ANALISIS RAZONADO

SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA:

Durante el periodo comprendido entre el 01 de enero y el 30 de Junio de 2013, la
Sociedad presenta un patrimonio de MS 246.845.-, activos disponibles y Depdsitos a Plazo
por MS 250.737.- El resultado de explotacion del periodo registra una pérdida MS$ 686.- y
una utilidad del periodo de MS 9.238.-

ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO:

Dada la naturaleza del negocio, esta empresa no asume riesgo de mercado ni de tasas,
ya que su labor es sélo la de estructurar y administrar emisiones de bonos securitizados.
Por otro lado, esta Sociedad no presenta ningun tipo de descalce entre sus activos y
pasivos, ni tampoco ningln riesgo de tipo de cambio ni de tasa de interés.

ANALISIS DE LAS DIFERENCIAS QUE PUEDAN EXISTIR ENTRE LOS VALORES LIBRO Y
VALORES ECONOMICOS Y/O MERCADO DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

Nuestros activos al cierre de Junio de 2013 respecto de los valores econémicos y/o de
mercado, soélo difieren en el monto correspondiente a intereses generados por las
inversiones en depdsitos a plazo realizadas. Las restantes cuentas no representan
diferencias, ya que corresponden a valores depositados en cuenta corriente, cuentas por
cobrar a relacionadas e impuestos por recuperar y diferidos, los cuales no sufren
variaciones.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2013:

De acuerdo a las disposiciones legales de las normas de caracter general No.15 y No.19,
detallamos y/o analizamos los siguientes parametros para una mejor relacién financiera:

2013 2012
Razén de liquidez corriente 38,63 15,32
Razén de liquidez acida 38,63 15,32
Razén de endeudamiento 0,03 0,07
Proporcién deuda total
-corto plazo 100% 100%
-largo plazo 0% 0%

Cobertura Gastos Financieros Sin gastos financieros



2013 2012

M$ M$
Total Activos 253.405 260.919
Inversiones efectuadas 245.164 243.374
Ingresos de explotacidn 8.003 7.889
Periodo de 06 meses
2013 2012
M$ M$

Costos:
Costos de Explotacion (8.689) (6.720)
Gastos de Adm y Ventas (1.727) (7.325)
Resultado de Explotacion (2.413) (6.156)
Gastos Financieros 0 0
Resultado no operacional 11.651 6.456
Utilidad(pérdida)después de impuesto 9.238 300
Patrimonio 246.845 243.886
Activos disponibles y otros act.circ 253.405 260.919

POLITICA DE COBERTURA

De acuerdo a las definiciones hechas por el Directorio de la empresa y la naturaleza de las
inversiones vigentes, se considera poco significativa la exposicion al riesgo de mercado por
lo que no ha definido metodologias para cuantificar riesgos.

CAMBIOS DE EXPOSICION
No existen cambios de exposicion

ACTIVIDAD

Desde el afio 2006 a la fecha, la sociedad, no ha efectuado ninguna emision de bonos
securitizados, debido a que el sector ha tenido un desarrollo menor a lo esperado, y la
mayor parte de las nuevas emisiones, han sido refinanciamiento de estructuras vigentes
en el mercado.



