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Carteras Recomendadas

Las carteras recomendadas de Renta 4 Chile estan conformadas sé6lo por acciones que transan en el mercado nacional, principalmente
acciones del IPSA. Sin embargo, lo anterior no implica que pueda haber alguna accién fuera del IPSA que sea una alternativa de inversion
interesante. En todo caso, las acciones de las carteras nacionales, son acciones con alta liquidez y con presencia bursatil, lo que permitiria
invertir o desinvertir facilmente. Asimismo, se busca que sean acciones que ofrezcan un retorno atractivo, pero que se vean menos
afectadas ante ajustes en la economia nacional o regional.
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J Cartera Moderada




Cartera Moderada

Como politica de inversiones los limites de ponderacién de una accién son de un minimo de 5% y un maximo de 35%.
En esta oportunidad mantenemos las mismas acciones recomendadas que en diciembre 2025.

Hemos subido ponderacién en LTM desde 32,5% a 35,0%, bajando ponderacion en Falabella desde 15,0% a 12,5%.

Hemos actualizado los precios objetivo de Banco de Chile, Falabella, LTM, Mallplaza y Parauco.
En Banco de Chile (Chile) subimos el Precio Objetivo desde $185,0 a $190,0 por accion.

En Falabella subimos el Precio Objetivo a $7.000 por accién (antes $6.900)

En LTM subimos el Precio Objetivo desde $30,0 a $31,0 por accidn.

En Mallplaza subimos el Precio Objetivo a $3.600 por accién (antes $3.400)

En Parauco subimos el Precio Objetivo a $3.200 por accidén (antes $3.100)

Cartera Enero 2026:

La Cartera Moderada sigue compuesta por las mismas 7 acciones, pero con la siguiente ponderacion: Andina-B (7,5%),
Chile (15%), Falabella (12,5%), LTM (35,0%), Mallplaza (12,5%), Parauco (10%) y Vapores (7,5%)



Rentabilidad ano 2025

03. Cartera Moderada

En verde: Aumenta %. En rojo: Disminuye %.
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Cartera a partir del 4 de Dic 2025
Acciones Ponderacion P. Inicial 31-12-25 Rentab 2025 Rentab Aj P.Obj * Up side Up side Ajust
ANDINA-B 7,5% 3.856,8 4.220,0 9,4% 0,7% 4.600,0, 9,0% 0,7%
CHILE 15,0% 113,1 174,0 53,9% 8,1% 185,0, 6,3% 0,9%
FALABELLA 15,0% 3.515,0 6.284,0 78,8% 11,8% 6.900,0, 9,8% 1,5%
LTM 32,5% 13,73 24,39 77,6% 25,2% 30,0/ 23,0% 7,5%
MALLPLAZA 12,5% 1.630,10 3.186,10 95,5% 11,9% 3.400,0| 6,7% 0,8%
PARAUCO 10,0% 1.588,90 2.990,00 88,2% 8,8% 3.100,0| 3,7% 0,4%
VAPORES 7,5% 53,7 46,8 -12,9% -1,0% 53,0 13,3% 1,0%
TOTAL PORTFOLIO 100,0% 73,40% 12,1%



Cartera sugerida 8 de Enero 2026

03. Cartera Moderada

Cartera Moderada
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Cartera a partir del 8 de Ene 2026
Acciones Ponderacion P. Inicial 07-01-26 Rentab 2025 Rentab Aj P.Obj * | Up side Up side Ajust
ANDINA-B 7,5% 4.220,0 4.300,0 1,9% 0,1% 4.600,0, 7,0% 0,5%
CHILE 15,0% 174,0 179,0 2,9% 0,4% 190,0| 6,1% 0,9%
FALABELLA 12,5% 6.284,0 6.174,0 -1,8% -0,2% 7.000,0 13,4% 1,7%
LTM 35,0% 24,39 25,67 5,2% 1,8% 31,0 20,8% 7,3%
MALLPLAZA 12,5% 3.186,10 3.290,10 3,3% 0,4% 3.600,0, 9,4% 1,2%
PARAUCO 10,0% 2.990,00 3.100,00 3,7% 0,4% 3.200,0f 3,2% 0,3%
VAPORES 7,5% 46,8 49,2 5,3% 0,4% 53,00 7,6% 0,6%
TOTAL PORTFOLIO 100,0% 3,12% 11,9%

En verde: Aumenta %. En rojo: Disminuye %.
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-0,65%
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Andina-B

Precio Objetivo $4.600 por accion.
RESUMEN RESULTADOS TERCER TRIMESTRE 2025 Y ACUMULADOS AL TERCER TRIMESTRE

Valorizacion actualizada con resultados al 3T25.

3724 3725 Var %
Valorizando por multiplos con VE/EBITDA de 9,5 veces, Volumen de Ventas S — 2,0%
Precio/Utilidad de 14,5 veces y Bolsa/Libro de 2,8 veces, (Millones de Cajas Unitarias) i i ’
nuestro Precio Objetivo es de $4.600 por accion. Ventas Netas 726.806 800.361 10,1%
Resultados del 3T25 y a septiembre 2025. Resultado Operacional* 78.587 91.929 17,0%

. . i *

En el 3T25 las ventas fisicas consolidadas alcanzaron un Sl agees 33430 o
Volumen de 220,6 millones de cajas L{nitariag (c.u.), lo que Ganancia atribuible a los propietarios de 41.942 57178 36,3%
representa un alza de 2,9% respecto al mismo trimestre del afio la controladora

anterior. Con esto, el volumen vendido durante los 9M25
alcanz6 a 679,2 MM de c.u. (+6,1%)

Las Ventas Netas valorizadas del 3T25 alcanzaron $800.361 IMZd 2MZ3 Mans
millones (+10,1% respecto del 3T24). Las ventas netas ‘;;I'I”mzng? Vj’?:?‘ 640,3 679,2 6,1%
acumuladas a Sep alcanzaron los $2.393.159 millones (+8,3%) i i AT

RESUMEN RESULTADOS TERCER TRIMESTRE 2025 Y ACUMULADOS AL TERCER TRIMESTRE

El Resultado Operacional consolidado alcanzé $91.929 millones Nanke Natse s 2v.210.479 2Enaan 8’30/"
en el 3725 (+17,0% interanual), acumulando un Res. Operacional Resufiado Ofemacicsal 278:204 280.247 £ 9%
de $300.247 MM (+7,9%) a septiembre 2025. EBITDA Ajustado* 386.123 418.239 8,3%
EBITDA Ajustado consolidado del 3T25 alcanzé los $133.130 Ganancla atribulble a los propietarios de 132.088  168.384 26,6%
millones (+16,1% respecto del 3T24. Acumulando a septiembre la controladora

2025 $418.239 MM (+8,3%) Fuente: Embotelladora Andina.

La Utilidad Controladores del 3T25 alcanzd $57.178 millones
(+36,3% respecto del 3T24). La Utilidad Controladores
acumulada a septiembre alcanzé los $168.384 millones (+26,6%
respecto a lo acumulado en igual periodo de 2024)



BANCO DE CHILE

Precio Objetivo $190 por accién (antes $185)
Actualizacion de Precio Objetivo la hicimos con
resultados a noviembre de 2025.

Respecto del margen de interés neto (MIN) que corresponde
al (margen de intereses/colocaciones) con informacion a
noviembre de 2025, Banco de Chile se ubic6 en primer lugar
con un MIN de 5,24%, dejando en segundo lugar a Banco
Santander con 4,90% y en tercer lugar BCl con un 4,21%. El
promedio del sistema bancario fue 4,61%.

Respecto del retorno sobre patrimonio (ROE) con informacion
a noviembre 2025, Banco de Chile se ubicé en segundo lugar
con un ROE después de impuestos de 21,0%, detras de Banco
Santander que marcé el primer lugar con ROE después de
impuestos de 22,2%, mientras en tercer lugar se ubic6é BCI
con 13,5%. EI ROE promedio del sistema bancario fue de
14,6%.

Banco de Chile es el segundo banco con mayor rentabilidad,
medida a través del ROE, pero con un indicador de cartera
vencida sobre colocaciones de solo 1,63%, mientras el
promedio del sistema bancario se ubica en 2,37% en este
indicador.

COMPARATIVO BANCOS EN CHILE:

Informacion a Noviembre de 2025

Cifras en MM$ Bsantander Chile BCI Itaucl Sistema (1)
COLOCACIONES 41.172.285 39.539.659 57.515.566  28.889.538 274.725.672
% Part. de Mdo 14,99% 14,39% 20,94% 10,52% 100,0%
TOTAL PERSONAS 23.402.891 19.516.684 19.118.490  11.793.539 125.870.301
COLOCACIONES COMERCIALES 17.463.018  19.689.882 37.103.633 17.084.067 145.880.225
Cartera vencida con arrastre 90 dias 1.162.571 645.131 865.318 666.447 6.507.849
Cartera Vencida / Colocaciones (%) 2,82% 1,63% 1,50% 2,31% 2,37%
Resultado del Ejetcicio 976.927 1.106.101 927.997 382.275 4.934.708
Resultado Atribuible a los propietarios 962.588 1.106.102 927.806 382.271 4.851.450
Margen de Interes Neto (MIN) 4,90% 5,24% 4,21% 3,91% 4,61%
Precio Accion ($) (07/01/2026) 72,90 179,00 60.800,0 21.460,0 Promedio
Patrimonio Bursatil MM$ 13.737.723  18.082.058  13.291.139  4.635.360

Valor de Mdo/Pto Participacion de Mdo (MMS$) 916.662 1.256.360 634.857 440.801 900.985
INDICES RELEVANTES Promedio
Valor Libro - § - Noviembre 2025 254 57,0 34.237,7 19.872,6 Muestra
Relacion Bolsa / Libro 2,87 3,14 1,78 1,08 2,47
ROE (antes de Imptos) (5) 26,5% 26,5% 15,9% 8,5% 18,5%
ROE (después de Imptos) (5) 22,2% 21,0% 13,5% 9,7% 14,6%
UPA, ultimos doce meses (UDM) 5,62 11,85 4.499,6 1.914,6

Relacion Precio / Utilidad UDM 13,0 15,1 13,5 11,2

P.Objetivo a 12 Meses 78,0 190,0 52.000,0 17.500,0

Up-Side respecto P. Mdo. 7,0% 6,1% -14,5% -18,5%

Retorno por Dividendos 2,3% 4,0% 2,3% 2,7%

Retorno Total Estimado 9,3% 10,1% -12,2% -15,8%

Fuente: Estudios Renta4.

MBanco de Chile
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FALABELLA

Precio Objetivo $7.000 por accidn (antes $6.900)

Actualizacion en valorizacion se hizo con resultados al 3T25, pero
ajustando multiplo Bolsa/Libro al alza.

Valorizando por multiplos con VE/EBITDA de 13,5 Vveces,
Precio/Utilidad de 15,0 veces y Bolsa/Libro de 1,75 veces (antes
1,65x), nuestro nuevo Precio Objetivo es de $7.000 por accién.

Resultados 3725

En los resultados del 3T25, ademas de una mejora en los ingresos (+9,5%),
se evidencié un contencién de costos, lo que permiti6 una mejora en el
Resultado Operacional que alcanzé a $300.217 millones, lo que
representd un alza de 38,5% interanual. Este buen resultado operacional
del 3725 permiti6 el alza del EBITDA que subi6 un 25,4% respecto a igual
periodo del afio anterior, al alcanzar los $413.884 millones.

Lo anterior signific6 que la Deuda Financiera Neta/EBITDA (ultimos doce
meses) bajara desde 1,9 veces en junio 2025 a 1,8x en septiembre 2025
(vs 3,7 veces en septiembre 2024).

Este es el indice mas importante para los clasificadores de riesgo, porque
estd aumentando significativamente la capacidad de generacion de flujos
para servir la deuda.

Recordemos que cuando le bajaron la clasificacién de riesgo a Falabella, la
compainiia se ubicaba en 8,2 veces en este indicador (septiembre 2023), ya
bajando desde 8,6x en junio 2023. Una mejora en la clasificacion de riesgo
implica enfrentar tasas de interés mas bajas.

4. RESULTADOS CONSOLIDADOS 3Q25 (MMS)

3Q24 % Ing. 3Q25 % Ing. Var %

Ingresos de Negocios no Bancarios 2.402.954 2.630.300 9,5%
Ingresos de Negocios Bancarios 444,683 495,185 11,4%
Total Ingresos 2.847.637 100,0% 3.125.485 100,0% 9,8%
Costo de Ventas no Bancarios (1.589.645) (1.724.747) 8,5%
Costo de Ventas Bancarios (184.906) (204.643) 10,7%
Ganancia Bruta 1.073.086 37.7% 1.196.101 38,3% 11,5%
GAV (856.276) -30,1% (895.884) -28,7% 4,6%
Resultado Operacional 216.810 7,6% 300.217 9,6% 38,5%
Depreciacién + Amortizacién (113.219) (113.666) 0,4%
EBITDA 330.029 11,6% 413.884 13,2% 25,4%
EBITDA de Negocios no Bancarios 239474 303.113 26,6%
EBITDA de Negocios Bancarios 90.555 110.771 22,3%
Otras Ganancias 6.734 14.402 113,9%
Ingreso / (Costo) Financiero Neto (85.131) (56.312) -33,9%
Ganancia / (Pérdida) en Asociadas 7.057 8.641 22,4%
Diferencias de Cambio 8.944 5.485 -38,7%
Resultado No Operacional (62.396) -2,2% (27.784) -0,9% -55,5%
Resultado Antes de Impuestos 154.414 5,4% 272.433 8,7% 76,4%
Impuesto a la Renta (41.198) (71.463) 73,5%
Interés Minoritario (25.710) (40.076) 55,9%
Ganancia / (Pérdida) Neta 87.506 3,1% 160.894 5,1% 83,9%

Fuente: Falabella.
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FALABELLA

Precio Objetivo $7.000 por accidn (antes $6.900)

Resultados 3T25 permiten seguir bajando relacion DFN/EBITDA

Producto de los buenos resultados obtenidos durante el tercer trimestre de
2025 y acumulados a la fecha, ademas de las ventas de activos que ha
llevado a cabo la compaiiia, se tiene que la Deuda Financiera Neta/EBITDA
(ultimos doce meses) bajo desde 2,6 veces en diciembre 2024 a 1,8x en
septiembre 2025 (vs 3,7 veces en septiembre 2024).

Este es el indice mas importante para las clasificadoras de riesgo y esta
evidenciando un aumento significativo en la capacidad de generacion de
flujos para servir la deuda.

Recordemos que cuando le bajaron la clasificacién de riesgo a Falabella, la
compafiia se ubicaba en 8,2 veces en este indicador (septiembre 2023),
habiendo alcanzado un peak de 8,6 veces en junio de 2023, por lo tanto, la
mejora en los resultados operacionales, sumado a la venta de activos, se es
traduciendo en una mejora en la clasificacion de riesgo de la compafiia.

Recientemente (29/octubre) Fitch Clasificadora de Riesgo mejord la
calificacion Falabella a BBB- desde BB+, con perspectiva estable, lo que
implica que la Compafiia recupero el grado de inversién que habia perdido
en noviembre de 2023. Una mejora en la clasificacion de riesgo implicaria
enfrentar tasas de interés mas bajas.

Una mejora en la clasificacion de riesgo implicaria enfrentar tasas de interés
mas bajas.

03. Cartera Moderada

Deuda financiera neta 7/ EBITDA

Negocios no bancarios@1s)

P Deuda financiera = Préstamos bancarios + Obligaciones con el publico + Otros pasives finandieros + Activos de cobertura+ Instrumentos derivados.
¥ Ratio de endeudamiento neto = (Pasivos Towles no bancarios - efectivo y equivalente de efectivo no bancaric) / Patrimenio Tozal.

= deuda finandera - efectivo y equivalentes de efectivo.
181 Saldos en US$ convertidos al ipo de cambio de cierre de cada pais.

s deudafinandiera no incluye las operadiones bancarias de Falabella (Banco Falabella Chile, Banco Falabella Perty Banco Falabella Colombial.

Sep 24 Dic 24 Mar 25 Jun 25
# Perfil de vencimientos
Deuda (CLP$ millones) Nota 3Q25 Negocios no bancarios, después de derivados de cobertura®4?
Total Bancos 19. a) 508.796
Total Bonos 19.a)  3.235.553 2025 1§ $70.899
Total Otros pasivos financieros 19. a) 39.627
Otros activos financieros 4, (265.326) 2026 $296.644
( - ) Efectivo y equivalentes 3. (1.340.530)
Deuda Financiera Neta 2.178.120 2027 $198.387
EBITDA (CLP$ millones) 3Q25 UDM 2028 $275.228
EBITDA no bancario 1.410.716
Ajustes para excluir IFRS16 (218.621) 2029 $387.875
EBITDA no bancario sin IFRS16 1.192.094
. . 2030+
Deuda Financiera Neta/EBITDA 1,8x

Deuda Financiera: MM$3.518.650

SIEBITDA UDM (Ulimos doce meses)= Ganancia bruta - costos de distribucién - gastos de administracién - gastos por funcin+ deprediacion + Ajuste para excluir IFRS16; Deuda finandiera neta

$2.289.616

Fuente: Falabella.
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LATAM AIRLINES (LTM)

Precio Objetivo $31,0 por accién (antes $30,0)

Valorizacion se actualizé con resultados al 3T25, ultimo guidance
2025 y nuevo guidance 2026 dado a conocer por la compafia.

Valorizando con multiplos VE/EBITDA de 9,75 veces, P/U de 15,0
veces y Bolsa/Libro de 2,50 veces, llegamos a un nuevo Precio
Objetivo de $31,0 por accién.

En nuestra valorizacion hemos incorporado la cancelacion de
acciones y correspondiente disminucion de capital aprobada en
Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el dia viernes 17 de
octubre de 2025, donde se acordd la cancelacion anticipada de
30.221.893.878 acciones de propia emision adquiridas por la Cia. en
el marco de los programas de recompra de acciones aprobados en
las Juntas Extraordinarias de Accionistas de 17 de marzo de 2025y
26 de junio de 2025.

El ndmero de acciones en circulacion se redujo desde
604.441.789.335 a 574.219.895.457 acciones, es decir, una
reduccion equivalente al 5% del nUmero de acciones.

Resultados 3er trimestre 2025

Los ingresos totales alcanzaron a USD 3.856 millones en 3T25
(+17,3% respecto del 2T24).

Resultado operacional 3T25 ascendié a USD 689 millones (margen
operacional de 17,9%), un aumento de 4,6 pp respecto del 3T24.

EBITDAR del 3T25 subié a USD 1.119 millones, un 41,6% por sobre
los USD 790,5 millones registrados durante el 3T24.

La utilidad neta atribuible a los propietarios de la controladora
ascendid a USD 378,8 millones, lo que representa un alza de 25,8%
respecto de los USD 301,2 millones registrados durante el 3T24.

Durante el 3T25, la capacidad consolidada de LTM aumento6 un 9,3%
interanual. El trimestre reflejé un sélido desempefio operacional,
con un factor de ocupacién de 85,4%, con un alza de 0,5 pp
interanual, impulsado por un fuerte factor de ocupacién Doméstico
Brasil 86,1%, asi como por la mejora en las operaciones
Internacional 85,2% y Doméstico SSC de 85,0%.

La Compafia cerro el trimestre con US$3.591millones en liquidez,
equivalente al 25,8% de los ingresos de los ultimos doce meses, el
apalancamiento neto ajustado bajé a 1,5x, versus 1,7x en 2024 y
2,1x en 2023, demostrando una fortaleza en su balance y una
continua disciplina financiera.

z LATAM

s AIRLINES
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LATAM AIRLINES (LTM)

Precio Objetivo $31,0 por accién (antes $30,0)

Nuevo Guidance 2025 estimado (respecto de 2024):

En ASKs o asientos kilbmetros disponibles, se estima un
crecimiento en 2025 (respecto de 2024) de entre 8,0% a 8,5%.

Crecimiento ASKs Doméstico Brasil 10,0% - 10,5% vs 2024.

Crecimiento ASKs Domeéstico Paises de Habla Hispana (SSC) vs
2024, variaciéon entre -0,5 a 0,0%.

Crecimiento ASKs Internacional vs 2024: 10,0% a 10,5%.
En ATKSs, se estima un crecimiento en 2025/2024 de 3,5% a 4,0%.

Ingresos 2025e alcanzarian entre USD 14.400 millones a USD
14.500 millones.

Respecto del CASK ajustado por pasajero (excluido combustible),
es decir, el costo por ASK (ex fuel) se ubicaria en el rango 4,35-4,40
centavos de délar.

EBITDAR ajustado 2025E se ubicaria en el rango entre
USD4.000 MM - USD4.100 MM (vs USD3.650 MM - USD3.850 MM
anteriormente)

Deuda Financiera Neta/EBITDAR ajustado < 1,4x ( antes 1,5x).

Nuevo Guidance 2026E (vs 2025e):

En ASKs o asientos kilometros disponibles, se estima un
crecimiento en 2026 (respecto de 2025) de entre 8,0% a 10,0%.

Crecimiento ASKs Doméstico Brasil 6,0% - 8,0% vs 2025.

Crecimiento ASKs Domeéstico Paises de Habla Hispana (SSC) vs
2025, variacién entre 5,0% a 7,0%.

Crecimiento ASKs Internacional vs 2025: 11,0% a 13,0%.
En ATKSs, se estima un crecimiento en 2026/2025 de 5,0% a 7,0%.
Ingresos 2026e entre USD 15.500 millones a USD 16.000 millones.

Respecto del CASK ajustado por pasajero (excluido combustible),
es decir, el costo por ASK (ex fuel) se ubicaria en el rango 4,30-4,50
centavos de ddlar.

EBITDA 2026E se ubicaria entre USD4.200 MM - USD4.600 MM.

Deuda Financiera Neta/EBITDAR ajustado < 1,4x.

2 LATAM

» AIRLINES
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MALL PLAZA

Precio Objetivo $3.600 por accidn (antes $3.400)

Actualizacion en valorizacion se hizo con resultados al 3T25 y

multiplo Bolsa/Libro un poco mas alto. Analisis Resultados 3725

Valorizando por multiplos con VE/EBITDA de 13,0 veces, P/U de En el 3T25 los ingresos alcanzaron a MM$164.099 (+37% respecto a
10,0 veces y Bolsa/Libro de 1,65 veces (antes 1,50x), llegamos a un igual periodo del afio anterior). En tanto, el EBITDA subié a
Precio Objetivo de $3.600 por accién. MM$133.363 (+42% a/a) y la Utilidad Neta Controladores llegd a

Estado de Resultados (en millones de CLP) MM$81.380 (+36% interanual).

El crecimiento se explica por mayores ingresos de actividades
Por | terminados al | Por los t terminados al . . . . . . .
Eetado de Resultados o708 20 de septiombra e | 30 deceptiembrede ordinarias, asociados a la consolidacién de ingresos de activos
025 T 2026 T var T o 2025 | 2028 | var | |nmoplllar|os en Pgru, ade_mas de mayores ingresos por arr_lendos
Ingresos de actividades ordinarias 480.206 | 354.077 | 126.129 | 36% | 164.099 | 119.547 | 44.552 | 37% en Chile y Colombia, asociados a mayores ingresos por arriendos,
Costo de Ventas (33.208) | (33.453) 245| 1% |(10.676)| (9.095)| (1.581)| 17% debido a mayor superficie arrendable, mayores ventas y reajustes
Ganancia Bruta 446.998 | 320.624 | 126.374 | 39% | 153.423 | 110.452 | 42.971| 39% . . ., . C 2 , .
Gastos de administracion (64.403) | (49.686) | (14.717) | 30% |(20.858) | (17.161)| (3.697)| 22% de tarifas e indexacion a la inflacién, asi como mayores ingresos por
Otros ingresos, por funcién 471.211 | 123.780 | 347.431 | 281% 191 147 44 | 30% estacionamiento e ingresos de MP Cali por inicio de operaciones.
Ofros gastos, por funcién (2.852) | (1.022)| (1.830)| 179% | (1.896)| (145)| (1.750)|1.207%
Ingresos financieros 9.651 | 17.714 | (8.063) | (46%) 3.347 9.676 | (6.329) | (65%) L t . d t d d - t .z
Costos financieros (51.975) | (39.898) | (12.077) | 30% | (16.589) | (14.070)| (2.519)| 18% O anterior, compensado por mayores gastos ae administracion,
Participacion en las ganancias (pérdidas) por consolidacion de gastos de centros comerciales en Perd, mayor
de asociadas y negocios conjuntos, 0 3.448 | (3.448) | (100%) 0 1.986 | (1.986) | (100%) . . . . !
utilizando el método de la participacion gasto financiero y mayor gasto por unidades de reajuste, por mayor
Diferencias de Cambio (758) | (1.372) 614 | (45%) (89) | (2.238) 2.149 | (96%) H H 4 H H H Ly ¢
Resultados por Unidades de Reajuste (35.602) | (37.062) 1.460 | (4%) | (7.217) | (11.185)| 3.968 | (35%) deuda relac.lon_a,da a consolidacion de Obllga_(:l,oh,es de. division Perd
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto | 772.270 | 336.526 | 435.744 | 129% | 110.313 | 77.462 | 32.851 | 42% Y mayor variacion de la UF sobre deuda en division Chile.
Gasto por impuestos a las ganancias (195.856) | (99.906) | (95.950) | 96% |(27.969) | (16.784) | (11.185) | 67%
Ganancia (Pérdida) atribuible a part. no
controladoras 2.975| 1.533| 1442 94% 964 722 242 | 34%
Ganancia (Pérdida) atribuible a los o o
propletarios de la controladora 573.430 | 235.087 | 338.352 | 144% | 81.380 | 50.956 | 21.424 | 36%

Fuente: Mallplaza.

[ EBITDA (1) 385.230 | 272.323 | 112.907 I 1% [ 133.363 | 93.810| 39.553 | 42%
(1) EBITDA considera Ganancia Bruta y Gastos de Administracion, excluye depreciacion y amortizacion. m a za



“ PARAUCO

Precio Objetivo $3.200 por accidn (antes $3.100)

Precio Objetivo se revisd post resultados 3T25 y multiplo Bolsa/Libro
algo mas alto.

Valorizando por multiplos con VE/EBITDA de 15,0 veces, P/U de 16,0
veces y Bolsa/Libro de 1,65 veces (antes 1,55x), llegamos a un Precio
Objetivo de $3.200 por accién.

En el 3T25, el 89% de los ingresos son fijos y un 11% es variable. El 88%
corresponde a arriendos, 5% a estacionamientos y 7% a otros ingresos.

Los ingresos por contratos de arriendo dependen de la superficie
arrendada. Los arriendos se reajustan de acuerdo a la inflacion de cada
pais (Chile, Peru y Colombia), donde la variable clave es el porcentaje de
ocupacion.

En el 3T25 los porcentajes de ocupacién en los distintos paises fueron
los siguientes: Chile 96,3% (vs 96,6% en 3T24), Peru 96,8% (vs 97,4% en
3T24)y Colombia 91,6% (vs 94,7% en 3T24).

Tanto en Perd como en Colombia, el concepto de Mall todavia esta en
etapa de crecimiento, mientras en Chile ya estaria entrando en etapa de
maduracién y la apertura de un nuevo Mall o ampliacion de superficie
arrendable siempre es muy analizada para calcular su rentabilidad.

En cuanto al plazo de los contratos de arriendo al 3T25: el 49,5% es a
mas de 5 afios, mientras un 27,4% es a menos de 2 afios, un 7,4% entre
4 a5 afos, un 7,6% entre 3 a4 afos y un 8,1% entre 2 a 3 afos.

Factores de crecimiento al 3T25:

En abril se materializ6 la compra de Open Plaza Kennedy, hoy
Parque Arauco Kennedy Oriente, en USD173 millones. Sumé
54.000 m?2 de ABL y un hotel de 16.000 m? que opera bajo la marca
Courtyard by Marriott, totalizando 70.000 m2 de superficie.

El 2 de julio se concreté la compra del centro comercial Minka
(USD104 millones). Minka es el centro comercial mas importante
de Callao, Lima. Cuenta con 54.800 m2 de superficie comercial
(47.800 m? de retail y 7.000 m? de mercado tradicional), con 20
aflos operando esta posicionado como el principal centro de
abastecimiento de productos frescos de la zona.

En el 2T25 inici6 operaciones el primer edificio multifamily en
Colombia. LiveSpace Calle 72 en Bogota, Colombia, ubicado en una
de las zonas mas dinamicas de la ciudad, tiene 132 unidades, 750
m?2 de locales comerciales y amenidades premium.

Parque Arauco obtuvo clasificacion de grado de inversion ‘BBB' por
parte de Fitch Ratings, y su filial en Colombia recibié una
clasificacion nacional de largo plazo AAA (col), ambas con
perspectiva estable.

En septiembre emiti6 el primer bono verde del sector inmobiliario
retail de Sudamérica. Esta colocacion, realizada en el mercado
peruano bajo el Marco de Financiamiento Sostenible de Parque
Arauco, recaudé USD70 millones, incluyendo USD42 millones
designados como bonos verdes.

‘,‘ ParqueArauco
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VAPORES

Precio Objetivo $53,0 por accion.

Valorizacién post resultados 3T25 de Vapores y Guidance
2025e de Hapag Lloyd.

Valorizando por miuiltiplos con un Valor Empresa/EBITDA de
4,25 veces, Precio/Utilidad de 4,25 veces y una relacién
Bolsa/Libro de 0,75 veces, llegamos a un Precio Objetivo de
$53,0 por accién.

Nuestro Precio Objetivo de $53,0 por accién, representa un up-
side de 7,6% respecto del precio de cierre de este informe de
$49,24 por accion, al que sumamos los dividendos a pagar dentro
de los proximos 12 meses por un monto de $7,92 por accién, lo
que representa un retorno por dividendos de 16,1%, por lo tanto,
el retorno total esperado es de 23,7%, por lo que nuestra
recomendacion es “Comprar”.

EICSAV

03. Cartera Moderada

Hapag Lloyd estrecha Guidance 2025.

Para el EBIT la compafia espera que se ubique entre USD 250
MM a USD 1.250 MM, mientras que para el EBITDA esperan que
se ubique entre USD 2.800 millones a USD 3.800 Millones.

En Estudios Renta4, esperamos que el EBIT de Hapag Lloyd
alcance USD 1,137 MM en 2025, el EBITDA USD 3,307 MM y una
Utilidad de USD 1.023 MM, lo que implicaria que Vapores recibiria
como Utilidad Empresas Relacionadas un monto de USD 307 MM.

FY 224 Origfrralzgiflook UpdaFtYedm(’)zUSﬂOOk
£ Transport volume 12,467 TTEU '“2{::3:‘9 "n"gd";‘::::g
[  Freight rate 1,492 USD/TEU ﬁiﬁ:ﬁ’iﬁ? m":‘:ﬁ
E E:::jr;ption price 586 USD/mt 2 prevlfvt;sl years mm;m
S cowEsmA  SIRIRNN EoRzetesonn IELTEDEYTS
- — 2788USDm  USDO0.0to1.5bn [UESIPIRCRIPEL Y

o

2,577EURm EUR 0.0 to 1.5 bn EUR0.2to 1.1 bn

Fuente: Hapag Lloyd.
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VAPORES

Precio Objetivo $53,0 por accion.

Estimacion de Futuros Dividendos

La Compaiiia estima que podria recuperar retenciones por EUR 114
MM (USD 131 millones) durante el primer semestre de 2026.

En todo caso, a estos EUR 114 MM que se recibirian durante la
primera mitad de 2026, se les debe aplicar una retencién de 26,375%, es
decir, EUR 30,07 MM, por lo tanto, el monto a distribuir efectivamente a
los accionistas seria de EUR 83,9 MM, equivalentes a USD 96,5 MM, los
que con un tipo de cambio estimado de $900 por accion, equivalen a
$1,69 por accion.

Al dividendo antes comentado, le debemos sumar el saldo no
distribuido de los EUR 4063 MM (USD 467,2 millones), que
corresponden a USD 267,2 millones ($4,69 por accién), ya que la
compainiia ya distribuy6 USD 200 millones.

Finalmente, el dividendo con cargo al Ejercicio 2025E que
corresponderia a $1,54 por accion.

ECSAV

En resumen, el total de dividendos que la compaiia podria pagar
durante el primer semestre 2026 alcanzaria a $7,92 por accién v,
considerando el precio de cierre de Vapores en este informe de
$49,24 por accién, se tiene un retorno por dividendos estimado de
16,1%.

Devolucidon Retenciones Anteriores S 4,69
Devolucién (12M) Retenciones Anteriores S 1,69
Dividendos con cargo a Utilidad 2025E S 1,54
Dividendos Préximos 12M S 7,92
Precio Vapores S 49,24
Retorno por Dividendos 16,1%

Fuente: Estudios Renta4.
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Ampliada




Cartera Moderada Ampliada

Como politica de inversiones los limites de ponderacién de una accién son de un minimo de 5% y un maximo de 35%.

En esta oportunidad mantenemos las mismas acciones recomendadas que en diciembre 2025.

Hemos actualizado los precios objetivo de Banco Santander, Banco de Chile, Falabella, LTM, Mallplaza y Parauco.
En Banco Santander (Bsantander) subimos el Precio Objetivo desde $76,5 a $78,0 por accién.

En Banco de Chile (Chile) subimos el Precio Objetivo desde $185,0 a $190,0 por accion.

En Falabella subimos el Precio Objetivo a $7.000 por accidn (antes $6.900)

En LTM subimos el Precio Objetivo desde $30,0 a $31,0 por accidn.

En Mallplaza subimos el Precio Objetivo a $3.600 por accién (antes $3.400)

En Parauco subimos el Precio Objetivo a $3.200 por accién (antes $3.100)

Respecto de la Cartera Moderada, sélo incluye a Banco Santander.

Cartera Enero de 2026:

La Cartera Moderada Ampliada sigue compuesta por las siguientes 8 acciones: Andina-B (7,5%), Bsantander (10%),
Chile (12,5%), Falabella (10%), LTM (35%), Mallplaza (10%), Parauco (7,5%) y Vapores (7,5%).
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04. Cartera Moderada Ampliada

Rentabilidad ano 2025

Cartera Moderada Ampliada 2025
80,0% -
e artera IPSA
70,0% - 69,66%
60,0% -
56,21%
50,0% -
40,0% -
30,0%
20,0% -
- Cartera Moderada Ampliada IPSA INDEX
10}0% . o ~fv i COV(i,M) 0,0293 COV(i,M) 0,0209
/ Var(M) 0,0209 Var(M) 0,0209
0)0% -i‘ — T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T Beta 1!40 Beta 1100
< & A C DO v ® LR oy Y Diferencial
L (L & 3 \:s o DY 30 @ s N e
O;\;Oe.\’b‘\"b,» \Iir\f‘ q‘,';(\ 'é\q’ N ?’ ?' ’é\ \S\ S AD '\\ ,\f;\ rfb\ hs '\5"?‘ o;" ,.3;’?"\ ,»'\,O gﬁ \Y\ A ,»cdgi)o'g Semana 0,27% Semana 0,75% -0,47%
Dic 2,95% Dic 3,48% -0,54%
Ao 2025 69,66% Aio 2025 56,21% 13,46%
Cartera a partir del 4 de Dic 2025
Acciones Ponderacion P. Compra 31-12-25 Rentab 2025 Rentab aj P.Obj *| Up side Up side Ajust
ANDINA-B 7,5% 3.856,8 4.220,00 9,4% 0,7% 4.600,0 9,0% 0,7%
BSANTANDER 10,0% 47,3 71,1 50,3% 5,0% 76,5 7,6% 0,8%
CHILE 12,5% 113,1 174,0 53,9% 6,7% 185,0 6,3% 0,8%
FALABELLA 10,0% 3.515,00 6.284,00 78,8% 7,9% 6.900,0 9,8% 1,0%
LTM 35,0% 13,73 24,39 77,6% 27,2% 30,00 23,0% 8,1%
MALLPLAZA 10,0% 1.630,10 3.186,10 95,5% 9,5% 3.400,0 6,7% 0,7%
PARAUCO 7,5% 1.588,9 2.990,0 88,2% 6,6% 3.100,0 3,7% 0,3%
VAPORES 7,5% 53,7 46,8 -12,9% -1,0% 53,00 13,3% 1,0%
TOTAL PORTFOLIO 100,0% 69,66% 13,2%
En verde: Aumenta %. En rojo: Disminuye %. 23




Cartera sugerida 8 de Enero 2026

Cartera Moderada Ampliada 2026

04. Cartera Moderada Ampliada

Diferencial
-0,49%
-0,49%
-0,49%

En verde: Aumenta %. En rojo: Disminuye %.

5,0% -
e Cartera IPSA
4,0% -
3,77%
3,28%
3,0% -
2,0% -
1,0% -
Cartera Moderada Ampliada IPSA INDEX
0.0% Cov(i,M) 0,0004 Cov(i,M) 0,0004
o — ' ' Var(M) 0,0004 Var(M) 0,0004
T Beta 0,95 Beta 1,00
1,0% -
[ < N N 0, 0,
Q,QQ’ * ,\,\"3‘ ,1’\""‘ ,.b,\'b b‘\’?’ 67\’?’ (o,\’b ,\,\’b Semana 3,28% Semana 3,77%
» » Ene 3,28% Ene 3,77%
Aio 2026 3,28% Ao 2026 3,77%
Cartera a partir del 8 de Ene 2026
Acciones Ponderacion P. Compra 07-01-26 Rentab 2025 Rentab aj P.Obj *| Up side Up side Ajust
ANDINA-B 7,5% 4.220,0 4.300,00 1,9% 0,1% 4.600,0 7,0% 0,5%
BSANTANDER 10,0% 711 72,9 2,5% 0,3% 78,0 7,0% 0,7%
CHILE 12,5% 174,0 179,0 2,9% 0,4% 190,0 6,1% 0,8%
FALABELLA 10,0% 6.284,00 6.174,00 -1,8% -0,2% 7.000,0| 13,4% 1,3%
LTM 35,0% 24,39 25,67 5,2% 1,8% 31,0 20,8% 7,3%
MALLPLAZA 10,0% 3.186,10 3.290,10 3,3% 0,3% 3.600,0 9,4% 0,9%
PARAUCO 7,5% 2.990,0 3.100,0 3,7% 0,3% 3.200,0 3,2% 0,2%
VAPORES 7,5% 46,8 49,2 5,3% 0,4% 53,0 7,6% 0,6%
TOTAL PORTFOLIO 100,0% 3,28% 12,4%
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BANCO SANTANDER

Precio Objetivo $78,0 por accién (antes $76,5)

Actualizacion de Precio Objetivo la hicimos con

resultados a noviembre de 2025.

Respecto del ROE después de impuestos, con informacion
a noviembre 2025, Banco Santander alcanz6 un ROE
después de impuestos de 22,2%, ubicandose en primer
lugar, muy por sobre el promedio del sistema bancario
que se ubico en 14,6%.

Respecto del margen de interés neto (MIN) que
corresponde al (margen de intereses/colocaciones) con
informacién a noviembre de 2025, Banco Santander
registr6 una rentabilidad de 4,90%. El promedio del
sistema bancario fue de 4,61%.

COMPARATIVO BANCOS EN CHILE:

Informacion a Noviembre de 2025

Cifras en MM$ Bsantander Chile BCI Itaucl Sistema (1)
COLOCACIONES 41.172.285 39.539.659 57.515.566  28.889.538 274.725.672
% Part. de Mdo 14,99% 14,39% 20,94% 10,52% 100,0%
TOTAL PERSONAS 23.402.891 19.516.684 19.118.490  11.793.539 125.870.301
COLOCACIONES COMERCIALES 17.463.018  19.689.882 37.103.633 17.084.067 145.880.225
Cartera vencida con arrastre 90 dias 1.162.571 645.131 865.318 666.447 6.507.849
Cartera Vencida / Colocaciones (%) 2,82% 1,63% 1,50% 2,31% 2,37%
Resultado del Ejetcicio 976.927 1.106.101 927.997 382.275 4.934.708
Resultado Atribuible a los propietarios 962.588 1.106.102 927.806 382.271 4.851.450
Margen de Interes Neto (MIN) 4,90% 5,24% 4,21% 3,91% 4,61%
Precio Accion ($) (07/01/2026) 72,90 179,00 60.800,0 21.460,0 Promedio
Patrimonio Bursatil MM$ 13.737.723  18.082.058  13.291.139  4.635.360

Valor de Mdo/Pto Participacion de Mdo (MMS$) 916.662 1.256.360 634.857 440.801 900.985
INDICES RELEVANTES Promedio
Valor Libro - § - Noviembre 2025 254 57,0 34.237,7 19.872,6 Muestra
Relacion Bolsa / Libro 2,87 3,14 1,78 1,08 2,47
ROE (antes de Imptos) (5) 26,5% 26,5% 15,9% 8,5% 18,5%
ROE (después de Imptos) (5) 22,2% 21,0% 13,5% 9,7% 14,6%
UPA, ultimos doce meses (UDM) 5,62 11,85 4.499,6 1.914,6

Relacion Precio / Utilidad UDM 13,0 15,1 13,5 11,2

P.Objetivo a 12 Meses 78,0 190,0 52.000,0 17.500,0

Up-Side respecto P. Mdo. 7,0% 6,1% -14,5% -18,5%

Retorno por Dividendos 2,3% 4,0% 2,3% 2,7%

Retorno Total Estimado 9,3% 10,1% -12,2% -15,8%

Fuente: Estudios Renta4.

& Santander
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J Disclaimer




El presente informe no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las personas que lo reciben. El inversor
que tenga acceso al presente informe debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su
posicién financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido tomados en cuenta para la elaboracién del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversiéon teniendo en cuenta

dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario.

El contenido del presente documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Renta 4 Chile, con la finalidad de
proporcionar a sus clientes informacién general a la fecha de emisién del informe y esta sujeto a cambios sin previo aviso. Este documento estd basado en informaciones de caracter publico y en fuentes que
se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificaciéon independiente por Renta 4 Chile por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita en cuanto a su precision,

integridad o correccién.

Renta 4 Chile no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. Ni el presente documento ni su contenido constituyen una oferta, invitaciéon o
solicitud de compra o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizacion o cancelacién de inversiones, ni puede servir de base a ninglin contrato, compromiso o decisién de ningun tipo. Renta 4
Chile no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada

de los valores o instrumentos o resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en valores o
instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la
inversion inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los
inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes de los mismos. Podria no existir mercado

secundario para dichos instrumentos.

Renta 4 Chile tiene implementadas barreras de informacion y cuenta con un Reglamento Interno de Conducta de obligado cumplimiento para todos sus empleados y consejeros para evitar o gestionar

cualquier conflicto de interés que pueda aflorar en el desarrollo de sus actividades.

Los empleados de Renta 4 Chile pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los clientes que reflejen opciones contrarias a las expresadas en el

presente documento.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito de Renta 4 Chile. Ninguna parte
de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El

incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacién de la jurisdiccién relevante.
Renta 4 Chile.

Alonso de Cérdova, 5752, Las Condes, Santiago.
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