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ANALISIS RAZONADO

Andlisis Razonado de los Estados Financieros Culastis de Paz Corp S.A. del periodo
finalizado al 31 de marzo de 2017. Se compararekdtados con el mismo periodo del afio
anterior.

RESUMEN EJECUTIVO

La Compafia registréngresos de
actividades ordinarias a marzo de
2017 por MM$ 47.430 cifra superior
en un 91,0% respecto de los
MM$ 24.836 alcanzados en el mismo
periodo de 2016.

La ganancia bruta fue de
MM$ 13.255,un 31,6% superior a los
MM$ 10.072 obtenidos en el primer
trimestre de 2016. Asi mismo, el
margen bruto del primer trimestre
de 2017 fue 27,9% cifra inferior al
40,6% de igual periodo de 2016.

La utilidad fue de MM$ 7.060
durante el primer trimestre de 2017
superior en 12,5% respecto del mismo
periodo de 2016. De la misma forma, la
utiidad antes de impuestos del
primer trimestre 2017 fue un 48,7%
superior a igual periodo de 2016.

El retorno sobre ventas (ROS) en el
primer trimestre de 2017 alcanzé un
16,6%. En tanto, de acuerdo con el
criterio de consolidacién proporcional,
el retorno sobre ventas (ROS) a marzo
de 2017 alcanzo6 un 16,2%.

El EBITDA del primer trimestre fue

de MM$ 11.947un 52,5% superior al
mismo periodo de 2016. En tanto el
margen EBITDA a marzo de 2017
fue de 24,4% cifra inferior al 26,4%
alcanzado a marzo de 2016.

Los gastos de administracion y venta
(GAV) a marzo de 2017 fueron
MM$ 3.260, cifra inferior un 19,6%
respecto de igual periodo de 2016. De
la misma forma, el ratio GAV/Ingresos
disminuyo a 6,9%, respecto del 11,6%
registrado al cierre de 2016.

En tanto, elresultado fuera de la
explotacion disminuyo un 97% desde
los MM$ 717 registrados en el primer
trimestre del 2016 a MM$ 19
registrados en igual periodo de 2017.

El retorno sobre patrimonio (ROE) a
marzo de 2017 alcanzé un 15,4%
superior al 14,7% del cierre de 2016.

Al cierre del trimestre elleverage
financiero alcanzé 1,14 vecescifra
menor al 1,27 veces alcanzado a
diciembre de 2016.

La escrituracion del primer trimestre

de 2017 fue de MUF 1.835cifra
superior en un 74,1% respecto de los
MUF 1.054 alcanzados en el primer
trimestre de 2016. En Chile, la
escrituracion del trimestre fue un 91,6%
superior respecto de igual periodo
2016.

Las promesas durante este trimestre
alcanzaron las MUF 1.607un 57,4%
superior a las MUF 1.021 alcanzadas
durante el primer trimestre de 2016.

1 El EBITDA incluye los flujos generados de AsociadaNegocios de Control Conjunto (ver punto 3.1h8 e
pagina 8).
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1. Hechos destacados del trimestre
Hecho esencial publicado el 04 de abril de 2017

El 04 de abril de 2017, el directorio de la Compaéitordd fijar la Junta Ordinaria de
accionistas para el dia 26 de abril de 2017 a:@3®oras en el hotel Atton de Las Condes.
En esta oportunidad el directorio propondra unntepde dividendos de $29 por accion, lo
que equivale a distribuir el 40,6% de la utilidaguida distribuible correspondiente al
ejercicio 2016. Si bien el dividendo propuesto st afio sera mayor al establecido en la
actual politica de dividendos de la Sociedad, & establece el reparto del 30% de la utilidad
liquida distribuible correspondiente a cada ejéocico se contempla cambio a dicha politica
de dividendos.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 1
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2. Evolucién accion Paz Corp S.A. (PAZ)

Precio Accion ($) 1T 2017 1T 2016 Instituciébn  Solvencia Acciones
Cierre 644,0 429,0 Feller Rate BBB 1 Clase Nivel 4
Max 644,0 428,5 ICR BBB* 12 Clase Nivel 4
Min 470,0 340,0
Patrimonio Bursatil
(MM$) 182.490 121.424
Utilidad/accion ($) 24,9 22,2
160.0% . Evolucion Accién Paz Corp S.A. | IPSA | C&I 12 meses moviles
(Base 100)
130,0% -
100,0% -
70,0% T T T T T T T T T T T T

© © © © © © © o © o A A A
B s " Y, . e RN SRS
AN S IS SIS AN SN Ve I e S

e P A7 IPSA Const. & Inmobiliaria

Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago

* Corresponde a un Indice Bursétil desarrolladaiylizado por la Bolsa de Comercio de Santiago,nojde el comportamiento accionario
de las Compaiiias del sector econémico de Consiruedinmobiliario. Actualmente el Indice esta ciinito por Besalco (5.85%) S.A.,
Parque Arauco S.A. (67.3), Paz Corp S.A (5.63%)faCorp S.A (12.02%). y Socovesa S.A. (9.26%).

3. Resultados consolidados

Los estados financieros de Paz Corp S.A. son confeedos aplicando la norma NIIF 11,
“acuerdos conjuntos”, modificando la metodologiacdesolidacién proporcional NIC31
(como se realizé hasta el 31 de diciembre de 2@ ksta manera las filiales y coligadas
en donde Paz posee control conjunto se consolidinavas del mecanismo de valor
patrimonial (VP). Respecto de esto ultimo, el efectas relevante se presenta con los
negocios de la Compafia en Peru, los cuales npasiinles de consolidar linea a linea dado
gue Paz tiene un 50% de participacion de estasdzmbes.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 2
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3.1 ESTADO DE RESULTADOS

El Estado de Resultados de la Compafia se preseotainuacion:

Estado de Resultados

(millones de CLP) 3M17 3M16 % VAR.
Ingresos de actividades ordinarias 47.430 24.836 91,0%
Costo de ventas (34.176) (14.764) 131,5%
Ganancia bruta 13.255 10.072 31,6%
Margen bruto 27,9% 40,6%

Gastos de administracion y venta (3.260) (4.053) (19,6%)
Resultado de explotacion 9.994 6.019 66,1%
Resultado fuera de explotacion 19 717 (97%)
Ganancia (pérdida) antes de impuestos 10.014 6.736 48,7%
Gastos por impuestos a la ganancia (2.118) (467) 353,8%
Ganancia (pérdida) 7.896 6.269 25,9%
Ganancia atribuible a part. no controladoras 836 (8) 10.688%
Ganancia atribuible a prop. de controlador 7.060 6.277 12,5%
ROSY 16,6% 25,2%

EBITDA @ 11.947 7.833 52,5%
% EBITDA / Ingresos® 24,4% 26,4%

% GAV/Ingresos 6,9% 16,3%

Ganancia (pérdida) ultimos 12 meses 22.395 38.593 (42,0%)
Ganancia controlador ultimos 12 meses 21.023 34.818 (39,6%)

@ ROS = Ganancia (pérdida) / Ingresos de actividadtisarias

@ EBITDA = Ganancia Antes de Impuestos - Ingresosificieros + Costos Financieros + Costos Financisctisados + Depreciacion
+ Amortizacion + Provision de pagos basados eroaesi+ Otras ganancias (pérdidas) + Diferencizsaudio + Resultado por unidades
de reajuste — Ganancia (pérdida) de Asociadas gdiegConjuntos + EBITDA de Asociadas y NegociosjGutos

® EBITDA / Ingresos (Incluye los ingresos de empseasociadas y negocios control conjunto - considigaoporcional).

Adicionalmente, para efectos comparativos, se ptasel Estado de Resultados de la
Compaiia con consolidacién proporcional, dondeossalida proporcionalmente aquellas

sociedades donde la empresa tiene control conjista. apertura se encuentra en la Nota
29.2 de los Estados Financieros.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 3
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Estado de Resultados

(millones de CLP) 3M17 3M16 % VAR.
Ingresos de actividades ordinarias 48.879 29.677 64,7%
Costo de ventas (35.234) (18.541) 90,0%
Ganancia bruta 13.645 11.136 22,5%
Margen bruto 27,9% 37,5%

Gastos de administracion y venta (3.898) (4.727)  (17,5%)
Resultado de explotacion 9.747 6.409 52,1%
Resultado fuera de explotacion 161 281 (42,8%)
Ganancia (pérdida) antes de impuestos 9.908 6.690 48,1%
Gastos por impuestos a la ganancia (2.012) (418) 381,7%
Ganancia (pérdida) 7.896 6.272 25,9%
Ganancia atribuible a part. no controladoras 836 (5) 18.230%
Ganancia at. a propietarios de controlador 7.060 6.277 12,5%
ROSY 16,2% 21,1%

EBITDA @ 11.947 7.833 52,5%
% EBITDA / Ingresos® 24,4% 26,4%

Ganancia (pérdida) ultimos 12 meses 21.824 38.288 (43,0%)

® ROS = Ganancia (pérdida) / Ingresos de actividadiisarias

@ EBITDA = Ganancia Antes de Impuestos - Ingresosufi¢ieros + Costos Financieros + Costos Financigctisados + Depreciacion
+ Amortizacién + Provision de pagos basados eroaesi+ Otras ganancias (pérdidas) + Diferenciasio + Resultado por unidades
de reajuste — Ganancia (pérdida) de Asociadas gdiegConjuntos + EBITDA de Asociadas y NegociosjGotos

® EBITDA / Ingresos (Incluye los ingresos de empseasociadas y negocios control conjunto - considigaoporcional).

A continuacion se presenta el Estado de Resultadota Compafiia a través de la
segmentacion geografica, la cual considera logpais que la Sociedad tiene operaciones y
estan alocados sus activos. El criterio de conaailieh utilizado es el de consolidacion
proporcional (antigua norma NIC 31). Esta aperggaencuentra en la Nota 29.2 de los
Estados Financieros.

Resultado por Pais Chile Pera Brasil Paz Corp
(Ensntﬁgr?eie ds‘iffg?dos 3M17 3M16 3M17  3M16 3M17  3M16 3M17 3M16
Ingreso de acts. ordinarias 44.334 23.406 1.456 4.855 3.089 1.416 48.879 29.677
Costo de ventas (32.003)  (13.772) (1.066)  (3.789) (2.164) (981) (35.234)  (18.541)
Ganancia bruta 12.331 9.635 390 1.066 924 435 13.645 11.136
Margen bruto 27,8% 41,2% 26,8% 22,0% 29,9% 30,7% 27,9% 37,5%
Gastos de admin y vta (2.971) (3.541) (630) (690) (297) (496) (3.898) (4.727)
Resultado de explotacion 9.359 6.094 (240) 376 627 (61) 9.747 6.409
Restado fuera de explotacion 59 480 (63) (350) 165 151 161 281
Gan. (pérdida) antes imp. 9.419 6.573 (304) 26 793 90 9.908 6.690
Gastos por impt. a la gan. (2.035) (637) 122 111 (99) 109 (2.012) (418)
Ganancia (pérdida) 7.383 5.937 (181) 137 694 199 7.896 6.272
Gan. atrib. a part. no control 802 (64) - 3 34 56 836 (5)
Gan. at. a prop. de control 6.581 6.000 (181) 134 660 143 7.060 6.277
EBITDA 11.510 7.327 (231) 506 668 0 11.947 7.833
%EBITDA/Ingresos 26,0% 31,3% (15,9% 10,4% 21,6% 0,0% 24,4% 26,4%

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 4
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3.1.1 INGRESOS DE EXPLOTACION (Ingresos de actividadedirarias)

Los Ingresos de Explotacion durante el primer trimestre de 2017 alcanzaron los
MM$ 47.430, cifra 91,0% superior a los MM$ 24.836 igual periodo del afio 2016, tal
como se desglosa en la siguiente tabla:

Ingresos Ordinarios

(n?illones de CLP) 3M17 3M16 VAR % VAR.
Venta de inmuebles 45.247 23.119 22.127 95,7%
Venta de servicios profesionales 663 229 434 189,3%
Venta terrenos 1.376 1.371 5 0,4%
Otros Arriendos 145 116 28 24.5%
Total Ingresos Ordinarios 47.430 24.836 22.595 91,0%

El mayor nivel de ingresos durante el trimestreexgaica principalmente por la venta de

inmuebles en Chile, debido a la mayor disponibiida viviendas de entrega inmediata con
gue contaba Compafiia al iniciar el afio 2017 ocadmpor los inicios de escrituracion del

altimo trimestre de 2016. A esto se suma una maglocidad en las escrituraciones en Brasil
y un menor stock de viviendas disponibles paratesar en el primer trimestre de 2016.

3.1.2 COSTOS DE EXPLOTACION (Costo de ventas)

Los Costos de Explotaciordel trimestre alcanzaron MM$ 34.176, un 131,5% sapa los
MMS$ 14.764 de igual periodo del afio anterior, del@idmayor volumen de escrituracion en

Chile, explicado anteriormente.
3.1.3 GANACIA BRUTA / MARGEN BRUTO

La Ganancia Brutadel primer trimestre fue de MM$ 13.255, un 31,6%besior comparado
con igual periodo del afio anterior, explicado ppakknente por el mayor volumen de
escrituracion en Chile, sefialado anteriormente.

El Margen Bruto, en tanto, alcanzo en el periodo un 27,9%, infeid0,6% alcanzado en
el primer trimestre de 2016. Esta diferencia sdiexppor un alta base de comparacion,
debido a que las unidades escrituradas y entreghdaste el primer trimestre de 2016
recogieron un alza importante en el precio de vemtdinea con lo ocurrido en la industria
inmobiliaria en los afios en que dichas viviendasoseercializaron.

Adicionalmente, el margen del primer trimestre @&72esta en linea con el plan de negocios
de la Compafiia, el cual estima que los margenesgimen deberan converger en el largo
plazo a niveles similares a los registrados duresie trimestre.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 5
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3.1.4 GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS (GAV)

El Gasto de Administracion y Ventagpara el trimestre fue de MM$ 3.260, lo que reprisen
una disminucién de 19,6% respecto del primer trireede 2016. Esta disminucion se debe
principalmente a (i) un menor efecto en “Remunémcasesorias y honorarios” debido a
una mayor facturacion de honorarios por serviciesse realizan cuando se cumplen ciertos
hitos en los proyectos desarrollados por la Sodiédar ejemplo obtencién de permisos de
edificacion, inicio de ventas, inicio de constrdecy recepcion municipal) y (i) un menor
efecto en resultado relacionado a pagos basadasogmnes, cuyo valor se determina en
funcién de la variacion del precio de la acciériad8ociedad.

El detalle de las variaciones del gasto se muestifa siguiente tabla:

Gastos de Admin. y Venta

(millones de CLP) 3M17 3M16 VAR % VAR.

Remun., asesorias y honoraric 1.135 1.510 (374) (24,8%)
Pagos basados en acciones 506 774 (268) (34,6%)
Gastos de comercializacion 327 351 (23) (6,7%)
Gastos de mantencion de stoc 244 86 158 184,2%
Patentes y permisos 277 284 (7) (2,5%)
Gastos de post venta 20 32 (12) (37,0%)
Gastos de oficina y otros gastt 570 799 (229) (28,7%)
Depreciacion del activo fijo 76 113 (37) (32,5%)
Amortizacion intangible 103 104 (0) (0,1%)
Total Gastos 3.260 4.053 (792) (19,6%)

Las principales variaciones trimestrales afio asafexplican a continuacion:

I. Menoresremuneraciones, asesorias y honorarioen MM$ 374 por una mayor
eliminacidon de gastos explicada precedentemente.

ii.  Menor efecto empagos basados en accionen MM$ 268, por una menor provision
en el 1T2017 en comparacion con el 172016, lo sei@xplica por el ejercicio de las
opciones del primer plan ejecutadas durante el 1626ompensado por un mayor
aumento del precio de la accion en el 1T2017 cepeeo al 1T2016.

li.  Menoresgastos de oficinaprincipalmente en Brasil y en Chile debido a wenor
gasto en mantencion en Software y Sistemas.

iv.  Mayores gastos por mantencion de stockdebido al aumento de viviendas
terminadas durante el trimestre que aun no hanesittegadas.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 6
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3.1.5 RESULTADO OPERACIONAL (Resultado de explotacion)

El Resultado Operacionalalcanz6 los MM$ 9.994 durante el primer trimesee2017, lo
gue representa un incremento de un 66,1% respedtisdMM$ 6.019 alcanzados en igual
trimestre del afio anterior. Esta variacion, seieagdrincipalmente por el mayor volumen
de ingresos y un menor GAV de la Compafiia durasteeteamestre, compensado en parte
por un menor margen bruto en el periodo.

El Margen Operacional a marzo de 2017 fue de 21,1%, cifra inferior a2 en igual
periodo de 2016. Esta disminucion se explica ppmenores margenes brutos explicados
precedentemente, lo cual es compensado parcialmpenta disminucion en un 19,6% en
los Gastos de Administracion y Ventas.

3.1.6 RESULTADO NO OPERACIONAL (Resultado fuera de exptnbn)

El Resultado No Operacionalregistré una utilidad en el primer trimestre de 2@ie
MMS$ 19, inferior a la ganancia de MM$ 717 registrash el primer trimestre de 2016.

El desglose de la variacion trimestral del Resolfdd Operacional se detalla en la siguiente
tabla:

Resultado No Operacional

(millones de CLP) 3M17 3M16 VAR % VAR.

Otros ingresos, por funcién 192 200 (8) (4,2%)
Ingresos financieros 185 452 (267) (59,0%)
Costos financieros (304) (76) (228) 299,4%
Diferencias de cambio 81 (149) 230 154,2%
Resultado por uni. de reajuste 4 3 1 50,6%
Part. en gan. (pérdida) asoc. (186) 371 (557) (150%)
Otras ganancias (pérdidas) 47 (83) 130 157,3%
Resul. fuera de explotacion 19 717 (698) (97%)

Las principales variaciones trimestrales afio asafexplican a continuacion:

i. Menor resultado eRarticipacion en las ganancias (pérdidas) de asodias debido a
la pérdida generada en la filial peruana ocasiopadaipalmente por el menor nivel de
escrituracion asociado a un menor stock de entnegediata.

ii. Menoresingresos financieros debido al menor saldo promedio de caja del primer
trimestre de2017 en comparacion al mismo periotiafte2016.

lii. Mayores Costos financieros explicado por el mayor saldo de deuda promedio en
proyectos de entrega inmediata ocasionado por Hixso$ de escrituracion entre
diciembre 2016 y marzo de 2017.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 7
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iv. Mayor resultado en laBiferencias de cambio producto de la apreciacion del Real
Brasilero respecto del Peso Chileno registradantierral primer trimestre de 2017, en
contraste que la depreciacion que sufrio esta naaec! primer trimestre de 2016.

3.1.7 UTILIDAD (Ganancia)

La Utilidad del primer trimestre de 2017 alcanzo6 los MM$ 7.88625,9% superior a los
MM$ 6.269 registrados en igual periodo de 2016e8a utilidadMM$ 7.060 corresponde

a los controladores,un 12,5% superior a los MM$ 6.277 del primer tritreesle 2016. El
mayor nivel de utilidad se explica fundamentalmegyde el mayor nivel de escrituracion a
raiz del inicio de entrega de 6 proyectos en Ginlee diciembre 2016 y marzo de 2017y a
la disminucion de los Gastos de Administracion pide ocurridas en el periodo. Lo anterior
se ve parcialmente compensado por un menor margéo, mayor tasa efectiva de
impuestos y mayor interés minoritario.

3.1.8 IMPUESTOS

El Impuesto de este trimestre alcanz6 los MM$ 2.118, cifra sopa los MM$ 467 del
mismo periodo del afio 2016. El ra@i@stos por impuestos a la ganancia sobre Ganancia
(pérdida) antes de impuestopasa de ser un 6,9% en el primer trimestre de 2at621,2%

al cierre de marzo de 2017. Lo anterior se exjligecipalmente por la correccidbn monetaria
del capital propio y la correccion del tipo de ca@mbn las inversiones de las filiales
extranjeras. Tributariamente las inversiones en fig@es extranjeras se encuentran
registradas en dolares norteamericanos produciéndoa pérdida tributaria durante el
primer trimestre de 2016 producto de la apreciaciéhpeso chileno respecto del dolar
norteamericano, la cual por norma contable no t&s®ciada una partida de impuesto
diferido. En contraste, durante este primer trineest peso se deprecio respecto del dolar
produciéndose el efecto contrario, es decir unamaa tributaria.

3.1.9 EBITDA

El EBITDA del primer trimestre de 2017 alcanz6 los MM$ 17,%ifra superior en 52,5%
respecto de los MM$ 7.833 obtenidos en el misméogerdel afio anterior. En tanto, el
Margen EBITDA para este periodo alcanzé un 24,4% cifra infali@6,4% registrado en
igual periodo de 2016. El mayor EBITDA se da pawehento en un 91,0% que registraron
los ingresos y la disminucion de 19,6% en los Gaste Administracion y Ventas,
compensado parcialmente por la disminucion del erabyuto.

Dentro del costo de venta se incluyen los gast@néiieros provenientes de los proyectos
escriturados durante el periodo y que fueron genseran su etapa de construccion. Estos
gastos financieros son depurados del costo des/pata el calculo del EBITDA. Los gastos
financieros asi determinados a marzo de 2017 acanza MM$ 1.043, de los cuales
MM$ 1.000 corresponden al negocio consolidado y MA8%a la ganancia de asociados y
negocios en conjunto. En tanto la depreciacion priamacion a marzo de 2017 fue de
MM$ 200.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 8
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Las siguientes tablas presentan en detalle elloael EBITDA.

Estados Fi i 31 2017 (NIIF 11 EEFF EBITDA

stados Financieros al 31-03-2017 ( ) SIVIE, 316
GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 10.014 6.736
Ingresos Financieros Nota 25 (185) (452)
Costos Financieros Nota 25 304 76
Costos Financieros Activados Nota 10.1.1 1.000 375
Unidades de reajuste activada Nota 10.1.1 820 502
Depreciacion Nota 24.2 76 113
Amortizacion Nota 24.2 103 104
Otras ganancias (pérdidas) Nota 26 (47) 83
Diferencias de cambio Nota 26 (81) 149
Resultado por unidades de reajuste Nota 26 (4) 3)
Part. en la Ganancia de Asociadas y Negocios Ctmgun Nota 13 186 (371)

EBITDA sin Asociadas y Negocios Conjuntos 12.186  7.313

. . EBITDA
Estados Financieros al 31-03-2017 (NIIF 11) EEFF 317 3IM16

Part. en la Ganancia de Asociadas y Negocios Ctmgun Nota 29.2 (186) 371
Ganancia (Pérdida), atribuible a part. no contraiasl Nota 29.2 - 3
Gastos por impuestos a la ganancia Nota 29.2 (106) (49)
Ingresos Financieros Nota 29.2 (29) 14
Costos Financieros Nota 29.2 93 100
Costos Financieros Activados Nota 29.2 43 152
Depreciacion Nota 29.2 18 30
Amortizacion Nota 29.2 2 4
Otras ganancias (pérdidas) Nota 29.2 0 0
Diferencias de cambio Nota 29.2 (73) (104)
Resultado por unidades de reajuste Nota 29.2 0) (2)
Part. en la Ganancia de Asociadas y Negocios Ctwgun Nota 29.2 - -

EBITDA de Asociadas y Negocios Conjuntos (239) 520

EBITDA 11.947 7.833

Del primer cuadro se puede obtener el EBITDA sigdaancia proveniente de asociadas y
negocios conjuntos, que principalmente esta exgigar las operaciones en Chile, mientras
que el segundo cuadro muestra el EBITDA de las rgaas de asociadas y negocios
conjuntos, originado por el negocio de Perl. Lasdmambos cuadros entrega el EBITDA
de la Compafiia, el cual asciende a MM$ 11.947 aorde 2017.

http://www.paz.cl/investor-relations
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De igual forma se puede obtener el EBITDA calculadumartir de los Estados Financieros
sin aplicaciéon de NIIF 11 (consolidacion propor@bde negocios con control conjunto).

Estados Finfa'ncieros sin aplicacion NIIF 11 al 31-62017 EEFF EBITDA

(Consolidacion Proporcional NIC 31) 3M17 3M16
GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS Nota 29.2 9.908 6.690
Ingresos Financieros Nota 29.2 (214) (437)
Costos Financieros Nota 29.2 396 176
Costos Financieros Activados Nota 29.2 1.042 527
Correccion Monetaria Nota 29.2 820 502
Depreciacion Nota 29.2 94 144
Amortizacion Nota 29.2 106 108
Otras ganancias (pérdidas) Nota 29.2 47 83
Diferencias de cambio Nota 29.2 (154) 45
Resultado por unidades de reajuste Nota 29.2 4) 4)
Part. en la Ganancia de Asociadas y Negocios Ctogun Nota 29.2 - -

EBITDA NIC 31 11.947 7.833

3.2 ANALISIS DE BALANCE

Resumen Balance (millones de CLP) mar-17 dic-16 MM$ VAR. % VAR.

Activos corrientes 220.303 203.256 17.047 8,4%
Activos no corrientes 169.880 189.871 (19.991) (10,5%)
Total Activos 390.182 393.126 (2.944)  (0,7%)
Pasivos corrientes 138.985 131.864 7.121 5,4%
Pasivos no corrientes 95.081 113.339 (18.259) (16,1%)
Total Pasivos 234.065 245.204 (11.138) (4,5%)
Pat. atribuible a los propietarios del controlad: 150.215 142.274 7.940 5,6%
Participaciones no controladoras 5.902 5.648 254 4,5%
Patrimonio 156.117 147.923 8.194 5,5%
Patrimonio Neto y Pasivos 390.182 393.126 (2.944) (0,7%)

Deuda Financiera Neta

Deuda financiera 177.982 187.330 (9.349)  (5,0%)
Corto plazo 98.400 89.848 8.551 9,5%
Largo plazo 79.582 97.482 (17.900) (18,4%)

Caja & equivalentes (24.233) (24.219) (13) 0,1%

Deuda financiera neta 153.749 163.111 (9.362) (5,7%)

ROE® 15,4% 14,7% 0,8%

ROE Controlador® 15,0% 14,8% 0,2%

@ ROE = Resultado Ejercicio (periodo mévil 12 megé&trimonio Total Promedio Ultimos Doce Meses. )
@ ROE Controlador = Resultado Ejercicio del Contlola(periodo movil 12 meses) / Patrimonio del Calattor Promedio Ultimos Doce
Meses.
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3.2.1 ACTIVOS

Los Activos Totalesdel balance de Paz Corp S.A. alcanzaron los MM$1820al 31 de
marzo de 2017, lo que equivale a una disminuci60,déb6 respecto del cierre del afio 2016.
El principal item de los activos corresponde arm&eos (inmuebles para la venta, obras en
curso y terrenos destinados a proyectos), alcanzamdotal de MM$ 278.917.

En comparaciéon a diciembre de 2016, kestivos Corrientes aumentaron un 8,4%
principalmente por (i) el aumento en Inventariosriéates en MM$ 15.350 impulsado por
la reclasificacion de largo a corto plazo de laaobn curso de 3 proyectos que inician
escrituracion en el primer trimestre de 2018 y ¢ii)incremento en Otros Activos No
Financieros Corrientes en MM$ 1.651 explicado ppalmente por el aumento en el crédito
de IVA asociado a proyectos que no estan exentdgAla la venta y a una reclasificacion
de un documento en garantia desde el No Corriente.

Los Activos No Corrientes disminuyeron en un 10,5% explicado principalmerte Ip
disminucion en Inventarios No Corrientes en MM$59 debido a la reclasificacion en el
avance de obras de 3 proyectos a Inventario Cterignesto se suma la disminucion en
MM$ 1.843 en Otros Activos No Financieros No Cartés por la reclasificacion al
Corriente de un documento en garantia y del crédAcasociados al avance de obras de los
3 proyectos mencionados anteriormente.

3.2.2 PASIVOS

Los Pasivos Totalesdel balance de Paz Corp S.A. alcanzaron los MM$0B%4al 31 de
marzo de 2017, disminuyendo un 4,5% respecto deM$ 245.204 al cierre de 2016. Esta
variacion se explica principalmente por (i) la disution en los Otros Pasivos Financieros
Corrientes y No Corrientes, relacionada con losopate deuda asociada a proyectos que
iniciaron escrituracién en los ultimos meses, yléidisminucién de los Otros Pasivos No
Financieros Corrientes y No Corrientes por MM$ B.88ociados al anticipo de clientes.

Al cierre de marzo de 2017 ld8asivos Corrientesaumentaron en 5,4% explicado

principalmente por (i) el aumento en los Otros WRamsiFinancieros Corrientes por

MM$ 8.551 debido a giros de lineas de crédito dggwtos que inician escrituracion en los
préximos doce meses y a traspasos de las obligecimancieras de 3 proyectos del No
Corriente al Corriente, compensado parcialmente gdopago de la deuda asociada a
proyectos que iniciaron escrituracion en los ulsmmeses, y (i) la disminucion en MM$ 986

en Otros Pasivos No Financieros Corrientes.

En tanto, losPasivos No Corrientesdisminuyeron en 16,1% debido principalmente a la
disminucién de los Otros Pasivos Financieros Nori@ates en MM$ 17.900 debido al
traspaso de deuda al Pasivo Corriente explicad péwrafo anterior.

http://www.paz.cl/investor-relations
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3.2.3 PATRIMONIO

El Patrimonio Total de Paz Corp S.A. al 31 de marzo de 2017 asciemdlgl® 156.117,
de los cuale#IM$ 150.215corresponden abatrimonio Atribuible a los Propietarios de
la Controladora. De esta forma el Patrimonio Total y el Patrimonitriuible a la
Controladora crecen un 5,5% y 5,6% respectivamdtiterecimiento en el patrimonio
obedece a las ganancias del ejercicio.

3.3 FLUJO DE EFECTIVO

Estado de Flujo de Efectivo

(millones de CLP) 3M17 3M16 VAR % VAR.

Flujo de la Operacion 11.386 6.717 4.669 69,5%
Flujo de la Inversion (1.344) (51) (1.293) 2.541,2%
Flujo de la Financiamiento (9.502) 2.107 (11.609) (550,9%)
Total Flujo 540 8.773 (8.233) (93,8%)

A marzo del afio 2017, la Compafiia obtuvdlujp de efectivopositivo de MM$ 540. Las
actividades de la operacién reflejaron un flujo ifpes de MM$ 11.386, explicado
principalmente por la mayor recaudacion asociada @enta y promesa de inmuebles,
compensado en parte, por el pago a proveedore®$pdnienes y servicios asociados a la
construccion de proyectos en desarrollo y al pagonghuestos a la renta. Las actividades de
inversion originaron un flujo negativo de MM$ 1.34de corresponde principalmente al
desembolso en sociedades del grupo donde no sediaontrol efectivo. Finalmente, las
actividades de financiamiento generaron un flujgatigo por MM$ 9.502, explicado en
mayor parte por los pagos de lineas bancarias a&sia los proyectos que iniciaron
escrituracion en diciembre de 2016.

http://www.paz.cl/investor-relations
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4. Indicadores financieros

4.1 LIQUIDEZ

Indicadores Unidad Mar-17 Dic-16 VAR.
Liguidez corrienté Veces 1,59 1,54 0,05
Razon acida Veces 0,46 0,47 (0,01)
Capital de trabajo MM$ 81.318 71.392 9.926

El indice de liquidez corrientefue de 1,59 a marzo de 2017, cifra mayor al 1,54trado

al cierre de diciembre 2016. Esta variacion seiexgrincipalmente por un aumento de
8,4% en los Activos Corrientes, impulsado por umento en los Inventarios Corrientes y
Otros Activos No Financieros Corrientes. Lo antese compensa parcialmente por un
aumento de 5,4% de los Pasivos Corrientes, impogspdncipalmente por el aumento de
los Otros Pasivos Financieros Corrientes. La magaraste ratio se evidencia con el avance
de la escrituracion de los proyectos que iniciagntrega en diciembre, lo que permite ir
disminuyendo a deuda financiera de manera mas aagiee la disminucién en los
inventarios.

Larazon acidaen el primer trimestre de 2017 disminuyé marginalt®eespecto del cierre
de 2016 desde 0,47 a 0,46 puesto que los invest@xjgican mayoritariamente el aumento
en los activos corrientes.

En tanto, etapital de trabajo de la Compafiia a marzo de 2017 alcanz6 a MM$ 8181
aumento de MM$ 9.926 respecto del cierre del afids20a variacién se explica por un
mayor incremento en los Activos Corrientes en caarpén con los Pasivos Corrientes.

! Liquidez Corriente = Activo Corriente / Pasivo Gente.
2 Razdn Acida = (Activo Corriente — Inventario Cenie) / Pasivo Corriente.
3 Capital de Trabajo = Activo Corriente - Pasivo (@orte.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 13




5 TN
’,
Pl [ e 4 \\

’!
[
Reporte Trimestral 1T17 I AZ

4.2 ENDEUDAMIENTO

Indicadores Unidad Mar-17 Dic-16 DIF.
Nivel de endeudamierfto Veces 1,50 1,66 (0,16)
Nivel de endeudamiento néto Veces 1,34 1,49 (0,15)
Nivel de endeudamiento Financiéro Veces 1,14 1,27 (0,13)
Deuda corto plazo / deuda tdtal % 59,4% 53,8% 5,6%
Deuda largo plazo / deuda tétal % 40,6% 46,2% (5,6%)

El leverage total a marzo de 2017 fue de 1,50, una mejora respetigGfepresentado en
diciembre de 2016. Esta variacion se explica poaumento del Patrimonio impulsado por
las ganancias trimestrales y una disminucion delvBalebido al pago de la deuda financiera
y la disminucion de los anticipos a clientes.

El endeudamiento financieroal 31 de marzo de 2017 fue de MM$ 177.982, lo que
representa una relacion con el Patrimonio o lewefiagnciero de 1,14, cifra inferior al 1,27
registrado a diciembre de 2016. Esto se explica gpoaumento del Patrimonio y la
disminucién de la deuda financiera en el periodo.

4.3 ACTIVIDAD

Indicadores Unidad Mar-17 Dic-16 VAR.
Total de activos MM$ 390.182 393.126 (2.944)
Rotacion de inventariés Veces 0,65 0,54 0,11
Permanencia de inventarios Dias 558 671 (113)

El ciclo de conversion de efectivoa marzo de 2017 alcanz6 una cifra menor que a
diciembre de 2016, cerrando para el actual ejereici558 dias. La mejora de este indicador
se debe a una retencion menos prolongada de lestanos dentro del balance ante el gran

volumen de escrituracién del primer trimestre d&720

La Administracion incluye para su gestion, la rénigdel plazo promedio transcurrido entre
la firma de las escrituras de compraventas contelsehasta que se efectla la recuperacion
de los flujos relacionados con las mismas. A mageo 2017, dicho indice es de
aproximadamente 29 dias en los casos en que hditodnéotecario de por medio.

4 Nivel de Endeudamiento = Total Pasivo / Total iganio.

5 Nivel de Endeudamiento Neto = (Total Pasivo - Gafaguivalentes) / Total Patrimonio.

6 Nivel de Endeudamiento Financiero = Deuda Finaadid otal Patrimonio.

7 Deuda Corto Plazo / Deuda Total = Pasivo CorriéRtasivo Total.

8 Deuda Largo Plazo / Deuda Total = Pasivo No Coteié Pasivo Total.

9 Total Activos = Activos Corrientes + Activos No @ientes.

10 Rotacién de Inventarios = Costo de Venta / InvéoseCorrientes Promedio Ultimos Doce Meses.

11 permanencia de Inventarios = Inventarios CorrieRtemedio Ultimos Doce Meses / Costo de Ventaas Di
Periodo.

http://www.paz.cl/investor-relations
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4.4 RENTABILIDAD

Indicadores Unidad mar-17 mar-16 VAR.
Rentabilidad patrimonio total % 15,4% 29,9% (14,5%)
Rentabilidad patrimonio del controlaéfor % 15,0% 27,8% (12,8%)
Rentabilidad activd % 6,0% 11,4% (5,4%)
Rentabilidad activos operaciongfes % 8,5% 16,8% (8,3%)
Rentabilidad sobre las ventas % 16,6% 25,2% (8,6%)
Margen EBITDA’ % 24,4% 26,4% (2,0%)

4.5 RESULTADO

Indicadores Unidad mar-17 mar-16 VAR.
Ingresos de explotacion MM$ 47.430 24.836 91,0%
Costos de explotacion MM$ (34.176) (14.764)  131,5%
Ganancia bruta MM$ 13.255 10.072 31,6%
Gastos financieros MM$ (304) (76) 299,4%
R.ALILD.A.LLE® MM$ 11.947 7.833 52,5%
Utilidad (Pérdida) después de impuestos MM$ 7.896 6.269 25,9%
EBITDA®™ MM$ 11.947 7.833 52,5%

12 Rentabilidad Patrimonio total = Resultado Ejerxigperiodo moévil 12 meses) / Patrimonio Total Prdime
Ultimos Doce Meses.

13 Rentabilidad Patrimonio del controlador = Resuit&gjercicio del controlador (periodo mévil 12 méses
Patrimonio del controlador Promedio Ultimos Doceskt®

14 Rentabilidad Activos = Resultado Ejercicio (pedaddvil 12 meses) / Total Activos Promedio Ultinisce
Meses.

15 Rentabilidad Activos Operacionales = Resultadordig® (periodo mdvil 12 meses) / (Inventarios +
Propiedades, planta y equipo + Propiedades desiidvgr

16 Rentabilidad Sobre Ventas = Resultado Ejercithgvesos por Venta.

17 Margen EBITDA = EBITDA / Ingresos (Incluye los irgos de empresas asociadas y negocios control
conjunto - consolidado proporcional).

18 R.A.LI.LD.A.LLE. = Ganancia Antes de Impuestosngresos Financieros + Costos Financieros + Costos
Financieros Activados + Depreciacion + AmortizaciriProvision de pagos basados en acciones + Otras
ganancias (pérdidas) + Diferencias de cambio + [Rekupor unidades de reajuste — Ganancia (pérdiela)
Asociadas y Negocios Conjuntos + EBITDA de Asoctagi&legocios Conjuntos.

19 EBITDA = Ganancia Antes de Impuestos - Ingresosifitieros + Costos Financieros + Costos Financieros
Activados + Depreciacion + Amortizacion + Proviside pagos basados en acciones + Otras ganancias
(pérdidas) + Diferencias de cambio + Resultadoupadtades de reajuste — Ganancia (pérdida) de Ataxia
Negocios Conjuntos + EBITDA de Asociadas y Nego€osjuntos.
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46 OTROS INDICADORES

Indicadores Unidad mar-17 mar-16 VAR.
Cobertura Gastos Financietbs Veces 34,0 89,6 (55,6)
Deuda/EBITDA! Veces 5,4 3,2 2,2
Deuda Neta/EBITDA Veces 4,7 1,9 2,8
Utilidad por accio®? $ 24,9 22,2 2,8

El indicador decobertura de gastos financierosal cierre de marzo de 2017 alcanz6 34,0
veces, lo que representa una disminucion respectimatzo de 2016, que presentaba un
indice de 89,6 veces. Esto se explica principalenpat un mayor nivel de gastos financieros
debido al aumento de la deuda de proyectos eriwgscion tras el inicio de escrituracion de

6 proyectos en Chile entre diciembre 2016 y mafy/2

En cuanto al ratio deeuda neta sobre EBITDAal 31 de marzo de 2017 alcanzé 4,7 veces,
cifra superior a las 1,9 veces registradas en igeiabdo del afio anterior. Esta variacion se
explica principalmente por (i) la disminucion deBIEDA ante un menor nivel de
escrituracion durante los ultimos 12 meses movfds la escasez de stock de viviendas de
entrega inmediata con que conté la Compafiia duehastgundo y parte del tercer trimestre
de 2016, y (ii) un aumento de la deuda financieréos Ultimos 12 meses. Asi mismo, este
indicador representa una mejoria respecto de Tageses registradas al cierre de 2016.

Respecto de latilidad por accion, ésta alcanzoé los 24,9 pesos por accion al aetngrimer
trimestre de 2017, aumentando en 2,8 pesos pamacespecto del mismo periodo del afio
anterior. La Compafiia tiene una politica de digti®n de dividendos del 30% de sus
utilidades y a su vez el Directorio de la Sociedanh fecha 5 de octubre del 2010 decidio
adoptar la politica de realizar ajustes a la Gaag@rdida) Atribuible a los Propietarios de
la Controladora para efectos de la determinacida délidad liquida distribuible.

20 Cobertura de Gastos Financieros = (Resultado Algémpuestos - Costos Financieros) / Costos Fiesrs
2! Deuda/Ebitda = Deuda Financiera / Ebitda (perindweil 12 meses)

22 Deuda Neta/Ebitda = (Deuda Financiera-caja y edeites)/Ebitda (periodo mévil 12 meses)

23 Utilidad por Accién = Ganancia (Pérdida) Atribula los Controladores / Promedio del Periodo déohes
Suscritas y Pagadas
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5. Indicadores del negocio

5.1 PORTAFOLIO DE PROYECTOS

El portafolio de proyectosal 31 de marzo de 2017 presenta un total de 3¢eptas,
equivalentes a 60 etapas, de las cuales 59 coméspa@ etapas de proyectos habitacionales
(26 en Chile, 28 en Pert y 5 en Brasil) y 1 etapardyectos de oficinas en Chile.

CHILE-VIVIENDAS

o o TOTAL Entregas Promesas Disponible 0
Departamentos N°DE ~ N°DE 9 P % DE
PROY. ETAPAS | uN MUF | UN MUF UN MUF UN MUF VENTA
Escriturando 9 9 1.992 5.785 1.430 3.205 69 567 493 2.013 75,3%
En Desarrollo 17 17 3.946 14.577 - - 1.511 4.859 2.435 9.718 38,3%
Total Chile 26 26 5.938 20.363| 1.430 3.205 1580 5.426 2.928 11.731 50,7%
PERU-VIVIENDAS
N°DE  N°DE TOTAL Entregas Promesas Disponible % DE
Departamentos y Casas
PROY. ETAPAS| yUN  MUF | UN MUF UN MUF UN Mur VENTA
Escriturando 6 16 2.877 4431 | 2541 3.723 118 200 218 508 92,4%
En Desarrollo 7 1.089 1.541 - - 305 422 784 1.119 28,0%
Departamentos (PC) 6 23 3.966 5973 | 2541 3.723 423 622 1.002 1.628 74,7%
Escriturando 2 5 2.230 3.016 | 1.901 2541 123 182 206 293 90,8%
En Desatrrollo - - - - - - - - - -
Casas (PCG) 2 5 2.230 3.016 | 1.901 2541 123 182 206 293 90,8%
Total Peru 8 28 6.196 8.989 | 4.442 6.264 546 804 1.208 1.921 80,5%
BRASIL-VIVIENDAS
N°DE | N°DE TOTAL Entregas Promesas Disponible % DE
Departamentos
PROY. | ETAPAS | uUN MUF | UN MUF UN MUF UN MUF VENTA
Escriturando 4 1.055 1.821 775 1.325 101 154 179 342 83,0%
4
En Desarrollo 1 300 533 - - 123 217 177 316 41,0%
Total Brasil 4 5 1.355 2.354 775 1.325 224 371 356 658 73, 7%
Total residencial 38 59 13.489 31.705| 6.647 10.794 2.350 6.601 4.492 14.310 66,7%
CHILE-OFICINAS
- N°DE | N°DE TOTAL Entregas Promesas Disponible % DE
Proyectos de Oficinas PROY. | ETAPAS
. MT2 MUF | MT2 MUF MT2 MUF MT2 MUF VENTA
Oficinas 1 1 11.511 740 4.785 258 2914 267 3.812 214 66,9%

El portafolio habitacional presenta 13.489 unidages un valor potencial de ventas de
MUF 31.705. De este total, 6.647 unidades con uarvde MUF 10.794 se encuentran
escrituradas y entregadas; 2.350 unidades conlondeventa de MUF 6.601 se encuentran
con promesas de compraventa y 4.492 unidades puooto de MUF 14.310 se encuentran
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disponibles para la venta. Con esto, el 66,7% sl@itedades del portafolio se encuentran
vendidas.

El total de viviendas disponibles para entrega oiata son 1.096, las que alcanzan un valor
de MUF 3.156. Es decir, menos del 22% del montpatidle para la venta es de entrega
inmediata, lo que representa una proporcion saladaimando en cuenta el pago de la deuda
asociada a proyectos, mantenciéon de stock y caguhdie gestionar entregas por parte de la
Compaiiia.

El portafolio de proyectos de departamentos eneGiriésenta 26 proyectos, de los cuales 9
se encuentran en escrituracion y los 17 restanteslesarrollo. Los 9 proyectos en
escrituracion presentan un avance en ventas &%/ cual indica un buen nivel de venta
para estos proyectos. Por otro lado, los 17 progeeh desarrollo presentan un avance en
promesas de compraventa del 38,3% y un promedavalece de construccion del 21,7%.

El portafolio en Peru presenta 8 proyectos compgede 28 etapas, de las cuales 23
corresponden a etapas de departamentos y 5 a d@pasas. De las etapas de proyectos de
departamentos, 16 de ellas se encuentran en eacidiio con un avance en ventas del 92,4%.
Por otro lado, las 7 etapas de proyectos en ddsadleodepartamentos presentan un avance
en promesas de compraventa del 28,0%. Respectotafglio de proyectos de casas, las 5
etapas se encuentran en estado de escrituraciGmarance en ventas del 90,8%.

El portafolio en Brasil presenta 4 proyectos cagtdpas. Cuatro de ellas se encuentran en
escrituracion con un avance de ventas de 83,0%aifin, la etapa que se encuentra en
desarrollo presenta un avance en promesa de coempaadel 41,0%.

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 18




N
| P Pscd N\
Pl R4 \\

"PAZ

5.2 BACKLOG DE PROMESAS DE COMPRAVENTA

Al 31 de marzo de 2017 el backlog de promesas r@tmstde promesas de compraventa, en
Chile y Brasil) o minutas de compraventa (en Paltgnzé MUF 7.220. De este total, MUF
6.810 aportaran a los ingresos proporcionales dergafia. A nivel consolidado, MUF
6.400 seran registradas en la linea de ingresas sebtantes MUF 410 seran consolidadas

como parte del Resultado No Operacional (Particgma@n Ganancias (pérdidas) de
Asociadas).

El siguiente cuadro muestra la temporalidad esped®l escrituracion del backlog de
promesas de compraventa al 31 de marzo de 201ataskeppor trimestre y por pais.

Backlo Total
Miles U?: 2017 2018 2019 Proporcional
1T - 818 781
2T 1.617 803 85
3T 444 253 449
47 716 736 108
TOTAL 2.777 2.610 1.422 6.810
Chile 2.148 2.551 1.332
Peru 259 60 91
Brasil 371 - -
TOTAL 2.777 2.610 1.422 6.810
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5.3 PROMESAS Y ESCRITURAS

A continuacion se presenta un cuadro con los vah@sele promesas de compraventa y
escrituras realizadas durante el primer trimestr@@L7, comparativo con igual periodo del
afno anterior.

ESCRITURACION PROMESAS NETAS
3M17 3M16 % Var. 3M17 3M16 % Var.

Miles UF | |
Chile 1.402 831 68,7% | | 1.364 891 53,0% |
Per 122 166 (26,6%) | | 189 135 40,6% |
Brasil 119 56 113,7% | | 6 (35) 117,3% |
TOTAL 1.644  1.054 56,0% | | 1.559 991 57,3% |

Z:' Unidades : :
O Chile 553 355 55.8% | | 437 261 67,4% |
W Perd 66 107 (38,3%) | 95 92 33% |
» _ Brasil 65 36 80.6% | 6 (25) 124,0% |
@ | TOTAL 684 498 37,3% | | 538 328 64,0% |
Precio Prom. (UF) : :
Chile 2536  2.342 83% | | 3121 3.415  (8,6%) |
Per( 1.852 1555 19.1% | | 1.994  1.465 36,1% |
Brasil 1.835 1.551 18,3% | | 1.005 1.393  (27,8%) |

| TOTAL 2.403  2.116 13,6% | | 2.898  3.022 (4,1%) |

| Comercial Chile MUF 101 - - a7 30 60,0% |
Miles UF : :
2 Chie 1.593 831 91,6% | | 1411 921 53,2% |
5 Perd 122 166 (26,6%) | | 189 135 40,6% |
= Brasil 119 56 113,7% | 6 (35) 117,3% |
| TOTAL 1835 1054  741% | | 1.607 1021  57,4% |

El primer trimestre de 2017 registra una escriidrade MUF 1.835, lo que representa un
aumento de 74,1% respecto de igual periodo del 28®%. Esta variacion se explica
principalmente por el mayor nivel de escrituracem Chile y Brasil, que presentaron
variaciones positivas en 91,6% y 113,7% respeci&vae

El incremento en Chile obedece a un mayor stogodible de entrega inmediata al iniciar
el afio 2017, debido al inicio de escrituracion dad@yectos durante el mes de diciembre.
Esto permitié iniciar el afio con un stock de erdrggnediata disponible para escriturar en
torno a las MUF 3.000, de las cuales el 42% yanserdgraba promesado.

La mejora en Brasil se debe a una mayor velocidaghtregas principalmente en el proyecto
Criacao que inicio escrituracion en agosto de 2016.
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En Perq, la caida en las escrituraciones se dél@gaimente a un menor stock de entrega
inmediata de departamentos ya que el Ultimo irdei@scrituracion de viviendas verticales
ocurrio en el segundo trimestre de 2016.

Por otro lado, las promesas del trimestre alcamzé&a® MUF 1.607, un alza de 57,4%
respecto del primer trimestre de 2016, impulsado @ile debido a la baja base de
comparacion en el primer trimestre de 2016 marpadan débil desempefio de la demanda
en el mercado local como consecuencia del iniclogdevamen del IVA y a mayores
restricciones crediticias de parte de los bancos.

En Perq, las promesas aumentan un 40,6%, alcanlzblidJF 189. Esta alza fue impulsada
por el alza de precios en departamentos debidanabio de segmento socio-econdmico al
cual se focaliza la Compafia y al alza generalizadlalos precios de las viviendas

evidenciada en el Ultimo afo. A esto se suma uromaiel de desistimientos en la filial de

casas.

5.4 MESES PARA AGOTAR STOCK

Al 31 de marzo de 2017, el indicador de los mesea pgotar stock (MAS), determinado
como el stock disponible dividido por el promediévihde promesas (se considera que toda
escrituras de entrega inmediata, pasa previamentgcontrato de promesa) de los ultimos
6 meses, alcanz6 16,5 meses para Chile, 28,8 mase$eru Departamentos, 46,1 meses
para Peru Casas y 38,3 meses para Brasil. Calzedegtie la cantidad incluida como stock
disponible incluye las unidades totales de los @ctms en desarrollo y en entrega,
descontando las unidades promesadas y las unidadeiradas. Al stock disponible se le
agrega ademas un porcentaje de desistimiento elstioha las unidades promesadas y no
escrituradas

En el caso particular de Chile, el aumento en lacidad de venta de los Ultimos 6 meses
moviles permite disminuir los meses para agotackst&sta caida en el MAS se ve
parcialmente contrarrestada por el inicio de ved&?® proyectos que suman 222 unidades.

Para el caso de Peru Departamentos, se aprecizauenseste indicador, pasando de 24,5 al
cierre del afio 2016 a 28,8 al cierre del 1T17,ieagdb por un aumento en la oferta debido
al lanzamiento de venta de una etapa de proyeat@2® unidades en este trimestre.

Respecto de Peru Casas, presenta una disminucelivexS pasando de 59,2 meses a 46,1
meses al cierre del 1T17 como consecuencia delrdonee la velocidad de venta durante
los Ultimos 6 meses moviles.

Por ultimo, en relacion a Brasil se aprecia un Eweento del MAS pasando de 35,1 meses
a 38,3 meses producto de una leve caida en laidatbde venta para los ultimos 6 meses.
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A continuacion se presenta la evolucion del MASodelltimos 2 afos.

MAS CHILE DEPARTAMENTOS Escrituras (UN)
30 600
25 500
20 209 18.3 400
16,5
15,1 :
15 . 300
10 - I 200
5 -+ 100
- - _I§
mar-15 jun-15 sep-15 dic-15 mar-16 jun-16 sep-16 dic-16 -har
w Escrituras (UN) =——MAS
PERU DEPARTAMENTOS
40 70
- 60
30 284 245 28
22,2 /
2 17,4 2 17,3 - 40
- 30
0 - ;. .. - 20
l l 10
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wm Escrituras (UN) =——MAS
PERU CASAS
80 70,2 30
70 - 59,2 b 25
60 - P
50 - 430 _~— 46,1 5
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10 I . ] l 5
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wem Escrituras (UN) =——MAS

BRASIL
80 682 160
70 140
60 120
50 ML \Q 35,1 38,3 100
40 28,7 SAE > 32,2 \ 30
30 . 60
20 40
1(_) . [_] -— — . - ] _20
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e Escrituras (UN) =——MAS

* MAS Brasil: el incremento en el MAS se debe landinucién de la velocidad de venta de las promesasionado por una menor

actividad econémica en dicho pais lo que a suambien impacté en un aumento del nivel de deskstido
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5.5 BANCO DE TERRENO

La Compaifiia presenta al 31 de marzo de 2017 urokdad7 terrenos para su plan de
desarrollo. Estos terrenos permiten el desarr@l@3letapas de proyectos con una capacidad
constructiva de aproximadamente 6.600 unidadesnterior equivale a aproximadamente
3,0 afios de venta. Estos terrenos tienen un vaialle historico de compra de MUF 3.223.

Valor Terreno

# Terrenos # Etapas UN (MUF)
Chile 14 23 5.693 3.060
Pera 3 6 931 163
Total 17 29 6.624 3.223

6. Andlisis de riesgo

Tanto el mercado inmobiliario como la industria ldeconstruccion, presentan riesgos

inherentes dada su naturaleza ciclica, por lo quedgn verse afectados de manera
importante por los cambios en las condiciones eoirds locales y globales, normativas de

la autoridad y otras variables que pueden impdasacostos y precios de las viviendas asi
como la capacidad de los clientes de adquirir ud@s, lo que a su vez podria reducir las
ventas, utilidades y liquidez de la Compafiia. Asilién, la empresa estéd afecta a otros
riesgos referidos a la manera en que ha estructsag negocios y su financiamiento, los

cuales pueden influenciar negativamente las utidday la liquidez de la Compaiiia.

Un analisis exhaustivo de los factores de riesqas pueden afectar al desempefio de la
Compaifiia, como también las politicas de mitigaqide la administracion desarrolla para
abordar dichos riesgos, podran ser encontradasath 3 de los Estados Financieros.
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7. Anadlisis del sector

Chile: Segun informacion disponible a la fecha lpo€amara Chilena de la Construccion
(CChCQ), el total de viviendas vendidas en la Redi@tropolitana acumulado a febrero de
2017 alcanz6 4.374 unidades, un 48,2% superics a.852 en igual periodo de 2016. Del
total a febrero, 3.506 (80,2%) unidades fueron dapeentos y 868 (19,8%) fueron casas,
experimentando aumentos de 62,8% y 8,8% respeativi@nCon esto, el monto total de
viviendas transadas en los primeros 2 meses alddiidF 14,2, un 49,5% superior a los

MMUF 9,5 alcanzados en igual periodo 2015. De &dtd, MMUF 10,9 corresponden a

departamentos y MMUF 3,3 a casas, experimentandmaramento de 65,2% y 13,8%

respectivamente.

A continuacion se refleja la variacion de los 2m@ios meses del afio 2017, en comparacion
con igual periodo de 2016:

Venta Ac. Feb-17 Variacion % a/a
Unidades MMUF Unidades MMUF
Casas 868 3,3 8,8% 13,8%
Departamentos 3.506 10,9 62,8% 65,2%
Total 4.374 14,2 48,2% 49,5%

A febrero de 2017 habia una oferta de 57.440 uegldd viviendas nuevas, de las cuales el
86,1% representan departamentos y 13,9% casasofedtatotal aumentd un 11,5% en 12
meses, sin embargo al desglosar por departamectxsayg los aumentos son de un 13,1% y
2,3% respectivamente. De esta oferta, el 17% esilega inmediata.

Proyectando las ventas promedio de los Ultimos $esdéos meses para agotar stock (MAS)
de viviendas nuevas es de 22,9 meses. El MAS dartdepentos es de 24,3 y el de casas
16,6 a febrero de 2017.

El repunte en las ventas de viviendas presenciad@s primeros 2 meses del afio en
comparacion con el mismo periodo del afio 2016 ebe dundamentalmente a una base de
comparacion menor, ya que durante el dltimo trimedé 2015 hubo un adelantamiento de
ventas ante las expectativas de aumento de pra@adir de 2016 como consecuencia del
gravamen del IVA para viviendas promesadas a et#016. Sin embargo, el MAS dentro
de la Regidn Metropolitana se encuentra saludablenyse presencian oportunidades para el
sector inmobiliario-residencial en la medida quehaga una correcta seleccion de zonas
geograficas de suficiente demanda y se desarmlf@aducto que coincida con la realidad
del segmento socioeconémico al que se apunte.

Peru: Segun la informacion del sector inmobiligoimporcionada por la empresa Info
Inmobiliaria al cierre del primer trimestre de 20l oferta total de vivienda multifamiliar
en Lima Metropolitana y Callao fue de 16.652 unafald cual cae un 3,2%% en 12 meses.
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En el primer trimestre del 2017 se vendieron 2 24itlades registrando una caida de 14,6%
en comparacion del primer trimestre del afio padadmlumen de ventas en soles generado
en este trimestre fue de MS/. 853.033, un 7,6% quéslo reportado en el cuarto primer
trimestre de 2016, lo que se explica en gran meadal aumento de participacion en las
ventas de unidades de mas de MS/. 360 debido ardarde la demanda en segmentos de
menor informalidad laboral.

A pesar de la desaceleracion en la venta de viggddrante el Ultimo trimestre, la oferta de
viviendas nuevas disponibles para la venta sigsmiduyendo, por lo que el escenario de
escasez y déficit de viviendas en la ciudad Limadaeambiado. Sin embargo, tomando el
promedio mensual de venta de los Ultimos 6 meseséses para agotar stock (MAS) llegan
a 21,0, el cual contintia siendo un nivel saludphla el sector.

Durante el primer trimestre del afio 2017 se notaracimiento en los montos destinados a
compra de viviendas mas moderado que en los triesgstevios marcados por un optimismo
circunstancial ante un giro politico hacia un gatiemas pro mercado. Sin embargo, las
cifras dadas a conocer evidencian una disminuaidia eferta de viviendas nuevas con un
alza sostenida de los precios promedios, por lcaguehay oportunidades interesantes para
el desarrollo de nuevos proyectos en ciertas zimasiblico objetivo de menor informalidad
laboral.

Brasil: Respecto al mercado inmobiliario de Braside acuerdo con los indicadores
publicados por SECOVI de la ciudad de Sao Paulo, durante énate 2017 las ventas de
viviendas nuevas disminuyeron un 35,5% en unidaegsecto de 2016, llegando a 622
unidades. Medido en reales, la caida en el montdige de unidades nuevas es de 15,5%,
llegando a 329 millones de reales. Cabe sefalanesl enero es caracterizado por ser
histéricamente mas débil que el promedio del afil@ewamto a demanda y lanzamientos
debido a que gran parte de la poblacion se eneudatvacaciones.

Al 31 de enero del 2017, la oferta en la ciuda&de Paulo alcanza las 23.414 unidades. Lo
anterior representa una disminucién de 13,3% er doeses. Proyectando el promedio

mensual vendido durante los ultimos 6 meses, lasesmpara agotar stock (MAS) en la

ciudad de Sao Paulo llegan a 16,0 meses, cifra menel margen, pero aun por sobre los
niveles de los afos 2015 y 2014.

ISECOVI: Sindicato das Empresas de Compra, Venda, Locagdiiministracdo de Imdveis Residenciais e Comerciais
de S&o Paulo.

2 La informacién del mercado de Brasil proporcionpdala SECOVI se encuentra actualizada al mes emate 2017.
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8. Anexos

8.1 INFORMACION ADICIONAL SOLICITADA LA POR SUPERINTENDENCIA
DE VALORES Y SEGUROS (SVS)

De acuerdo al oficio numero 875 de la SVS de febhale enero de 2013 se presenta
informacion sobre la oferta, demanda, proyectosiréist proyectos en ejecucion e
indicadores relativos a la evolucion de la demashelasegmento inmobiliario. Todos los
datos entregados en las tablas corresponden a lmglpsoyectos en donde la Compaiiia
participa, independiente del porcentaje de digaaticipacion.

8.1.1 INFORMACION SOBRE LA OFERTA ACTUAL Y OFERTA POTENGIL

CHILE
ial2 AX| -
Stock Disponible! - mar 17 Stock POtenrﬂer 1p7rOX|mos 12M Stock Disponible! - mar 16
Inmueble
MM$ MM$ MM$
MM$ (% Paz) uUn. MM$ (% Paz) un. MM$ (% Paz) Un.
Casas - - - - - - - - -
Deptos 67.763 58.025 557 156.735 124.300 1.44910.862  10.862 135
Oficinas 8.330 6.097 169 - - - - - -
Otros 5.507 3.918 16 2.243 2.243 13 - - -
Total 81.600 68.040 742 | 158.978 126.543 1.462 10.86D0.862 135
PERU
PT— i
Stock Disponiblet - mar 17, Stock Potenr«]:;;\lr 1p7rOX|mos 12M Stock Disponible! - mar 16
Inmueble
MM$ MM$ MM$
MM$ (% Paz) uUn. MM$ (% Paz) un. MM$ (% Paz) uUn.
Casas 12.851 6.425 342 - - - 18.447 6.149 377
Deptos 19.660 9.830 344 - - - | 16.377 8.188 376
Oficinas - - - - - - - - -
Otros - - - - - - - - -
Total 32,511 16.255 686 - - - 34.82414.338 753
BRASIL
T—— .
Stock Disponible! - mar 17 Stock POtenﬁ:glr 1p7rOX|mos 1M Stock Disponible! - mar 16
Inmueble
MM$ MM$ MM$
MM$ (% Paz) uUn. MM$ (% Paz) un. MM$ (% Paz) un.
Casas - - - - - - - - -
Deptos 14.063 10.841  30d 14.106 14.106 300 9.223 7.466 207
Oficinas - - - - - - - - -
Otros - - - - - - - - -
Total 14.063 10.841 300 14.106 14.106 300 9.223 7.466 |202

! Stock Disponible = Inmuebles terminados que edigponibles para la venta, incluyendo aquellosegién
promesados.

2 Stock Potencial = Inmuebles en construccion, qo@ripn ser escriturados en los préximos 12 meses,
incluyendo aquellos que se encuentran actualmeategsados.
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Los siguientes cuadros contienen los metros cuadradnstruibles de los permisos de
edificacion con que cuenta la Compafia, incluyendofiliales y coligadas, para obras no
iniciadas, entendiéndose por tales a los proyexigss planos y especificaciones técnicas
ya han sido aprobados por las direcciones de ohuascipales correspondientes, pero que
al 31 de marzo de 2017 aun no se ha dado ini@e aldra.

CHILE PERU BRASIL
Perrp/llgos " mar-17 | mar-16 Perrlr\1/||§os €N mar-17| mar-16 Perrmzos N mar-17| mar-16
Casas - - Casas - - Casas - -
Deptos 327.933 299.181| | Deptos 41.284 43.206| | Deptos 27.419 63.902
Oficinas - - Oficinas - Oficinas - -
Otros - - Otros - - Otros - -
Total 327.393299.181 | Total 41.284 43.206| | Total 27.419 63.902

Los siguientes cuadros muestran los saldos powutejece obras o proyectos que se
encuentran en construccion, sin considerar aquegll@sson ejecutados por orden de un

mandante, vale decir, sélo se muestran las obsagrdadas por una filial interna.

CHILE PERU BRASIL

MM$ MM$ MM$ MM$ MM$ MM$
Backlog mar 17 mar 16 Backlog mar 17 mar 16 Backlog mar 17 mar 16
Casas - - Casas 18.998 36.435| | Casas - -
Deptos 217.892) 223.629 | Deptos 16.741 29.631| | Deptos 10.702 11.549
Oficinas 4,929 14.853| | Oficinas - - Oficinas - -
Otros - - Otros - - Otros - -
Total 230.657| 196.738| | Total 35.740 66.066 | | Total 11.702 11.549
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8.1.2 INFORMACION SOBRE LA DEMANDA

A continuacion se presentan cuadros de montosdadas vendidas o facturadas

CHILE
Inmuebles hast mar-17 mar-16 Ullinf]ggflzsUF mar-17 mar-16
UF 1000 MM$ un. MM$ un. 2 000 MM$ Un. MM$ un.
Casas - - -| | Casas - - - -
Deptos 19 1 - - | | Deptos 12.922 282 7.328 163
Oficinas - - - - | | Oficinas 1.982 43 - -
Otros - - -| | Otros - - - -
Total 19 1 - -| | Total 15.053 328 7.328 163
Inmuebles mar-17 mar-16 Inmuebles mar-17 mar-16
UF 2.001 a UF UF 4.001 a UF
4.000 MM$ un. MM$ un. 6.000 MM$ Un. MM$ un.
Casas - - - -| | Casas - -
Deptos 16.648 243| 12.311 181| | Deptos 888 7 416 3
Oficinas 3.069 44 - - | | Oficinas - - - -
Otros - - - -| | Otros - - - -
Total 45.346 650 12.311 181 | | Total 888 7 416 3
U;ngngiDlZSUF mar-17 mar-16 Inmuebles Sobre__Mmar-17 mar-16
9' 000 MM$ un. MM$ un. UF 9.000 MM$ Un. MM$ un.
Casas - - - -| | Casas - - - -
Deptos 234 1 1.046 8| | Deptos 6.266 16 - -
Oficinas - - - - | | Oficinas - - - -
Otros - - - -1 | Otros - - - -
Total 234 1 5.913 30| | Total 6.266 16 - -
CONSOLIDADO CHILE
mar-17 mar-16
Inmuebles MM$ MM$
MM$ (% Paz) un. MM$ (% Paz) un.
Casas - - - - -
Deptos 36.977 33.041 550 21.461 19.387 355
Oficinas 5.051 3.583 87 - - R
Otros 150 150 3 - R
Total 42.178 36.774 640 21.461 19.387 355
http://www.paz.cl/investor-relations
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mar-17 mar-16 Inmuebles mar-17 mar-16
Inmuebles hasta UF 1.001 a UF
UF 1000 MM$ un. MM$ un. 2000 MM$ Un.| MM$ Un.
Casas - - 33 2| | Casas 576 13 1.147 28
Deptos 1.470 37 - -| | Deptos 993 13 2.465 68
Oficinas - - - - | | Oficinas - - - -
Otros - - - Otros - - - -
Total 1.470 37 33 2| |Total 1.569 26 3.642 96
Inmuebles mar-17 mar-16 Inmuebles mar-17 mar-16
UF 2.001 a UF UF 4.001 a UHR
4.000 MM$ un. MM$ un. 6.000 MM$ Un.| MM$ Un.
Casas 196 3 184 3| | Casas - - - -
Deptos - - 436 6 Deptos - - - -
Oficinas - - - -| | Oficinas - - - -
Otros - - - -| | Otros - - - -
Total 5.772 80 7.579111| |Total - - - -
Inmuebles mar-17 mar-16 Inmuebles mar-17 mar-16
UF 6.001 a UF Sobre
9.000 MM$ un. MM$ un. UF 9.000 MM$ Un.|] MM$ Un
Casas - - - -| | Casas - - - -
Deptos - - - -| | Deptos - - - -
Oficinas - - - - | | Oficinas - - - -
Otros - - - -| | Otros - - - -
Total - - - -| | Total - - - -
CONSOLIDADO PERU
mar-17 mar-16
Inmuebles MM$ MM$
MM$ (% Paz) un. MM$ (% Paz) un.
Casas 772 386 16 1.365 455 33
Deptos 2.463 1.232 50 2.931 1.466 74
Oficinas - - - - -
Otros - - - - -
Total 3.235 1.618 66 4.296 1.920 107
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BRASIL
Inmuebles hasta_ Mar-17 mar-16 UII:nF(;j(?PZSUF mar-17 mar-16
UF 1000 MM$ Un.| MM$ Un. 2 000 MM$ un. MM$ un.
Casas - - - -| | Casas - - - -
Deptos - - 1.269 33| | Deptos 2.147 49 172 3
Oficinas - - - - | | Oficinas - - - -
Otros - - - -| | Otros - - - -
Total - - 1.269 33| | Total 2.147 49 172 3
Inmuebles mar -17 mar -16 Inmuebles mar -17 mar -16
UF 2.001 a UF UF 4.001 a UF
4.000 MM$ Un.| MM$ Un. 6.000 MM$ un. MM$ un.
Casas - - - - Casas - - - -
Deptos 1.010 16 122 2 Deptos - - - -
Oficinas - - - - Oficinas - - - -
Otros - - - - Otros - - - -
Total 1.010 16 122 2 Total - - - -
Inmuebles mar -17 mar -16 Inmuebles mar -17 mar -16
UF 6.001 a UF Sobre
9.000 MM$ Un.| MM$ Un. UF 9.000 MM$ un. MM$ un.
Casas - - - -| | Casas - - - -
Deptos - - - -| | Deptos - - - -
Oficinas - - - - | | Oficinas - - - -
Otros - - - -| | Otros - - - -
Total - - - -| | Total - - - -
CONSOLIDADO BRASIL
mar -17 mar -16
Inmuebles MM$ MM$
MM$ (% Paz) un. MM$ (% Paz) un.
Casas - - - -
Deptos 3.157 2.902 65 1.441 1.165 36
Oficinas - - - -
Otros - - - -
Total 3.157 2.902 65 1.441 1.165 36
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Los siguientes cuadros muestranrfoentos y unidades promesadas netas de desistinyiento

montos y unidades desistidas31 de marzo de 2017 y 2016.

CHILE
Promesado - mar 17 Promesado - mar 16
Desistid Desistid Desistid Desistid
| bl
nmueble MM$ yl\giz un. asen asen MM$ "Dﬂl\giz un. as en as en
0 MM$ UN ? MM$ UN
Casas - - - - - - - - - -
Deptos 29.854 27.302 423 4.201 37 20.405 18.433 1.526 91.91 37
Oficinas 1.255 879 21 - - 765 536 76 - -
Otros 6.247 4.373 14 - - 2.604 1.786 41 - -
Total 37.356 32.554 458 4.201 37 23.774 20.755 3.641.919 37
PERU
Promesado - mar 17 Promesado - mar 16
Inmueble MM$ Desistidas Desistidas| MM$ Desistidas Desistidas|
MM$ % Paz en MM$ en UN MM$ % Paz un. en MM$ en UN
Casas 867 433 17 - - (58) (29) - 934 18
Deptos 4149 2.074 78 1.094 25 3.536 1.768 92 1.574 35
Oficinas - - - - - - - - - -
Otros - - - - - - - - - -
Total 5.015 2.508 95 1.094 25 3.478 1.749 92 2.508 53
BRASIL
Promesado - mar 17 Promesado - mar 16
. . Desistida -
Inmueble MM$ Desistidas Desistidal MM$ Desistidal
MM$ % Paz U en MM$ senUN MMS$ % Paz un. l\jl\i; s en UN
Casas - - - - - - - - - -
Deptos 160 96 6 1.135 23 (899) (825) (25) 1.561 40
Oficinas - - - - - - - - - -
Otros - - - - - - - - - -
Total 160 96 6 1.135 23 (899) (825) (25) 1.561 40

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00
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8.1.3 EVALUACION DE LA DEMANDA

A continuacion se presentan los meses para agotd @ MAS (base escrituras). Se utiliza
como calculo el cociente entre unidades de stoskodible de entrega inmediata en
diciembre de cada afio y las unidades vendidast(gss) de promedio movil 3 meses. Cabe
destacar que el stock disponible se define comaétues terminados que estan disponibles

para la venta, incluyendo aquellos que estan pradoss

CHILE PERU BRASIL
Inmueble MAS Inmueble MAS Inmueble MAS
mar-17 | mar-16 mar-17 | mar-16 mar-17 | mar-16
Casas - - | Casas 64,1 34,3| | Casas - -
Deptos 3,0 1,1 | Deptos 20,6 15,2| | Deptos 13,8 16,8
Oficinas 5,8 -| | Oficinas - - | Oficinas - -
Otros - -| | Otros - -| | Otros - -

El siguiente cuadro muestra la velocidad de vefliase escrituras). Se utiliza la formula del

cociente entre (i) las escrituras en pesos delgurtnmestre de 2017 y 2016 vy (ii) el stock
disponible de entrega inmediata en pesos al aierrearzo de 2017 y 2016.

CHILE PERU BRASIL
Inmueble Velocidad de Ventas Inmueble Velocidad de Ventas Inmueble Velocidad de Ventas
mar-17 mar-16 mar-17 mar-16 mar-17 mar-16
Casas -| | Casas 0,06 0,07 Casas -
Deptos 0,55 1,98 | Deptos 0,13 0,18 Deptos 0,22 0,16
Oficinas 0,61 -| | Oficinas - - | | Oficinas - -
Otros - -| | Otros - -| | Otros - -
http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00 32
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8.2

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIF ICADO
Correspondiente al cierre del 31 de marzo de 2@l &percicio terminado al 31 de diciembre
de 2016 (expresados en miles de pesos)

31-03-2017 31-12-2016
ACTIVOS Nota MS MS
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes al efectivo 5 23.809.814 23.269.826
Otros activos financieros, corrientes 6 422.790 949.411
Otros activos no financieros, corrientes 7 15.438.218 13.786.836
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrarentes 8 21.401.686 21.885.490
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, otesie 9 61.155 122.636
Inventarios, corrientes 10 156.291.782 140.942.216
Activos por impuestos, corrientes 11 2.877.175 2.299.216
Total Activos Corrientes 220.302.620 203.255.631
ACTIVOS NO CORRIENTES
Otros activos no financieros, no corrientes 7 1.454.093 3.297.129
Derechos por cobrar, no corrientes 8 1.671.721 1.764.463
Inventarios, no corrientes 10 122.625.483 142.175.556
Inversiones contabilizadas utilizando el métoddedearticipacion 13 36.560.779 34.968.664
Activos intangibles distintos de la plusvalia 14 796.315 869.025
Propiedades, planta y equipo 15 1.012.965 970.541
Activos por impuestos diferidos 16 5.758.263 5.825.153
Total Activos No Corrientes 169.879.619 189.870.531
TOTAL ACTIVOS 390.182.239 393.126.162

Las Notas a los Estados Financieros forman pasgral de los Estados Financieros Consolidadosnhetgios.

http://www.paz.cl/investor-relations
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIF ICADO
Correspondiente al cierre del 31 de marzo de 2@l &percicio terminado al 31 de diciembre
de 2016 (expresados en miles de pesos)

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS Nota 51-03-2017 31-12-2016

M$ M$
PASIVOS CORRIENTES
Otros pasivos financieros, corrientes 17 908.399.895 89.848.418
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentasggar pcorrientes 18 10.867.219 11.296.097
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, desien 9 947.758 878.463
Otras provisiones, corrientes 19 7.853.578 8.525.690
Pasivos por impuestos, corrientes 11 1.961.006 1.374.400
Otros pasivos no financieros, corrientes 20 18.955.254 19.941.026
Total Pasivos Corrientes 138.984.710 131.864.094
PASIVOS NO CORRIENTES
Otros pasivos financieros, no corrientes 17 79.581.809 97.481.828
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, nertes 9 8.056.159 7.484.087
Otras provisiones, no corrientes 19 1.504.605 1.457.441
Pasivo por impuestos diferidos 16 12.512 83.338
Otros pasivos no financieros, no corrientes 20 5.925.682 6.832.775
Total Pasivos No Corrientes 95.080.767  113.339.469
TOTAL PASIVOS 234.065.477  245.203.563
PATRIMONIO NETO
Capital emitido 21 52.492.611 52.492.611
Ganancias (pérdidas) acumuladas 85.123.954 78.064.120
Primas de emision 11.160.579 11.160.579
Otras reservas 21 1.437.480 557.068
Patrimonio Atribuible a los Propietarios de la Contoladora 150.214.624 142.274.378
Participaciones no controladoras 21 5.902.138 5.648.221
Patrimonio Total 156.116.762 147.922.599
TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS 390.182.239  393.126.162

Las Notas a los Estados Financieros forman pasgral de los Estados Financieros Consolidadosnhetgios.

http://www.paz.cl/investor-relations
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS INTEGRALES POR FUNCION
Por los periodos terminados al 31 de marzo de 20ddrzo de 2016

(expresado en miles de pesos)

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Ingresos de actividades ordinarias

Costo de ventas 24
Ganancia bruta

Otros ingresos, por funcién 23
Gasto de administracién 24
Otras ganancias (pérdidas) 26
Ingresos financieros 25
Costos financieros 25
Participacion en las ganancias de asociadas y negocios conjumtos qu
se contabilicen utilizando el método de la participacion 13
Diferencias de cambio 25

Resultado por unidades de reajuste
GANANCIA ANTES DE IMPUESTO
Gasto por impuestos a las ganancias
GANANCIA

Ganancia (pérdida), atribuible a:
Ganancia (pérdida), atribuible
controladora

Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 1

GANANCIA

a los propietarios de la

Ganancias por accion

Ganancia por accion basica

Ganancia (pérdida) por accién basica en operaciones continuadas
Ganancia (pérdida) por accion basica 28
Ganancias por accion diluidas
Ganancias (pérdida) diluida por
operaciones continuadas

Ganancias (pérdida) diluida por accion

accion procedente de

01-01-2017 01-01-2016
al al
31-03-2017 31-03-2016
M$ M$
23 47.430.382 24.835.777
(34.175.568) (14.764.161)
13.254.814 10.071.616
191.670 200.139
(3.260.334) (4.052.700)
47.375 (82.701)
184.952 451.561
(303.610) (76.023)
(186.076) 370.603
80.992 (149.361)
25 4.173 2.770
10.013.956 6.735.904
2712.118.011) (466.720)
7.895.945 6.269.184
7.059.834 6.277.081
2 836.111 (7.897)
7.895.945 6.269.184
2491 22,15
24 91 22,15
2491 22,15
2491 22,15

Las Notas a los Estados Financieros forman paggral de los Estados Financieros Consolidadosnhetgios.
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS INTEGRALES POR FUNCION

Por los periodos terminados al 31 de marzo de 204drzo de 2016

(expresado en miles de pesos)

ESTADO DEL RESULTADO INTEGRAL

Ganancia (Pérdida)

Componentes de otro resultado integral que se reddicaran al resultado

del periodo, antes de impuestos

Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambmdeersion

Otro resultado integral que se reclasificaranal resultado del periodo

Otros componentes de otro resultado irgeal, antes de impuestos

Total Otro Resultado Integral

Total Resultado Integral

Resultado integral atribuible a:

Resultado integral atribuible a los propietariedalcontroladora
Resultado integral atribuible a participacionesantroladoras

TOTAL RESULTADO INTEGRAL

Las Notas a los Estados Financieros forman patgrial de los Estados Financieros Consolidadosnhe@ios.

Nota

22

01-01-2017 01-01-2016
al al
31-03-2017 31-03-2016
M$ M$
7.895.945 6.269.184
1.172.731 (417.541)
1.172.731 (417.541)
1.172.731 (417.541)
1.172.731 (417.541)
9.068.676 5.851.643
8.232.565 5.859.540
836.111 (7.897)
9.068.676 5.851.643

http://www.paz.cl/investor-relations
P4 investor@pazcorp.cl | 7 2 863 50 00
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Por los periodos terminados al 31 de marzo de 204drzo de 2016

(expresado en miles de pesos)

2017

Reservas por

Ganancias

Patrimonio

; - Primas de diferencias de  Otras reservas P atribuible alos  Participaciones nc Patrimonio
Capital emitido o y . Otras reservas (pérdidas) N
Conceptos Nota emision cambio por varias propietarios de controladoras Total
9 acumuladas
conversion la controladora
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Saldo Inicial al 01/01/2017 52.492.611 11.160.579 1.002.906 (445.838) 557.068 78,264 142.274.378 5.648.221 147.922.599
Ganancia (pérdida) 0 0 0 0 0 7.059.834 7.059.834 836.111 7.895.945
Otro resultado integral 0 0 1.172.731 0 1.172.731 0 1.172.731 0 1.172.731
Resultado integral 0 0 1.172.731 0 1.172.731 7.059.834 8.232.565 836.111 B068
Dividendos definitivos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dividendos provisionados 0 0 0 0 0 0 0 0
Incremento (disminucién) otros cambios 0 0 0 (292.319) (292.319) 0 (292.319) 0 (292.319)
Incremento (disminucion) por transferencias y ot@sbios 0 0 0 0 0 0 0 (582.194) (582.194)
Total de cambios en patrimonio 0 0 1.172.731 (292.319) 880.412 7.059.834 7.940.246 2%3.91  8.194.163
Saldo Final Periodo Actual 31/03/2017 22 52.492.611 11.160.579 2.175.637 (738.157) 1.437.480 28354 150.214.624 5.902.138 156.116.762
2016
Reservas por : Patrimonio
. . . Ganancias - L
. - Primas de diferencias de  Otras reservas P atribuible a los  Participaciones nc R
Nota Capital emitido o y . Otras reservas (pérdidas) o Patrimonio total
Conceptos emision cambio por varias propietarios de controladoras
- acumuladas
conversion la controladora
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Saldo Inicial al 01/01/2016 52.492.611 11.160.579 972.453 0 972.453 65.700.130 13032 4.302.465 134.628.238
Ganancia (pérdida) 0 0 0 0 0 6.277.081 6.277.081 (7.897) 6.269.184
Otro resultado integral 0 0 (417.541) 0 (417.541) 0 (417.541) 0 (417.541)
Resultado integral 0 0 (417.541) 0 (417.541) 0 5.859.540 (7.897) 5.851.643
Dividendos provisionados 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Incremento (disminucién) por transacciones de aesien carte 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Incremento (disminucién) por transferencias y ot@sbios 0 0 0 0 0 0 0 64.348 64.348
Total de cambios en patrimonio 0 0 (417.541) 0 (417.541) 6.277.081 5.859.540 56.451 50915.
Saldo Final Periodo Anterior 31/03/2016 22 52.492.611 11.160.579 554.912 0 554.912 71.977.211 136818 4.358.916 140.544.229

Las Notas a los Estados Financieros forman patgrial de los Estados Financieros Consolidadosnhegios.
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DIRECTO

Por los periodos terminados al 31 de marzo de 20ddrzo de 2016

(expresado en miles de pesos)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DIRECTO Nota

Estado de flujos de efectivo
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados engtvidades de operacion
Clases de cobros por actividades de operacion
Cobros procedentes de las ventas de bienes y @gestie servicios
Pagos a proveedores por el suministro de bienes/ic®s
Otros pagos por actividades de operacion
Intereses pagados
Intereses recibidos
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados)
Otras entradas (salidas) de efectivo
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizadosn) actividades de
operacion
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados engtividades de inversion
Flujo de efectivo utilizados en la compra de pgéiciones no controladoras
Compras de propiedades, planta y equipo 15
Compras de activos intangibles 14
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizadosn) actividades de
inversion
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados engtividades de financiacion
Importes procedentes de préstamos de largo plazo
Total importes procedentes de préstamos
Préstamos de entidades relacionadas
Pagos de préstamos
Pagos de préstamos a entidades relacionadas
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizadan) actividades de
financiacion
Incremento neto (disminucidn) en el efectivo y egléntes al efectivo,
antes del efecto de los cambios en la tasa de oambi
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobeéefectivo y equivalentes
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equenéés al efectivo
Efectivo y equivalentes al efectivo al principid dgrcicio
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del ejcicio

01-01-2017 al  01-01-2016 al
31-03-2017 31-03-2016
M$ M$
46.305.731 58.516.866
(33.992.056) (49.654.172)
85.165 (146.590)
(303.610) (76.023)
184.952 451.561
(2.113.300) (1.884.994)
1.218.928 (489.881)
11.385.810 6.716.767
(1.196.185) 0
(117.351) (49.300)
(30.311) (1.580)
(1.343.847) (50.880)
19.951.942 30.493.679
19.951.942 30.493.679
1.377.576 793.695
(30.156.765) (26.824.157)
(674.728) (2.355.744)
(9.501.975) 2.107.473
539.988 8.773.360
539.988 8.773.360
23.269.826 38.181.773
23.809.814 46.955.133

Las Notas a los Estados Financieros forman pasggral de los Estados Financieros Consolidadosnhetgios.
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PAZ CORP S.A.

Direccion

Av. Apoquindo 4501, Piso 21
Las Condes

Santiago - CHILE

Contactos
Nicolas Costanzi Caponnetto

nicolas.costanzi@pazcorp.cl
Gerente de Administracion y Finanzas

Roberto Szederkenyi Vicuha
roberto.szederkenyi@pazcorp.cl
Relaciéon con Inversionistas

El presente documento es elaborado en base a mf@mfinanciera de Paz Corp S.A., y esta destinado
Unicamente a entregar informacion a sus accion&tasles y potenciales, sin que implique para@ap
S.A. asumir responsabilidad alguna por las eveasudécisiones de inversion que terceros puedar tohee

la base de la presente informacion. La informasigministrada no constituye una recomendacion deaes

ni de compra o venta ni de ninguna otra naturgkezgarte de Paz Corp S.A. 0 sus respectivas eapws
personas relacionadas. El receptor de la presefibemiacion debera efectuar siempre una evaluacion
independiente de los datos proporcionados y cual@wvientual decision de inversion seré solo praddetsus
propios analisis e investigaciones independiertsisnismo Paz Corp S.A. no asume responsabilidaghalg
sea directa o indirecta, respecto de los resultgdesse obtengan de modelaciones en donde se wiba
informacion, asi como del cumplimiento de las coingies en dichas modelaciones. Sin perjuicio deRazre
Corp S.A. y sus empresas y/o personas relaciorzatzn todo lo posible por asegurar la exactitudade
informacion proporcionada, éstas no seran respt@ssante terceros por eventuales errores, omisiones
desactualizaciones o en general, cualquier ot dg inexactitudes que ella contenga, ni tampocolqs
eventuales perjuicios derivados de la interpretaoi@iso que terceros hagan de dicha informacion.
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