberturas de seguros que se consideran consistentes con las practicas habituales de la
industria.

7.6 Riesgo reputacional y de imagen corporativa

El negocio de la Sociedad estd asociado al manejo de combustibles fésiles, en particular del
GLP, y su comercializacién a una amplia base de clientes. Dicho negocio estd sujeto a
regulaciones especificas en cada uno de los paises donde la Sociedad opera. Adicionalmente,
la Sociedad estd sujeta a distintas disposiciones relacionadas con el cumplimiento de la
normativa tributaria, ambiental, laboral, de libre competencia y societaria, entre otras. En caso
de que algun dafio sea causado por los productos comercializados o de producirse
observaciones de los organismos de control en el cumplimento de las disposiciones que le son
aplicables a la Sociedad, esto podria conllevar a un deterioro de la reputacion e imagen
corporativa de la Compaiiia.

Este riesgo es mitigado mediante los procesos apropiados de operaciéon y cumplimiento
normativo implementados dentro de la Compaiiia.

7.7 Riesgo de litigios, sanciones y multas

La Compaiiia puede ser sujeto de litigios, sanciones o multas como producto del curso de sus
negocios. Estos potenciales impactos son mitigados desde su origen, mediante el cumplimiento
de las regulaciones pertinentes. En la nota 29 de los estados financieros consolidados se
resefian los principales litigios y procedimientos sancionatorios actualmente en curso que
involucran a la Sociedad o sus filiales.

Los negocios principales de la Compaiiia estan regulados por la Superintendencia de
Electricidad y Combustibles (SEC) en Chile, la Comision de Regulacion de Energia y Gas (CREG)
en Colombia y el Ministerio de Energias y Minas y el Organismo Supervisor de la Inversion en
Energia y Mineria (Osinergmin) en Peru, los cuales velan por el cumplimiento de las leyes,
decretos, normas, oficios y resoluciones que rigen la actividad. Adicionalmente, distintos
organismos en los diferentes paises estan encargados del control del cumplimiento de las
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disposiciones relacionadas con la normativa tributaria, ambiental, laboral, de libre
competencia y societaria, entre otras.

La Sociedad cuenta con los procedimientos y el conocimiento requerido para actuar al amparo
de las leyes vigentes y asi evitar sanciones y multas.

7.8 Riesgo de cambio en las condiciones regulatorias, politicas, econédmicas y sociales de
los paises en los que se opera

El desarrollo financiero y operacional de la Sociedad puede verse afectado negativamente por
cambios en las condiciones regulatorias, politicas, econédmicas y sociales de los paises en los
gue opera. En algunas de las jurisdicciones en las que opera, la Sociedad esta expuesta a riesgos
de renegociacion, nulidad, modificacion forzada de contratos, expropiacion, politicas
cambiarias, cambios en leyes, reglamentos e inestabilidad politica. La Sociedad esta expuesta,
ademas, a la posibilidad de estar sujeta a jurisdiccion, arbitraje o a la necesidad de ejecutar una
resolucidn judicial en otro pais.

La Administracion de la Sociedad vigila permanentemente la evolucion de las condiciones
regulatorias, politicas, econdmicas y sociales de los paises en los que opera.

7.9 Riesgo en la estrategia de adquisiciones

La Compaiiia ha crecido, en parte, a través de una serie de importantes adquisiciones,
incluyendo:
- Los activos de Gas Pais en 2010, a través del cual la Sociedad comenzd su crecimiento
en las operaciones de Colombia.
- La adquisicion de Lima Gas S.A. en el afio 2013, a través de la cual la Sociedad ingreso
en el mercado peruano de GLP.
- La sociedad Neogas Peru S.A. (actualmente, Limagas Natural Perd S.A.), a través de la
cual, a partir de febrero de 2016, la Sociedad tiene presencia en el mercado de gas
natural de Peru.

A futuro, la Sociedad seguirda comprometida en diversas evaluaciones y persiguiendo otras
posibles adquisiciones, lo que podria ocasionar adquirir otras empresas de GLP y distribuciéon
de combustibles tratando de integrarlas en las actuales operaciones.

Las adquisiciones implican riesgos conocidos y desconocidos que podrian afectar adversamente
las futuras ventas netas y resultados operacionales de la Sociedad. Por ejemplo:
- Noidentificar adecuadamente y con precision las empresas, productos o marcas para la
adquisicion;
- Experimentar dificultades en la integracion de la gestion, las operaciones, las
tecnologias y los procesos de distribucién de las compafiias o productos adquiridos;
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- No haber obtenido las aprobaciones regulatorias necesarias, incluidas las de las
autoridades de competencia, en los paises donde se realizan las adquisiciones;

- Entrar en nuevos mercados con los que no se esta familiarizado;

- Desviar la atencidn de la administracion de otros negocios;

- La adquisicion de una empresa que tiene pasivos contingentes conocidos o
desconocidos que pueden incluir, entre otros, infraccién de patentes o reclamaciones
de responsabilidad por productos; e

- Incurrir en un endeudamiento adicional sustancial.

Cualquier futura adquisicion o potenciales adquisiciones, puede dar lugar a costos sustanciales,
interrumpir las operaciones o materialmente afectar negativamente los resultados de Ia
operacién de la Sociedad.

Cada adquisicion realizada por la Sociedad es analizada en detalle por equipos
multidisciplinarios, con asesores externos, de ser necesario, a fin de analizar las consecuencias
y mitigar los riesgos propios de cualquier adquisicién de un nuevo negocio.

7.10 Riesgo en la produccidn, el almacenamiento y el transporte de gas

Las operaciones que se realizan en las plantas de la Sociedad implican riesgos para la seguridad
y otros riesgos operativos, incluyendo el manejo, almacenamiento y transporte de materiales
altamente inflamables, explosivos y toxicos.

Estos riesgos podrian causar lesiones y la muerte, dafios graves o destruccion de propiedad,
equipo y dafio ambiental. Aunque la Sociedad es muy cuidadosa con la seguridad de sus
operaciones, un accidente suficientemente grande en una de las plantas de envasado o
almacenamiento o en las instalaciones ubicadas en los clientes, o en estaciones de servicio de
gas vehicular, o durante el transporte o la entrega de los productos que se venden, podria
obligar a suspender las operaciones en el sitio de forma temporal y ocasionar costos de
remediacion significativos, la pérdida de ingresos o generar pasivos contingentes, y afectar
negativamente la imagen corporativa y de reputacion de la Sociedad y sus subsidiarias. Ademas,
los beneficios del seguro podrian no estar disponibles en forma oportuna y podrian ser
insuficientes para cubrir todas las pérdidas. Las averias de equipos, los desastres naturales y los
retrasos en la obtencion de las importaciones de las piezas de recambio necesarias o equipos
también pueden afectar las operaciones de distribucién y, por consiguiente, los resultados
operacionales.

7.11 Riesgo de que la cobertura de seguro pueda ser insuficiente para cubrir las pérdidas
en que se pudiera incurrir

El funcionamiento de cualquier empresa de distribucién especializada en operaciones de
logistica de GLP y distribucion de combustibles implica riesgos sustanciales de dafios a la
propiedad y lesiones personales y puede resultar en costos y pasivos significativos.
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La Sociedad analiza permanentemente los riesgos que pueden ser cubiertos con pélizas de
seguros, tanto en el importe de posibles pérdidas para la Sociedad como en las caracteristicas
de los riesgos por lo que los niveles actuales de seguros son adecuados. Sin perjuicio de ello, la
ocurrencia de pérdidas u otros pasivos que no estan cubiertos por el seguro o que exceden los
limites de la cobertura de seguro podria resultar en costos adicionales inesperados y
significativos.

7.12 Riesgo de cambios regulatorios originados para mitigar los efectos del cambio
climatico

Debido a la preocupacion por los riesgos como consecuencia del cambio climdtico, varios paises
han adoptado, o estan considerando, la adopcidn de marcos regulatorios, entre otras medidas,
a fin de reducir las emisiones de gases de efecto invernadero. Estos podrian incluir la adopcién
de regimenes con limites maximos, impuestos sobre emisidon de carbono, aumento de los
estandares de eficiencia, e incentivos o mandatos para desarrollar la generacion de energias
renovables. Estos requisitos podrian reducir la demanda de combustibles fdsiles,
reemplazandolos por fuentes de energia de relativa baja emisién de carbono. Ademds, algunos
gobiernos pueden proporcionar ventajas fiscales u otros subsidios y mandatos para que las
fuentes de energia alternativas sean mas competitivas que el petréleo y el gas. Los gobiernos
también pueden promover la investigaciéon de nuevas tecnologias para reducir el costo y
aumentar la escalabilidad de fuentes alternativas de energia, todo lo cual podria conducir a una
disminucién en la demanda de nuestros productos. Ademas, la actual y pendiente normativa
de gases de invernadero podria aumentar considerablemente los costos de cumplimiento y, en
consecuencia, aumentar el precio de los productos que la Sociedad distribuye.

La Sociedad vigila permanentemente la evolucidon de la normativa relacionada al cambio
climatico.

7.13  Riesgo de disturbios

La situacidon econdmica y social de los diversos paises donde opera la Sociedad podria dar lugar
a protestas que podrian derivar en acciones violentas que dafen instalaciones o dificulten la
operacion. La Sociedad se mantiene atenta a la evoluciéon de esos hechos poniendo como
prioridad la proteccién y seguridad de los trabajadores, colaboradores y las comunidades
donde opera. Ademas cuenta con coberturas de seguros por eventuales dafios o sustraccién de
bienes o instalaciones.

7.14 Riesgo de epidemias o pandemias

Las enfermedades infecciosas de rapida propagacidon pueden originar consecuencias sobre los
negocios de la Sociedad. Las autoridades pueden decretar restricciones que impacten sobre la
actividad de los clientes o de la Sociedad, disminuyendo su flujo de ingresos u ocasionando

28



. EMPRESAS LIPIGAS

costos adicionales. A su vez, la proteccién de la seguridad de los trabajadores, colaboradores y
clientes puede originar mayores costos operativos motivados en razones sanitarias o derivados
de las mismas restricciones.

El Directorio y la Administracion monitorean la evoluciéon de situaciones de epidemias o
pandemias, privilegiando la seguridad de los trabajadores, colaboradores, clientes y
comunidades en las que se desarrollan las actividades de la Sociedad. Se constituyen comités
especiales compuestos por la primera linea de gerentes para dar rapida respuesta y coordinar
las medidas de resguardo.
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