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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

indices Financieros

Concepto 30-09-2018 30-09-2017 31-12-2017
Liquidez 4,05 4,58 2,90
Razo6n acida 3,71 4,45 2,67
Razén de endeudamiento 0,11 0,09 0,10
Proporcién deuda de corto plazo 0,16 0,18 0,17
Proporcién deuda de largo plazo 0,84 0,82 0,83
Cobertura gastos financieros 3.013,94 1.783,95 2.178,62
Gastos Financieros (M$) -15.759 -35.511 -35.600
EBITDA (M$) 61.842.130 77.285.503 96.249.494
Utilidad después de Impuesto (M$) 38.173.967 49.642.815 61.041.260
Rentabilidad del patrimonio 0,05 0,07 0,08
Rentabilidad del activo 0,05 0,06 0,07
Utilidad por accion (6] 2,99 3,89 4,78
Retorno de dividendos por accién 0,10 0,08 0,09
Costo promedio mensual por cotizante %) 14.011,75 12.847,12 13.191,86
Porcentaje de cotizantes sobre afiliados 71,80 71,69 71,73
Proporcién Patrimonio Neto / Capital Minimo 1.368,34 1.452,07 1.390,98
Principales variaciones de los Activos, pasivos, patrimonio neto y estado de resultados
Activos
30-09-2018 31-12-2017 Variacion

Concepto M$ M$ M$ %

Corrientes 55.191.477 37.715.744 17.475.733 46,3%

No corrientes 778.253.165 783.467.660 -5.214.495 -0,7%

Total Activos 833.444.642 821.183.404 12.261.238 1,5%

Existe un aumento en los activos corrientes de M$ 17.475.733.-, equivalente a un 46,3% con respecto al término del ejercicio
anterior. Las principales variaciones son las siguientes:

e El efectivo y equivalente al efectivo aument6 en M$ 15.875.765, en comparacion al ejercicio anterior, el aumento es por
el flujo normal de la operacion.

e Las cuentas por cobrar a entidades relacionadas disminuy6 en M$ -495.700, producto a que se recibi6 dividendo de
Previred que se encontraba provisionado a Diciembre de 2017.

e Cuentas por cobrar por impuestos corrientes aumento en M$ 1.809.642, este aumento se debe a menor provision de
impuesto a la renta producto de menores ingresos.

Los activos no corrientes disminuyeron en M$ -5.214.495.-, equivalentes a un -0,7%. Las principales variaciones son las
siguientes:

e El Encaje aumento en M$ 5.917.026, equivalente a un 2,4% que se produce por el crecimiento del patrimonio de los
Fondos de Pensiones.

e Las Inversiones en asociadas contabilizadas al método de la participacién aumentaron en M$ 1.107.760, equivalentes a
un 9,4%, esto producto a los resultados positivos informados en el semestre por Previred y AFC II.

e Los activos intangibles disminuyeron en M$ -11.361.171, equivalentes a un -2,2%, esto principalmente producto de la
amortizacion de la cartera de clientes y otros intangibles compensado por el aumento en los desarrollos y programas
informaticos.

e Las propiedades, planta y equipo disminuyeron en M$ -865.510, equivalentes a un -11,3%, esto producto de la

depreciacion principalmente de equipos computacionales y remodelacién de oficinas compensado por el aumento en las
compras de bienes tangibles.

72



Cuprum

Miembre de Principal Financial Group

Pasivos

30-09-2018 31-12-2017 Variaciéon
Concepto M$ M$ M$ %
Corrientes 13.635.270 13.013.149 622.121 4,8%
No corrientes 71.125.469 62.654.612 8.470.857 13,5%
Patrimonio 748.683.903 745.515.643 3.168.260 0,4%
Total Pasivo y Patrimonio 833.444.642 821.183.404 12.261.238 1,5%

Los pasivos corrientes aumentaron en M$ 622.121.-, equivalentes a un 4,8% con respecto al periodo anterior. Las principales
variaciones son las siguientes:

. Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar disminuyeron en M$ -106.507, esta disminucion se debe
principalmente a menores deudas con nuestros proveedores.

. Las cuentas por pagar a entidades relacionadas aumentaron en M$ 789.534, este aumento se debe principalmente a los
costos asociados a la implementacién del nuevo sistema de inversiones.

e Las provisiones disminuyeron en M$ -934.023, esta disminucion se debe a que durante el mes de marzo de 2018 se
canceld la provision del bono de desempefio y participacion del personal del ejercicio 2017.

. Los pasivos acumulados aumentaron en M$ 871.787, producto principalmente a las leyes sociales por el pago de bono
de desempefio y participacion y remuneraciones por pagar al personal.

Los pasivos no corrientes aumentaron en M$ 8.470.857.-, equivalentes a un 13,5% con respecto al cierre del ejercicio anterior.
La principal variacion corresponde a lo siguiente:

e Los impuestos diferidos aumentaron en M$ 8.484.344, se explica este aumento principalmente por los impuestos
diferidos generados por el goodwill y por la rentabilidad del encaje.

La variacion del Patrimonio Neto se explica por lo siguiente:

. El patrimonio neto presenta un aumento de M$ 3.168.260.- equivalente a un 0,4%, esto principalmente por la utilidad del
periodo por M$ 38.173.961 y rebaja por pago de dividendo definitivo del afio 2017 por M$ -35.000.000.

Estados de Resultados Integrales

30-09-2018 30-09-2017 Variacion

Concepto M$ M$ M$ %

Ingresos ordinarios 93.613.435 92.481.839 1.131.596 1,2%
Rentabilidad del Encaje 5.905.663 18.795.510 -12.889.847 -68,6%
Gastos del personal -23.428.512 -23.138.590 -289.922 1,3%
Otros gastos ma depreciaciéon y amortiz. -31.179.634 -27.557.463 -3.622.171 13,1%
Otros ingresos y gastos 2.569.930 2.733.069 -163.139 -6,0%
Utilidad (pérdida) antes de impuesto 47.480.882 63.314.365 -15.833.483 -25,0%
Impuesto a la Renta -9.306.915 -13.671.550 4.364.635 -31,9%
Utilidad (Pérdida) del Eercicio 38.173.967 49.642.815 -11.468.848 -23,1%

e Los ingresos ordinarios aumentaron en M$ 1.131.596.- en comparacion al mismo periodo del ejercicio anterior. Este
aumento se debe a un leve crecimiento en la renta promedio, lo que produce un aumento en las comisiones.

e La rentabilidad del encaje presenta una disminucion de M$ -12.889.847.-, equivalente a un -68,6% con respecto al
periodo anterior, debido a una menor rentabilidad de los Fondos de Pensiones en el gjercicio actual.

e Los gastos del personal aumentaron en M$ 289.922.-, equivalentes a un 1,3% con respecto al periodo anterior, debido
al pago de indemnizaciones por desvinculaciones.

e Los otros gastos de operacién méas depreciacién y amortizacion tuvieron un aumento de M$ 3.622.171, producto del
aumento de gastos de administracion, computacion y amortizacion de desarrollos tecnoldgicos.
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e Los otros ingresos y gastos tuvieron una disminucion de M$ -163.139, producto de un menor reconocimiento de utilidades
procedente de inversiones, compensado con mayores utilidades de inversiones en coligadas.

e Los impuestos tuvieron una disminucion de M$ 4.364.635.-, esto principalmente producto del impuesto diferido por el
goodwill tributario y del encaje, compensado en parte por un menor impuesto a la renta por pagar.

No existen diferencias significativas entre los valores libros y valores de mercado y/o econémicos de los principales activos
de la Administradora.

Los principales efectos que se reflejan en el Estado de Flujo Efectivo son las siguientes:

Actividades de operacién, este item presenta un aumento de M$ 7.714.219, que se explica principalmente por:

e Las comisiones presentan un aumento de M$ 808.594, este aumento se debe a un leve crecimiento en la renta promedio,
lo que produce un aumento en las comisiones.

. Los pagos a proveedores aumentaron en M$ -1.049.185, esto se explica por un aumento en los servicios externos
contratados.

. Las remuneraciones pagadas disminucion en M$ 1.407.189, esto se explica por una disminucion en la dotacion de
ventas.

. Los otros cobros y pagos de operaciones aumentaron en M$ 5.925.321, esto producto del aumento en los depdsitos que
efectlan los Fondos de Pensiones.

. Los pagos por impuestos a las ganancias disminuyeron en M$ 577.353 esto producto de menores ingresos brutos que
son la base para el calculo de PPM.

Actividades de inversién, este item presenta una disminucion de M$ -7.067.506, que se explica principalmente por el
siguiente concepto:

. Menores aportes netos de cuotas del Encaje (compra y venta) por M$ -6.451.598, explicado por los movimientos de los
Fondos de Pensiones.

Actividades de financiacion, este item presenta una disminuciéon de M$ -459.108, que se explica por la variacion en el
siguiente concepto:

. Pagos de dividendos por la entidad que informa disminuy6 en M$ -603.496, esto producto de una menor utilidad.

. Otros flujos de efectivo utilizados en actividades de financiacion disminuy6 en M$ 293.532, debido a menores utilidades
por inversiones mantenidas en Fondos Mutuos.

Los cambios mas relevantes se asocian a:

e  Operadores: Actualmente en la industria participan 6 A.F.P.

e  La participacion de AFP Cuprum S.A. en la industria con respecto a los Fondos de Pensiones administrados, cartera de
afiliados y cotizantes es la siguiente:

Concepto 30-09-2018 30-09-2017
Montos administrados por los Fondos de Pensiones 19,18% 19,00%
Afiliados (*) 5,65% 5,89%
Cotizantes (*) 7,65% 8,00%

(*) Informacién al 31 de agosto de 2018.
Los factores de riesgo que afectan a las Administradoras de Fondos de Pensiones tienen relacién con el entorno econémico.
Asi, los ingresos de la Administradora, y de la industria en general, estan expuestos al comportamiento de la economia y su
impacto en las variaciones del empleo, a las remuneraciones del pais y al cumplimiento de los empleadores en el pago de las
cotizaciones previsionales de sus trabajadores. Asimismo, las variaciones en la tasa de interés del mercado, tipo de cambio,
fluctuacién de los instrumentos financieros invertidos, etc., afectan al activo principal, constituido por el Encaje.

La cartera de inversiones del Encaje son cuotas de los distintos Fondos de Pensiones, donde sus inversiones estan
diversificadas en distintos instrumentos, emisores, monedas y paises.
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