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Categoria de riesgo

Linea de bonos A
Tendencia Estable
EEFF base 30 de septiembre de 2021

(No auditado)’

Caracteristicas de la linea de bonos en proceso de inscripcion

Plazo maximo

Monto maximo

Moneda de emisiéon

Uso de fondos

Covenantsfinancieros

Garantias

Estado de resultados IFRS

MS de cada afno

Ingresos ordinarios

10 anos.
UF 2 millones.
UF o pesos.

Los fondos provenientes de la colocacion de los bonos correspondientes a la linea se destinaran a fines generales del
emisor, lo que incluye el financiamiento de sus operaciones y las actividades relacionadas a su objeto social, el
financiamiento de inversiones, y el refinanciamiento de sus pasivos de corto y largo plazo.

- Relacion de endeudamiento financiero no superior a 1,75 veces.
- Patrimonio total minimo de $19 mil millones.
- Cobeertura de gastos financieros igual o mayor a 3 veces.

El emisor no otorgaré garantias especiales en relacién a los bonos que se coloquen con cargo a la linea de bonos. Lo
anterior, es sin perjuicio del derecho de prenda general sobre los bienes del emisor, de acuerdo a los articulos 2.465 y
2.469 del Codigo Civil.

75.857.453 87.193.379 89.642.188

70.498.647

66.051.893

118.472.606

-43.455.752 -40.179.211 -44.217.044 -51.162.444 -53432.337  -68.352.329

Ganancia bruta 27.042.895 25.872.682 31.640.409 36.030.935 36.209.851 50.120.276
"Gastos de adm. -18.776.250 -22.781.149 -25.428.121 -30.287.721 -28.990.506  -30.836.078
Ell 8.266.645 3.091.533 6.212.288 5.743.214 7.219.345 19.284.198

Ingresos y costos financieros 493,046 761,862 783.710 1102448 1461012 -1391.765
6.359.524 2.696.200 1.968.813 1.530.481 3.745.677 11.131.958

8.600.762 3.624.240 6.569.162 8.057.582 9.696.130 21.643.931

! El presente informe se prepardé sobre la base de los estados financieros terminados al 30 de junio de 2021. Para efectos de presentacion se han
incorporado los estados financieros al 30 de septiembre de 2021, los cuales, de acuerdo con los analisis previamente efectuados, no afectan la
categoria de riesgo asignada. Cabe destacar que el proceso de clasificacién de Humphreys esta basado en los aspectos estructurales del emisor, con
un enfoque de largo plazo, por lo cual los resultados de un ejercicio en particular no afectan, necesariamente, la opinion de la clasificadora.
2EBITDA calculado como ganancia bruta — gastos de administracién - otros gastos, por funcion + depreciacion.
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Estado de situacion financiera IFRS

MS de cada afio
Activos corrientes 48.778.559 49.705.832 51.848.326 64.150.789 68.932.850 110.877.875
Activos no corrientes 2.269.632 2.864.086 3.110.855 31.369.426 31.309.468 46.680.887
Total de activos 51.048.191 52.569.918 54.959.181 95.520.215 100.242.318 157.558.762
Pasivos corrientes 29.604.370 31.742.052 32.994.322 41.393.873 46.595.320 70.729.093
Pasivos no corrientes 2.276.721 1.171.296 1.899.476 34.676.660 34.115.286 56.165.999
Total de pasivo 31.881.091 32.913.348 34.893.798 76.070.533 80.710.606 126.895.092
Patrimonio total 19.167.100 19.656.570 20.065.383 19.449.682 19.531.712 30.663.670
Total de pasivos y patrimonio 51.048.191 52.569.918 54.959.181 95.520.215 100.242.318 157.558.762
Deuda financiera® 22.238.073 23.273.841 22.997.925 58.106.413 60.407.171 91.564.266

Opinioén

Fundamentos de la clasificacion

Comercial K SpA (en adelante MK), cuyo origen se remonta al aflo 1998, se dedica a la importacién y venta de
articulos para el mejoramiento del hogar en Chile. Dentro de los productos que ofrece destacan ceramicas,
pavimentos, piedras, porcelanatos, mosaicos, griferia, sanitarios, pizarras, pisos de madera y muebles de cocina.

Durante 2020, MK obtuvo ventas por $ 89.642 millones y un EBITDA* de $ 7.787 millones, mientras que al cierre
del ejercicio la deuda financiera alcanzo los $ 60.407 millones. A septiembre de 2021, muestra ingresos por $
118.473 millones, un EBITDA de $ 21.644 millones y una deuda financiera de $ 91.564 millones. Para efecto de la
clasificacion, se asume la emisiodn de titulos de deuda por UF 1 milléon destinado en su totalidad a sustituir pasivos.

Dentro de las principales fortalezas que dan sustento a la clasificaciéon de la linea de bonos en proceso de
inscripcion de MK en “Categoria A", destaca la extensa red de comercializacion que le permite ofrecer sus
productos desde Arica a Chiloé. También se reconoce la variedad de productos comercializados dentro de su
“nicho” mejoramiento del hogar (pisos duros, pisos blandos, hidrosanitarios y muebles de cocina).

Otro elemento favorable considerado en la clasificaciéon es la diversificacion y atomizacion de clientes. Este
elemento reduce el impacto por pérdida de clientes relevantes y limita la exposicion del patrimonio ante
incumplimiento por parte de los deudores. Se destaca también, laamplia base de proveedores con los que opera,
que le permite mantener una buena posicién competitiva y acota el riesgo de quiebre de inventarios.

De forma complementaria, se incorpora como elemento positivo el hecho de que la empresa posee ejecutivos
profesionales con experiencia en el sector y que han mostrado una gestion y estrategia de desarrollo que ha sido
acertada en el tiempo. Asimismo, el andlisis incorpora el know how y capacidad de importacién de Klipen®, lo

3 Incluye pasivos por arrendamiento en 2019, 2020y 2021 por $ 28.607, $ 26.867 y $ 28.277 millones, respectivamente.

4 EBITDA calculado como ganancia bruta — gastos de administracion - otros gastos por funcion + depreciacion.

5 Klipen, fundada en 2007, como una asociacién de compaiias latinoamericanas ubicadas en Chile, Pert, Colombia, Bolivia, Uruguay, Guatemala,
Salvador y Nicaragua, con el fin de comprar insumos de mejoramiento del hogar a gran escala en mas de 200 fabricas en todo el mundo.
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cual, constituye una ventaja competitiva en términos de disponibilidad de stock, compra de productos a precios
convenientes, y mejora continua.

Desde otra perspectiva, la clasificacion de riesgo se ve restringida por la exposicion a variables externas como el
tipo de cambio. Sin embargo, la sociedad contrata derivados para protegerse de estas fluctuaciones. Por otro
lado, variaciones en las tarifas navieras o en los gastos de despachos y fletes a clientes, eventualmente podrian
repercutir en el nivel de precio de ventay, por ende, en la cantidad demandada.

También se ha establecido como riesgo la concentracion de abastecimiento en el mercado asiatico, considerando
que parte importante de las importaciones se realizan desde China. Lo anterior, da cuenta que frente a
situaciones desfavorables en dicho mercado -por ejemplo, dismuncién de produccién, problemas de despacho
u otros-, se podria tener un efecto directo en la capacidad de generacién de flujos de la empresa.

La evaluacion considera, ademas, la exposicion a empresas sensibles a ciclos econémicos. No obstante, se
reconoce que MK posee un adecuado grado de diversificacion, considerando que ademds de inmobiliarias ofrece
proyectos para obras publicas y mandantes corporativos. Asimismo, en sus otros segmentos, la empresa vende
a distribuidores y clientes particulares.

Otro elemento que restringe la clasificacion asignada a MK es el riesgo de crédito al que se encuentra expuesto
la compania, considerando la posibilidad de que un grupo de clientes no cumpla con sus obligaciones
contractuales. Sin embargo, el riesgo se atenta dado que la empresa contrata seguros de crédito y se encuentra
diversificado.

De forma adicional, se considera que el patrimonio de la firma estd constituido mayormente por utilidades
retenidas, susceptibles de ser repartidas como dividendos. Sin embargo, en opinion de Humphreys, al menos en
el corto plazo, existe una baja probabilidad de que se retiren recursos si ello compromete financieramente a MK;
es mas, se espera que laempresa capitalice $ 20.000 millones quedando 79% del patrimonio explicado por capital
y, por ende, atenuando significativamente el riesgo.

En cuanto a sustentabilidad, el centro de distribucién de MK posee certificacion LEED Gold (Leadership in Energy
and Environmental Design); que es un sistema de certificacion multicriterio, que cubre distintos elementos de
sustentabilidad, enfocandose en los beneficios sociales, econdmicos y en el uso eficiente de recursos.

La tendencia de la clasificacion se califica como “£stable’ ya que, en el corto plazo, en opinién de la clasificadora,
no se visualizan cambios de relevancia en los riesgos que afectan a la compafiia.
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Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile

Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e  Extensared de comercializacion.
e  Amplio mix de productos de mejoramiento del hogar.
e Diversificacion de clientes y proveedores.

Fortalezas complementarias
e  Experiencia en el rubro y adecuada administracion.

Fortalezas de apoyo
e Know how y capacidad de importacion (Klipen).

Riesgos considerados
e  Exposicidn a variables externas; tipo cambio y tarifas navieras.
e  Concentracion de abastecimiento (mercado chino).
e  Exposicion a empresas sensibles a ciclos econdémicos.
e  Reducido capital (riesgo eventualmente transitorio).
e Riesgo de crédito.

Hechos recientes

Resultados 2020

Durante 2020, los ingresos de MK totalizaron $ 89.642 millones, aumentando un 2,8% respecto de 2019. El
aumento obedece a mayores ventas a clientes particulares a través de tiendas propias (retail) y mayores ventas
por medio de cadenas de ferreterias, tiendas especialistas y distribuidores de grandes superficies.

El costo de ventas, por su parte, alcanzé a $ 53.432 millones, lo que representa un aumento de 4,4% en relacién
con el gjercicio anterior, explicado principalmente por el mayor volumen de venta. El costo de venta sobre los
ingresos aument6 de 58,7% (2019) a un 59,6% (2020). Los gastos de administracion disminuyeron 4,3%
alcanzando los $ 28.991 millones, debido principalmente a menores gastos por arriendos y otros gastos
operacionales.

Debido a lo anterior, el EBITDA exhibié un crecimiento de 25,2% en comparacién con los niveles registrados
durante el afio anterior, al situarse en $ 7.787 millones. Las ganancias del ejercicio se incrementaron en 144,7%
totalizando $ 3.746 millones.

Resultados junio 2021

Las ventas durante el primer semestre de 2021 alcanzaron los $ 73.065 millones, lo que representa un alza de
79,2% respecto del mismo periodo del afo anterior. Este aumento obedece en parte a la mayor liquidez que ha
presentado el mercado objetivo por las medidas del gobierno para mitigar los efectos de la crisis sanitaria.
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El costo de venta alcanzd $ 42.656 millones, exhibiendo un alza de 79,4% respecto del primer semestre de 2020.
Los gastos de administracion presentaron un aumento de 34,5% respecto del mismo periodo del afio pasado
totalizando $ 18.423 millones. De esta manera, la compania registré un crecimiento relevante de sus utilidades
con respecto a la pérdida de $ 31 millones del mismo periodo anterior, alcanzando los $ 11.675 millones.

Definicion de categoria de riesgo

Categoria A

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa, ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Tendencia Estable

Corresponde a aquella clasificacién que cuenta con una alta probabilidad de no presentar variaciones a futuro.

Oportunidades y fortalezas

Extensa red de comercializacidon: MK administra una red de doce showrooms (atendidos por equipos
técnicos altamente calificados, que ofrecen asesoria experta), cuatro outletsy un centro de distribucién, que le
permite ofrecer sus productos desde Arica a Chiloé. Adicionalmente, la compafiia cuenta con venta no presencial
a través de e-commerce, venta telefénica y venta a distribuidores que participan en retail.

Amplio mix de pI’OdUCtOS de mejoramiento del hogar: La empresa ofrece una amplia gama de
insumos de mejoramiento del hogar que abarca una solucién completa para proyectos. Los productos que vende
se clasifican en cuatro categorias: pisos duros (ceramica, porcelanato y piedra), pisos blandos (madera, vinilico,
caucho, entre otros), hidrosanitarios (muebles, espejos, toallero, grifo de barno, entre otros) y muebles de cocina.

En la misma linea, destacan los esfuerzos de la compafiia por diversificar su oferta de productos, considerando
que ha migrado desde ofrecer productos en la categoria de pisos duros a soluciones para abarcar un proyecto
completo. En los hechos, un 57% de las ventas corresponden a pisos duros, un 20% a pisos blandos, un 19% a
hidrosanitarios y un 4% a cocina.

Diversificacion de clientes y proveedores: MK presenta una cartera de clientes atomizada. Lo anterior
se evidencia en no posee transacciones con clientes que representen mas del 4,5% de los ingresos. Este elemento
reduce el impacto por pérdida de clientes relevantes y limita la exposicién del patrimonio ante incumplimiento
por parte de los deudores.

Ademas, la firma posee una amplia base de mas de 155 proveedores ubicados en los cinco continentes que
permiten enfrentar de mejor manera complicaciones por origen o servicio naviero. De esta manera, durante 2020
ningun proveedor representé mas del 10% del costo de ventas.
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Experiencia en el rubro y adecuada administracion: Los principales ejecutivos de MK son
profesionales con mas de diez afos de experiencia en el sector con una gestion y estrategia que ha sido acertada
en el tiempo. Ello se refleja en los resultados financieros obtenidos aun en condiciones de mercado desfavorables
(presenta crecimiento en las ventas desde el afo 2008, incluso en periodos de crisis). Es asi como en 2020 el
Producto Interno Bruto cay6 alrededor de un 6% a la vez que el rubro construccién lo hizo en 14,1%, y por su
parte la compania exhibié un crecimiento de 2,8% en los ingresos totales.

Know how y capacidad de importacion (Klipen): se incorpora como elemento positivo el know how
y capacidad de importacién de Klipen, que compra productos bajo acuerdos OEM® en mas de 200 fabricas en
todo el mundo. Esta marca fundada en 2007, se compone de una cooperativa de compaiias latinoamericanas
que decidieron asociarse para comprar insumos de mejoramiento del hogar a gran escala en todo el mundo.
Adicionalmente, para cada producto MK existe una alternativa Klipen.

De esta manera, se constituye una ventaja competitiva en el abastecimiento en términos de disponibilidad de
stock, compra de productos de calidad a precios convenientes y mejora continua (considerando que incorpora
innovacion y mejores practicas del comité compuesto por las compafias asociadas en cada pais).

Factores de riesgo

EXpOSiCién a variables externas: Considerando que los productos adquiridos para la venta son
importados, se genera una exposicién de tipo de cambio (variacion entre la moneda local y la moneda extranjera
respectiva, siendo el ddlar la principal moneda de importacién). De esta manera, durante 2020 las diferencias de
cambio representaron un 7,3% del patrimonio (11,5% en 2019). Por otro lado, alzas sostenidas en las tarifas
navieras (9,2% del patrimonio en 2020), o en los gastos de despachos y fletes a clientes (19% del patrimonio en
2020), eventualmente podrian afectar la competitividad de la compaiia.

Sin perjuicio de lo anterior, se reconoce que el impacto de estas variables se reduce en gran parte, dado que MK
es capaz de traspasar los mayores costos a precios finales, considerando que una porcién importante de las
ventas se realiza en tiendas propias. Adicionalmente, respecto a la exposiciéon cambiaria, la sociedad contrata
derivados, cubre una parte de los pasivos en moneda extranjera con activos en la misma moneda y posee un
modelo de cobertura automatizado que le permite monitorear la exposicién cambiaria diariamente.

Concentracion de abastecimiento: si bien la empresa posee una adecuada atomizacion de
proveedores, se exhibe una concentracién de abastecimiento en el mercado asiatico, ya que el 57,9% de las
importaciones (en valor) fueron desde China durante el afio 2020. Lo anterior, da cuenta que frente a condiciones
adversas en ese mercado (dismuncién de produccion, problemas de despacho u otros), se podria tener un efecto
directo en la capacidad de generacion de flujos.

Con respecto a lo anterior, se reconocen los esfuerzos de la compaiia por diversificar los origenes de suministro,
considerando que a la fecha (enero-julio 2021), un 48,4% de las importaciones (en valor) se realizaron desde
China. Asimismo, se valora la posicion de liderazgo’ que ocupa la sociedad en la importacién de insumos de
mejoramiento del hogar desde otros destinos distintos al mercado asiatico (tales como Peru, México, Espafia
Brasil, entre otros).

6 Los contratos OEM son acuerdos entre la empresa que va a comercializar el producto bajo su marca, con la empresa que lo fabrica.
7 De acuerdo a estimaciones de la firma emisora.
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Exposicion a empresas sensibles a ciclos econdmicos: MK presenta cierto grado de exposicion a
empresas que son sensibles a ciclos negativos de actividad econémica. En los hechos, durante 2020 un 44,8% de
los ingresos (56,7% en 2019), fue explicado por el segmento Proyectos que redujo sus ventas un 18,9% ese afo
ante la baja en el sector construccién por la crisis sanitaria.

Sin perjuicio de lo anterior, se reconoce que la compaiia posee un adecuado grado de diversificacion que le
permite reducir la exposicion a los sectores mas sensibles (como construccién), ya que ademds de ofrecer
productos al sector inmobiliario, también estd presente en proyectos para obras publicas (aeropuertos,
hospitales, municipios, jardines, Junji, juzgados, entre otros) y mandantes corporativos (centros comerciales,
cadenas de retail, farmacias, automotoras, hoteleria, mineria, entre otros). Asimismo, en sus otros segmentos, la
empresa vende a distribuidores y clientes particulares.

Reducido capital: Se recoge dentro del analisis, el hecho que el patrimonio de la firma esta constituido en
81% por utilidades retenidas, susceptibles de ser repartidas como dividendos. Sin embargo, en opiniéon de
Humphreys, al menos en el corto plazo, existe una baja probabilidad que se retiren recursos si ello compromete
financieramente a MK; en particular si se tiene planificado capitalizar utilidades retenidas.

Riesgo de crédito: Como riesgo inherente del segmento comercial del negocio, esta la posibilidad de no
pago por parte de los clientes (a junio de 2021 las cuentas por cobrar representaron 103,4% del patrimonio). Al
respecto, si bien se exhibe una cartera atomizada de clientes, es posible que frente a situaciones adversas, el no
pago de un conjunto de cuentas termine consumiendo una porcidon no menor de la generacién anual del flujo
de caja. Con todo, el riesgo se atenua considerando que la empresa opera con seguros de crédito.

Antecedentes generales

La compaiia

MK, fundada en 1998 por la familia khamis (quienes cuentan con mas de 45 aflos de experiencia en la industria),
es una empresa que se dedica a la importacion y venta de productos para el mejoramiento del hogar en Chile,
ofreciendo todo tipo de pisos (cerdmicas, pavimentos, piedras, porcelanatos, mosaicos, pisos de madera), ademas
de griferia, sanitarios, pizarras y muebles de cocina.

La compania inico sus operaciones con un showroomde terminaciones con 1.000 m2. Durante 2003 comenzo su
expansioén regional con la inauguracion del primer showroom fuera de la regién Metropolitana (en Rancagua) y
en 2005 desarrollé un plan de diversificacion y ampliacién de portafolio de productos (pisos blandos,
hidrosanitarios, muebles de cocina y closet, cubiertas).

Durante el aflo 2007 se fundo el grupo Klipen, el cual se origina desde un poder comprador al desarrollo de una
marca con presencia en toda Latinoamérica.

A la fecha, la compania continda ampliando sus operaciones, lo que se evidencia en que durante 2021 se
encuentra en la segunda etapa de extension de su centro de distribucién, y ademas lanzé una plataforma de e-
commerce para extender la base de clientes.
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Estructura societaria

Sebastian Khamis J. Javier Khamis J. Cristébal Khamis J. Josefina Khamis J.
Javier Khamis J. Sebastian Khamis J. Sebastian Khamis J. Sebastian Khamis J.

Inv. Bicentenario Ltda. Inv. Ibiza Inv. Vertice Inversiones KJ Ltda.
Ltda. Ltda.

Inversiones K
Ltda. Ltda.

———

Inversiones K4

Comercial K

SpA

Composicion de los flujos

MK, opera principalmente a través de tres lineas de negocios: Proyectos, Retaily Distribucién. Adicionalmente,
genera ingresos por concepto de ventas no presencial, fletes y recargo a clientes, entre otros.

Dentro de las lineas de negocios, en términos de ingresos, destaca por su elevada importancia el segmento de
Proyectos, que representd un 44,8% de las ventas en 2020, mientras que las lineas de Retaily Distribucién
representaron un 38,1% y 16,9%, respectivamente, en el mismo afo. Por su parte, el segmento “Otros”
corresponde a una porcion marginal de los ingresos (0,2% en 2020). En términos de EBITDA, el area de Proyectos
report6 $ 2.717 millones en 2020, mientras que los segmentos de Retaily Distribucion tuvieron valores de $ 5.068
millones y $ 1.134 millones, respectivamente.

100.000.000 Otros
90.000.000
80.000.000
70.000.000 B Ventas distribucion
60.000.000
; 50.000.000 M Ventas retail

40.000.000
30.000.000 MW Ventas proyecto
20.000.000
10.000.000

0

2017 2018 2019 2020
llustracion 1: Estructura Ingresos MK (2077-2020)
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Nlustracion 2: Estructura EBITDAMK (2077-2020)

Cadena de suministro

Abastecimiento

Una vez que se recibe una orden de compra de un proyecto, se ingresan los requerimientos de insumos al sistema
de la compafiia, y posteriormente se solicita al cliente un calendario de entrega mensual. Con esto el sistema
calcula cada SKU (Stock-keeping unit) hacia el futuro, comparandolo con el stock de materia prima que se posee
a la fecha y con lo que se ha vendido, para estimar la factibilidad de la entrega a tiempo. Para lo anterior, la
empresa se abastece con una anticipacién de seis meses (en promedio) para cumplir con los requerimientos del
cliente.

MK cuenta con una red de partners estratégicos a nivel mundial, lideres en cada una de sus categorias de
productos de Europa, América y Asia, segun lo informado por la empresa. Es asi como posee mdas de 155
proveedores. En cuanto a las importaciones por contenedores, durante 2020 el 62% provino desde China,
mientras que el resto de importaciones se realizaron desde Peru, Brasil, México, Espafia, entre otros.

Cabe mencionar, que cerca de la mitad del abastecimiento, MK lo realiza a través de la marca Klipen, que es una
asociacion con empresas latinoamericanas (Chile, Perd, Colombia, Bolivia, Uruguay, Guatemala, Salvador y
Nicaragua) lideres en el rubro. Esta marca se desarrollé con el objetivo de comprar insumos a gran escala,
aprovechando los descuentos por volumen que se generan por comprar bajo esta modalidad. A través de Klipen,
los socios desarrollan productos para Latinoamérica, a la medida del requerimiento de cada pais, en términos de
precio, disefo, y origenes de produccion.

Para la mayor parte de los productos de MK se tiene una alternativa Klipen. De esta manera, Klipen otorga
redundancia y desarrollo de producto en otros paises, de tal forma que si se presentan dificultades de
abastecimiento, la compania se puede proveer de igual forma.
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Almacenaje

Para larecepciény el almacenamiento, la firma cuenta con un centro de distribucion de 110.000 m? (con proyecto
de ampliacion a 200.000 m?) ubicado en la regidon Metropolitana. La capacidad instalada de MK, le permite la
recepcion de alrededor de 85 contenedores por dia.

Adicionalmente, la firma posee sistemas de gestion de almacenes (WMS: warehouse management system) de
clase mundial para la gestion operativa asociadas al almacenaje y la preparacién de pedidos. La preparacion de
las 6rdenes incluye la oferta y venta de servicios de distribucion a clientes y la coordinacién de servicios de valor
agregado a la medida (paletizado, etiquetado, entregas just in time).

Distribucion

La distribucion se realiza a través de una red de 134 camiones arrendados a empresas de transporte distribuidas
por zona geografica, que poseen contratos de largo plazo y cldusulas de exclusividad (que restringen el
transporte de otros productos, lo cual permite entregar mayor seguridad para el transporte de los productos MK

que tienden a ser irregulares, fragiles y pesados). Adicionalmente, la compania controla la planificaciéon y el
disefio de rutas, la adherencia y su seguimiento.

Descripcion lineas de negocios

Como ya se menciond anteriormente, los principales negocios de MK se agrupan en los segmentos Proyectos,
Retaily Distribucion.

Proyectos

El segmento de Proyectos comprende ventas a inmobiliarias (desde segmento subsidio hasta segmento lujo),
ventas a obras publicas (aeropuertos, hospitales, municipios, jardines, Junji, juzgados, entre otros) y ventas a
mandantes corporativos (centros comerciales, cadenas de retasl, farmacias, automotoras, hoteleria y mineria).

En el drea de proyectos, la firma cuenta con equipo de més de 100 personas que atienden a constructoras, y 40
especificadores, que son arquitectos que visitan a los mandantes para ofrecer soluciones con los productos MK.

Evolucién de ingresos y EBITDA

Proyectos represent6 aproximadamente el 44,8% de los ingresos totales de la compaiia en el afio 2020 (56,7%
en 2019), generando $ 40.118 millones, lo que representd una baja de 18,9% con respecto a 2019. Lo anterior se
explica en parte por la contraccion de la actividad en el sector inmobiliario a causa de la crisis sanitaria.

El EBITDA alcanzé un valor de $ 2.717 millones en 2020 ($ 2.812 millones en 2019), mostrando una baja de 3,4%
respecto al ejercicio anterior.

El margen EBITDA alcanzé un 6,8% en 2020, lo que representé un alza de 1,1 puntos porcentuales con respecto
al 5,7% del mismo periodo anterior.
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Nlustracion 3: Evolucion Ingresos, Margen EBITDA y EBITDA Proyectos (2017-2020)
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El segmento Retail/se dedica a la venta a clientes particulares a través de la cadena de tiendas propias (MKy MKO).
Para esto, la compafiia cuenta con 17 tiendas con equipos de venta especializados para ofrecer soluciones
especificas de acuerdo a las necesidades del cliente.

Evolucién de ingresos y EBITDA

El segmento Retail representd aproximadamente el 38,1% de los ingresos totales de la compafiia en el afio 2020
(33% en 2019), generando $ 34.154 millones, lo que significé un alza de 18,8% con respecto a 2019. Lo anterior
se explica, en parte, por la revalorizacién que tomo el hogar producto de la pandemia, junto con los planes de
liquidez del gobierno que impulsé la demanda por los bienes de mejoramiento del hogar.

El EBITDA alcanzé un valor de $ 5.068 millones en 2020 ($ 3.464 millones en 2019), mostrando un alza de 46,3%

respecto al ejercicio anterior.

El margen EBITDA alcanzd un 14,8% en 2020, lo que representd un alza de 2,8 puntos porcentuales con respecto
al 12% del mismo periodo anterior.
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llustracion 4: Evolucion Ingresos, Margen EBITDA y EBITDA Retail (2017-2020)
Distribucion

El segmento Distribucion corresponde a la venta por medio de cadenas de ferreterias (163 puntos de venta),
tiendas especialistas (31 puntos de venta), y distribuidores de grandes superficies (108 puntos de venta). Los
locales de los distribuidores se encuentran ubicados a lo largo de todo el pais, lo cual permite a MK cubrir zonas
gegrogréficas en las que no presenta cobertura.

Evolucién deingresos y EBITDA

El segmento Disitribucion representd aproximadamente el 16,9% de los ingresos totales de la compafiia en el
ano 2020 (10,1% en 2019), generando $ 15.165 millones, lo que implicéun alza de 72,6% con respecto a 2019. Lo
que, en parte, se sustenta, como se mencioné anteriormente, por la revalorizacién que tomé el hogar por la
pandemia, junto con los planes de liquidez del gobierno que impulsé la demanda por los bienes de
mejoramiento del hogar.

El EBITDA alcanzo un valorde $ 1.134 millones en 2020 ($ 187 millones en 2019), mostrando un aumento de 507%
respecto al ejercicio anterior.

El margen EBITDA alcanzé un 7,5% en 2020, lo que representé un alza de 5,4 puntos porcentuales con respecto
al 2,1% del mismo periodo anterior.
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llustracion 5: Evolucion Ingresos, Margen EBITDA y EBITDA Distribucion (2017-2020)

Analisis financiero®

Evolucion de los ingresos y EBITDA

La llustracién 6 muestra la evolucion de los ingresos, EBITDA y Margen EBITDA a partir de 2016. En el gréfico se
aprecia una caida en los flujos durante 2017 que se explica principalmente por el traslado de las bodegas que
provoco dificultades operacionales por algunos meses (set upy mudanza). Posteriormente, los flujos evidencian
una tendencia al alza, alcanzando en 2020 ingresos y EBITDA de $ 92.536 millones y $ 10.012 millones,
respectivamente. En los Ultimos doce meses, el crecimiento se acelerd, por la mayor demanda percibida ante los
niveles de liquidez del mercado, asociados a los retiros de fondos previsionales y los programas de ingreso de
emergencia implementados por el Gobierno, en el contexto de la crisis sanitaria. De esta manera, a junio de 2021
(UDM) los ingresos alcanzaron los $ 123.652 millones y el EBITDA los $ 18.908 millones.

El margen EBITDA de la compania, también evidencia una tendencia creciente luego de alcanzar su punto mas
bajo en 2017 de 5,5%, hasta alcanzar un 15,3% a junio de 2021 (UDM).

8 Las cifras presentadas en este acapite han sido corregidas a pesos del ultimo periodo para efectos de comparacion histoérica.
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llustracion 6: Ingresos, EBITDA y Margen EBITDA (2016 - junio 2021 UDM)

Evolucion del endeudamiento
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La relacion deuda financiera sobre EBITDA presenta una tendencia al alza hasta 2019, periodo en que el indicador
alcanzé las 7,2 veces. Sin embargo, en adelante se revierte la tendencia alcanzando las 3,9 veces a junio de 2021
(EBITDA anualizado). Por su parte el indicador deuda financiera sobre flujo de caja de largo plazo sin ajustar se
mantuvo relativamente estable en el periodo entre 2019 y 2021, alcanzando las 7,0 veces a junio de 2021 (flujo
de caja anualizado). No obstante, el mismo indicador, considerando las rentabilidades representativas de la
compania (sin considerar 2017 por cambio de bodega) y ajustado por laliquidez y por la deuda de corto plazo
susceptible de pagar con la venta de inventarios, el ratio ronda las 3,0 veces a junio de 2021. La baja en los
indicadores relativos de deuda se explica principalmente por una mayor capacidad generadora de flujos por

parte de la sociedad.
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llustracion 7: Deuda Financiera, EBITDA, Flujo de Caja de Largo Plazo (2016 - junio 2021)

8,0

En cuanto al perfil de vencimientos de los pasivos de MK se observa que entre 2021 y 2025 posee holgura de
pago de sus obligaciones financieras respecto al EBITDA y FCLP. Sin embargo, en 2026 se exhibe un vencimiento
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por UF 1.038 millones (bono con estructuracion bulled), que se asume, debiese refinanciarse en ese periodo (en
un escenario que considera flujos estables, sin crecimiento), tal como se muestra en la llustracién 8.
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lustracion 8: Calendario de Vencimientos MK (2021-2026)
Liquidez

La liquidez se mantuvo sobre la unidad durante todo el periodo de evaluacién. No obstante, se observa una leve
tendencia decreciente al comparar las 1,65 veces de 2016 con las 1,33 veces de junio 2021. La baja en el ultimo
periodo se explica por un aumento en los pasivos financieros corrientes y cuentas por pagar.
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Nlustracion 9: Razon Circulante (2016 - junio 2021)
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Evolucién de la rentabilidad®

La rentabilidad sobre activo y sobre patrimonio presentan una tendencia a la baja hasta el afo 2019, donde
alcanzaron valores de 2% y 7,6%, respectivamente. Lo anterior se explica por menores ganancias ante alzas en
los gastos de administracién y efectos cambiarios negativos, que se compensaron, en parte con incrementos en
el margen bruto. Posteriormente, entre 2020 y 2021 los indicadores exhiben una tendencia al alza, que en 2020
se asocia a diferencias de cambio positivas y en 2021 (UDM) a menores gastos de administraciéon y mayor
ganancia bruta. De esta forma, en 2021 los ratios de rentabilidad sobre activo y sobre patrimonio alcanzaron un
13,6% (3,8% en 2020) y un 73,8% (19% en 2020), respectivamente.
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[lustracion 10: Rentabilidad del Activo y Rentabilidad sobre Patrimonio (2016 - junio 2021)

°Rentabilidad activos = utilidad del ejercicio anual movil deflactada / activos promedio (junio 2020 y junio 2021); Rentabilidad patrimonio = utilidad
del ejercicio anual movil deflactada / patrimonio total promedio (junio 2020 y junio 2021).
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Ratios financieros
Ratios Financieros

Ratios de liquidez 2017 2018
Liquidez (veces) 1,64 1,67 1,74 1,79 1,76 1,75
Razén Circulante (Veces) 1,65 1,57 1,57 1,55 1,48 1,33
Razon Circ. (s/CxC a Emp. 152 143 1,49 141 133 127
Relac.) (veces)
Razén Acida (veces) 0,74 0,73 0,58 0,65 0,68 0,59
Rotacién de Inventarios (veces) 1,62 1,50 1,48 1,44 1,43 1,53
Z;I,‘;';‘;ed'o Dias de Inventarios 224,78 243,96 246,78 253,09 256,01 239,05
Rotacién de Cuentas por 431 3,96 4,93 5,07 4,50 4,70
Cobrar (veces)
Promedio Dias de Cuentas por 84,66 92,06 73,98 72,06 81,20 77,72
Cobrar (dias)
Rotacion de Cuentas por Pagar 6,63 4,66 421 3,20 314 272
(veces)
Promedio Dias de Cuentas por 55,08 78,40 86,66 114,01 116,09 134,02
Pagar (dias)
Diferencia de Dias (dias) -29,58 -13,66 12,68 41,95 34,89 56,30
Ciclo Econémico (dias) -254,36 -257,62 -234,10 -211,14 -221,11 -182,76

Ratios de endeudamiento

Endeudamiento (veces) 0,62 0,63 0,63 0,80 0,81 0,80
Pasivo Exigible sobre Patrimonio 1,66 167 1,74 391 413 388
(veces)
Pasivo Corto Plazo a Largo Plazo 13,00 2710 17,37 119 137 239
(veces)
Periodo Pago de Deuda Financiera 259 6,42 3,50 721 617 386
(veces)
EBITDA sobre Deuda Financiera 0,39 016 0,29 014 0,16 0,26

(veces)

Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile
Fono (+56) 224335200 «  ratings@humphreys.cl
@ Humphreys Clasificadora De Riesgo

. Q @humphreyschile

18



HUMPHREYS
<Al . /5iFICADORA DE RIESGO

Porcién Relativa Bancos y Bonos (%) 69,75% 70,71% 65,91% 76,38% 74,84% 73,82%
I(i/(j)uda Relacionada sobre Pasivos 0,00% 0,00% 0,00% 0,91% 0,00% 0,00%
Veces que se gana el Interés (veces) 16,78 4,62 3,72 2,23 3,49 9,89

Ratios de rentabilidad

Margen Bruto (%) 38,36% 39,17% 41,71% 41,32% 40,41% 40,68%
Margen Neto (%) 9,02% 4,08% 2,60% 1,76% 4,14% 12,61%
Rotacién del Activo (%) 138,10% 125,65% 138,03% 91,28% 90,27% 99,47%
Rentabilidad Total del Activo (%) 4 469, 5,16% 3,61% 2,01% 3,78% 13,62%
Rentabilidad Total del Activo (%)  12,46% 5,16% 3,61% 2,01% 3,78% 13,62%
Inversién de Capital (%) 11,62% 11,69% 11,59% 10,81% 13,73% 10,75%
chcr:z;’s por Capital de Trabajo 367,67% 367,69% 402,34% 383,15% 405,08% 535,10%
Rentabilidad Operacional (%) 16,14% 5,84% 10,88% 9,32% 10,41% 18,90%
E,Z;’tabi“dad Sobre Patrimonio 33,18% 13,76% 9,78% 7,64% 18,96% 73,76%
g;’;ji’;g;;%‘:)'”g' de Exp. 61,12% 59,94% 57,35% 55,95% 56,81% 56,99%
g;’;;:’é‘;g:g%‘g' de Exp. 61,64% 60,83% 58,29% 58,68% 59,59% 59,32%
g:g_s'(xm' y Vta. sobre Ing. de 26,63% 34,49% 33,52% 34,74% 32,35% 27,69%
Egiif;:;;‘{; )o ver Capital 42,95% 15,50% 29,07% 28,36% 36,81% 75,85%
E.B.LT.D.A. a Ingresos (%) 12,20% 5,49% 8,66% 9,24% 10,82% 15,29%
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