Analisis Razonado deé 'los-’:Es‘t_adOS_-_ Fin'_ancie'r'os Consolidados
al 30 de Septiembre de 2016.

Empresa: Caja de Coampensacién de Los Andes
RUT: 81.826,800-9 Ntmero de inscripeidn: 959

Filial:  AFBR Cajalosandes S.A. _
RUT: 76.527.570-9 Nimero de inseripeifén: 225

Filial:  AFV Cdmara Chilena de 1a Constraccifn 8.A., en liquidacién
RUT: 96.777.540-1 Nimero de inseripeidn: 263

1. Ratios Financieros, anglisis comparativo y principales tendencias

Los principales ratios relacionados con los Estados: Financieros Consolidados de Caja de Compensacién de
Asignacion Familiar, en adelante “Caja Los Andes®, al 30 de septiembre de 2016, 31 de diciembre de 2015y 30.de
septiembre de 2013, se presentan en el cuadro siguiente:

Liquidez Liquidez Corriente (1 Veces 126 120 0B ,33%:
Rizén Acida {2) Veces 138 120 6. Ti33%

Endeudamients.  Razon da endsudamisito (3) Vecos. 120 137 (0,7 {2 AT '
Deuda Corriente {(4) %. ‘B153%. &8,06% {6,53%) - (9,59%)
‘Deuda N Carriente {4) % 3847% 3194% 6,53%: 20,44%

ntabiidad delp n
Reritahilidad de Activos {6}

o 174%: 2% 0,02% VB,

Rendinienfo Actives Operacionales (7) B4 189% 174% o,5% B.E2%

Utllidad poracglén $ NiA Ni& ' 3

Ratomo de Dividendo s ¥ MiA MiA- a 0

Rasulladn Gastos Financieros. ME 32210625 23087282 53,367 30,52%
ERITDA M3 £6.209.391 51828.702 .368.669 27 61%

Excedante (Déficil) Después de Impuestos L% 26 B86.YE1 23606658 308023 13,05%

Excedente {D8ficit) Antes de Beneficlos Mg 45840283 53364791 {7 444:508) {13, 54%)

Cobeiura Gastos Financierios Veces 0.83 102 0.9 (B R3%

Ctros lndicaddres  Gaste promedio mensual por léabajador cotizante {8)- M$. - 3583, 35,88, 0,25} {0.70%}
‘Participacian cotizantes (B} M$. 80,43%, 0195% {0.52%) {2.28%)

{9 Liguittaz correnie, definida como la razén.de acthvo s correntes a pasivo s cortlentes.

(2} Razon Acida, definida coma 1a razé i de actlvo s corientes meno s invarlanos a pasivo cemientas.

{3} Razdn de srideudarnlenta sobre &l paliimonio, definida como |a-ra26n de tolal de pasivo s cortientes més pasivos no corrantes a palrimenio.
[4} Proporcidn de Ja deuds corrisnle y no-co misnie con relaclén a la deuda lotal (comenle +no corrlenta}

[5) Rentabilided del patrime nlo definida tamo la razsn de excendsnte {asficit) det ejercicio a palrimenia inlcial det periodo.

{6) Rentatilidad del activa, detinida como la | fazén de excedsnta (déficit) del ejercicia a aclives prome_dms [activos del e;orc:cio- anlenor mas
aclivos def ajerciclo :ar._:t'i_.l'al divididopordas). ) S o ) ) C
(7} Rendimigntd-dél activo Opsreclonal, definidacama la razén de sxcédente (déficit) del elerticio.a activos tatales, desca ntados el sfactivo,
#ectivo quivalante y cusntasg por cobrar arelacionadeas,

{8) Gasto promedio merisual por trabajaddras cotizante, ‘definida como. el cociente eritra'el promedio de.gastas oparacionalss

{i!ern 2] def estado de’ resulladns] y & promedic de cotrzanles toiales,

{9 Participacien cotizantes; definida como la razén ndmerg de Irabajadures colizantes al cierre dél periodd a promeadio mensual de aliliado§
tatates dai afic movil.
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Anilisis de las principales variaciones..

1.1 Variaciones del Activo:

La variacion global de los activos durante el periodo se détalld a continuacion:

Aclivas Comienias ] 468, 526 {534 ) (7.7%)
Activos No Gérrisites MS 82191932 8235146865 (2003754] {0.24%)

El total de activos al 30 de septiembre.de 2016 disminuyd en relacién al 31 de diciembre de 2015 en M$55.060,377 .-
como consecuencia de una disminucion del activo corriente por M$53.056.623.- y una disminucién en activos no
corrientes por M$2:003.754.--

La disminucion del activo corriente se debe principalmente a disminuciones en otros activos financieros corrientes en
M$41:099:201.- por vencimiento de depositos a plazo, colocaciones de crédito social por M$30.085.207 -, efectivo y
el efectivo equwa]ente por M$21.495.479.- que junto a los vencimientos de depdsitos a plazo se utallzamn ‘para pagar
deuda por financiamiento del.sistema de crédito.social,. ademas de-aumentos-en. deudores comerciales y otras cuentas
‘por cobrar por M$24 835.922.-, en. deudores prewsmna]es por ‘M$14. 923.418.- y ofras variaciones negatlvas por-
M$136.076.-.

La disminucion de Tos-activos no corrientes se debe principalmente a las.caidas en colocaciones de crédito social por
M$11.439:767.~, ademds de aumentos en propiedades; planita y equipo por M$6.893.241.-, activos intangibles por
M$2.145.526.- y otras variaciones positivas por M$397.246:-.

1.2 Variaciones del Pasivo y Patrimonio:

La variacién global de los pasivos totales durante el perfodo se detalla a continuacioén:

Paskvos Comienités M$ 505580632 64893283 {DI3T65Y (T78%)
Pasivos No Corriantes M$ 36.105.200 288535571 #7.569.529 9,55%
Paltimonio M$ ‘686694 531 66001786 26682745 404%

El pasive corriente y no corriente al 30. de septiembre de 2016, disminuyé en rélacidn al 20157en M$81,743.122 -,
esto come consecuencia principal del pago de préstamos por M$103.313.526.-, pagoe de bonos de M$§34.700.000.-,
pago de leasing por MB$2.615.448.-, disminuciones en -cuentas comerciales y otras cuentas por pagar -en
‘M$1.496.408.-, otros pasivos no fiiancieros por M$1.468.168.-, provisiones corrientes por beneficios a los
-empleados en M$1.335.016.- ademas de aumentos por las colocaciones de bonds de la Serie O por M$31.320.000.-,
Ja ‘obtencion de nuevos préstamos por M$23.500.000, aumento de intereses devengados préstamos. bancarios y
reajustes de bonios en UF por M$8.344.276.-, y otros por M$21.168.-.

La variacién positiva del Patrimonio se geriera principalmente por los resultados del periodo de M$26.686.781.- y
otrds-variacioneés négativas por'M$4:036.- correspondiente-4 los rio- coiitroladores.



1.3 ‘Variaciones de los Estados. de Resultados:

El desglose de los resultados del periodo se resume en el siguiente cuadro:

Wigresos de actividades ardinarias ME 31302028 27.451205 3650823 103%

“Otros Ingreso's, jor naluraleza M$ B.59.586. #6792 72794 0,55%
Gastaspor inlsreses.y reajustes. M3. {32.213629) {23587 262) {8.03.367) 3952%.
Delerioro porriesgo de £rédito, M$ {45.989.570) (36706876)  {2.282504) 33.46%
Materias piimas ¥ consumibtes utllizados M. {44,480.870) {44729:988) (360885 082%

.Gastos por beneficios a los empleados’ ME {66.465.106) {62.200.269} {4.264:837) 6.86%

‘Gastos por depraclaciony amortizacion My {7.085,74) {4.975.884} 2,138,260} 42,39%
Pérdias por.Delerioro (Revarsiones], neto M3 1108.260) 163.4594) {74.786} ATTEN

‘Ofio _s.gaslp‘s;gdr'nat_ur_éla;_a s 129441750} (39921538} 479,788 {26.25%)
Otros ganancias | pérdi'dasj ME i:] 39.3:69) {239.828) {_699.54ﬁ 29168%.
Ingresos financlares ' 2651994 548,875 2,106:18 364,84%
Costos fnancieras M {548.469) {588.666) 39367 {6.59%)

‘Parlicipacionen las ganancias {pérdidas] ¢e asociadas y negocios conjunios que se.
cantabilicen utilizande efméto da-de ia participacién
‘Resulladd s porunidades de reajustes. ) M3 {253.93)

M$ (156053 {53767 {2286} 149%
{202:574) {496%8) 24,37%

Ganancm {pérdida), atribuibte a lo s propistano s.de la controladora ! 26686781 23606658
Ganancia {pérdida), alribuible a los pariicipacionés na canimiadora ] {2.182) 1860

Caja Los Andes yfiliales obtuve utilidades al 30 de septiembre de 2016, por M$26:684.599:- lo que implica un.
aumento de M$3.076,081.-, respecto a igual periodo del afio 2015, Este mayor resultadose explica principalmente

-por-aumentos en fingresos por intereses :y reajustes por M$15. 506.797.-, ingresos de actividades ordinarias por
M$3:850.823.-, ingresos financieros pot M$2.105.119.-, aumentos en deteriord por riesgo de crédito por
M3$12.282, 694- gastos por intereses -y reajustes MS$9. 123 367.- gastos por beneficios a los empieados por
M$4.264.837.-, gastos por depreciacion y amortizaciones por M$2.109.290.-, una disminucién en otros gastos por
naturaleza por M$ 10.479.7788 - y otras variaciones negativas por M§1 .086.258.-

Los ingresos por intereses y reajustes-alcanzaron M$210,316,250., un 7,96% mayor én relacion al afio antcrior £sto

responde prmclpaimente 4l aumento en los Ingresos por créd:tus de consumo por M$15.608.599.-, y ofras

variaciones negativas por M$101.802.-.

Elingreso de actividades ordinarias alcanzé M$31.302.028.-; un 14,03% mayor st se compara-con igual periodo del

afio 2013, el aumento se debe prmmpalmente al-ausmento ‘en comisiones por seguros per M$2 622,820, reembolso.

gastos cobranza M$1.057.643 .- ¥ otras variaciones positivas por M8170:360.-.

El-aumento en ingresos financieros por M$2.103.119.-, correspende: a intéreses ganados por inversién en pactos por
M§$2.102.432.- y otros aumienfos por M$2.687.-.

El aumento de deterioro por riesgo de crédito por M$12:282.694.-, s& debe principalmente al aumento de la
morosidad-dé [a caitera, lo que en este caso genefa mayor deterioro.

El aumento én los gastos por intereses y. reajiistes responde’ principalmenté a los costos de las colocaciones de bonos
e UF por M$5.493.393.-, ademds de gastos por intereses de créditos. bancarios por M$3.638.601.- y otras
‘disminuciones porM$8.717.-.
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E! aumento en gastos por beneficios a los' empléados por M3$4.264.837.- én relacidn al afio anterior, se’ debe
principalmente al aumento del item remuneraciones por-M$1.440.253.- indemnizaciones por afios de servicios por
M$1.134.210.-, ‘incentivos de participacién en los resultados a los empleados por ‘M$1.134.210.- en Jas y ofros
aumentos por M3$259.804.-,

Los otros gastos por naturaleza disminuyeron en M$10.479.788.-, dicha. disminucién s¢ debe al menor gasto en
prestaciones complementarias por M$10.880.705.- ¥ otros aumentos por-M$8400.995:-.

L4 Otros-indicadores

Histéricamente, los inigresos generados por el régimen de. crédito han repres_entaé]o una parte significativa de los
ingresos totales —alrededor del 80%-, situacién que en el ltimo perfodo ha tendido a incrementarse.

Relacién fngresos de Credito v/s ingresos totales

..81,85%
T e 81 1659%

Dic 2014 Dic 2015 Mar 2016 Jun 2016 Sept 2016

2 Andlisis de las diferencias entre el valor tibro y el valor econdmico y/o de mercado de los principales:
activos.

Los activos y pasivos-de Caja Los Andes y sus filiales AFBR Cajalosandes S.A. y AFV Camara Chifena de la
Construccidn S_A.. en llqutdamén hdn sido valarizados v presentados de.acuerde IFRS quie se explican en Jas notas a:
los Estados Financieros de Caja Los Andes,-y no.existen diferencias significativas entre-el valor libro y:el valor

econémico de éstos.
3. Anilisis.de mercado,

El mercado de las Cajas esta constituido por 3 entidades: Los Andes, 18'de_Septiembre,'Los.'l—_[éroes,_ La Araucana y-
Gabriela Mistral.

Caja Los Andes enfrenta la competencia de las otras Cajas respecto de la afiliacion de empresas,. trabajadores ¥
pensionados, sin embargo, su principal ventaja competitiva reside en la-calidad de productos que ofrece-y en la
capacidad de superar en.calidad y precio a la de. los-productos similares que existen en el mercado abierto.




Caja ~~
Los ﬁmﬁ%

Considerando que Caja Los Andes no cuenta con ingresos permanentes por el $6lo hecho de afiliar a empresas, ésta
debe colocar sus productos-en los afiliados para obtener ingrésos. En este sentido Caja Los®Andes enfrenta una
variadd.competéncia; '
- Los-productos financieros, crédito y ahorro, enfrentan la.competencia del sistema financiero y cooperativo,
ademds del retail. ' '
- Las prestaciones- complementarias, enfrentan la competencia de las compaifias de seguros y de los
departamentos de bienestar de las emipresas:
- La recaudacién de cotizaciones, -enfrenta la competencia del servicio provisto por. otros agentes,
espec1a]mente Previred,
- 'La organization de demanda, enfrenta Ia comipetencia del retail,
- Centros recreacionales e industria hotelera

En ¢l cuadro siguiente se presenta una r.ela_cién de afiliados'y créditos otorgados-de Caja Los Andes comparada con
las otras Cajas-al 30 de septiembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015.

Wonto Créditos Otorgados en ef Périodo {M) §46.064 905160 60,33% 858.273 1.303.045  6181%
Namero Trabajadores Afiiados 3.491.465 5:472.158  5£3,80% 3;312.030 5.484.151 60,39%
Niimero Pensichados Affisdos 452.818 1.483.214  30,95% 445,768 1.462:454-  30,48%
‘Numero Efpresas Afiiadas 54.452 91.249 59,67% 51.851 £1.238. £6,83%

Informacién pagina web' SUSESO

Come se puede observar la par'tibipaci_iﬁn de mercado de Caja Los Andes es especialmente favorable. lo-que influye:
de manera-relevanteen la capacidad de compra 'y en el sistema de créditos. Es as{ como. la principal actividad de.las-
Cajas tiene una participacién de mercado de.un 60,33%-y mas de- la mitad de Tos- trabajadores afiliados del sector
‘pliblico y-privado son afiliados de Caja los Andes,

Durante ¢l presente. ejér_ci_c'io, Caja Los Andes no:dispone de informacion publ ica de:los Estados Financieros de todas
‘las:Cajas que permita.efectuar un andlisis comparativo respecto de la-industria.

4, 'Descrip_cién:.y.An:lilisiS'de_ﬂujoS'-neto's.

Al 30 de septlembre de- 2016. el efectivo y equivalentes al efectivo presentaron una disminucién neta de.
M$21.495.479.- y en el mismo periodo del afio anterior fue un aumento de M$67.266.593 -.

Los Flujos de Efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades. de:operacién registrado al 30-de septiembre
de 2016 fue de M$70.528.240;-, el que es superior a los Fhijos de Efectivo netos procedentes de (utilizados en)
-actividades de operacién regl_strados durante el mismo perfodo del afio anterior, el cual fue de (M$31.086.180.-).

Los Flujos de Efectivo netos provenientes de (utilizacién en) actividades de inversién registrado al 30 de septiembre
de 2016 fueton de (M$15:909:971.-), en tanto, para el afic 2015 fue de (M$22.177.637.-), esto producto
principalmente de la adguiisicion de propledades de planta ¥ equipo y activos intangibles en etapa de desarrollo;

Los Flujos de Efectivo netos procedentes’ de (utilizados en) actividades de financiacion registrade. al 30 de
septiembre de- 2016 fue de (M$76.113.748.-), producto del pago de préstamos y bonos por M$103:313.526.- y
MS$34.700.000.-, Tespectivaimente, pago de leasing por MS$2.615.448.-, la. obtencion de un préstamo por
M$23.500.000 -, colocacién de bonos Série O por M$31.834.164.- y oiros ﬂl.leS negativos por M$9:161.062.-, dicho
flujo es iriferior al registrado durante el mismo periodo del afio anterior, donde este Giltimo fue.de M$120.530. 4 10.-
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5, Anglisis de riesgo.
5.1 Exposicion al tipo de cambio.

Caja Los Andes no posee Activos ni Pasivos en Moneda Extranjera ni tampoco considera Ingresos o Egresos en
moneda:extranjera, por lo cual no existe riesgo por este concepto.

3.2 Riesgo por variaciones en las tasas de interés.

Un eventual aumento de tasas de interés de mercado puede afectar la tasa de endeuddmiento y con ello,. ¢l margen. de
-ganancias en €l sistema de créditos.

Durante los periedos terminados al 30 de septiemibre de 2016 y 31 de diciembre: de 2015 Caja' Los Andes: ha
maritenido el 100% de.la-devda banigaria y deuda conel p_ab]i_(:o a la tasa de emisién.

53 Exposicién de riesgo de los activos.

Con'relacidn a Propiedades, plantas y equipos y a las principales operaciones. de la.empresa, se encuentran cubiertos
de todo riesgo por las respectivas pdlizas de seguros.

54 Factores de riesgo asoéiados a las lineas de negocios que desarrolla Caja Los Andes.

- Ciclos econémicos: En ld medida que la actividad econdmica se reducé y con elio, cae el emples o aumenta

la quiebra de empresas, se pueden producir incrementos de Jos incobrables que, en la-medida que sear de
largo-plazo, pueden afectar los resultados del crédito en &l corto plazo, sin embargo, y por el caracter de
deuda previsional de: los: créditos, existe una alta probabilidad de. recuperar las deudas morosas en el largo
plaze. Asimismo, y come en tedo sector industrial, caidas en la actividad podrian afectar el volumen -de
ventas en recreacion y turismo, en venta de servicios y en cdlocaciones de créditos, entre otros.

- Aumentos en la tasa de interés de-mercado: Un eventual aumento de tasas de interés de mercado puede
afectar la tasa de.endeuddaniiento y.con ello, el margen de ganancias en ¢l sisiema de créditos.

~  Riesgo de créditos: Para el otorgamiento de créditos, Caja Los-Andes ha establecido una potlitica de

créditos basada en la calificdcidn’ de riesgo que representan las distinfas empresas,. trabajadores v
pensmnados Por consiguiente, las empresas. y- personas son calificadas en las categorias A, B'6 C, lo que
significa. que hay -una diferenciacion ‘en las condiciones'y caracteristicas de- otorgamiento de créditos segun
el nivel de riesgo que éstas representan.

El riesgo correspondiente a fa cartera de ¢réditos sociales es el mas importante que debe controlar Caja Los Andes,
relacionado al pago de los créditos otorgados a trabajadores afiliados. y pensionados, por la. probabilidad de
mcump]lmle_n_to de‘la obligacion.de la contraparte, afectando los flujos y resultados en un periodo determinado,
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En las politicas internas; los criterios dé ordenamiento de los diférentes niveles de riesgo, estdn segmentados entre
trabajadores y empresas, y consideran principaimente los siguientes aspectos:

. Modelo Score de Clasificacién que considera las 6 principales variables que determinan el riesgo persona en
Caja Los-Andes. Este score:est inmerso en un flujo.

Siendo Behavior (Bh) Interno-y/o externo:

Morosidad al cierre mayora 0 dias:

Crédito castigado.

Crédito reprogramado y/o renegociado vigente.
Cheque protestado.

Morosidad externa.

Morosidad Intercajas.

. La clasificacién Riesgo Ernpresas es realizada mediante los sigujentes parametros:

Informes comerciales,

Actividad Econémica:

Antigliedad en Caja Los Andes.

Nimero de trabajadores.

{ndices de morosidad,

fndice de Rotacion

indice de Deterioro

Morosidad cotizaciones y/o Planilla.
Experiencia crediticia en Caja Los Andés.
Saldo de capital vigente en Caja Lios Andes.

Luego, la Jégica de clasificacion d& empresas privadas-se resuelve mediarite un flujo:

R Riesgo Trabajador-Pensionado: Coitrato- -tiquidacion de sueldo, pensidn, antigiiedad laboral, renta o pensién
promedio y empresa.

El riesgo se mide en base a la pérdida. esperada y 5e registran mensualmente provisiones con cargo.a resultade por
créditos incobrables.

55  [Riesgo de liquidez

Caja Los  Andes, ajusta su riesgo de liquidez a partir del modelo estandar definido por la:Superintendencia de
Seguridad Social, en'la Circular N¥2502 de fecha 31 de diciembre de 2008 y'sus modificaciones posteriotes.

Descalces entre la disponibilidad de recursos y las obligaciones de la Caja pueden Ilevar a situaciones de riesgo de -
liquidez, |a que se controla para el Iapso de doce meses moviles med[ante et anlisis de cince bandas de tiempo que
van desde 15 dias la primera, hasta 365 dfas la quinta banda, En cada una de-elias se defallan las obligaciones
efectivas y las proyectadas de manera de poder evaluar semanalmente la-exposicién de la Caja al riesgo de- liquidez.

Los. flujos se someten ademds a pruebas de resistencia periédicamente; pruebas. en las cuales se ha mostrado
sisteméticamierite la calidad de la liquidez-dé la Caja.
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5.6 General.

Considerando que alrededor del 80% de los ingresos provienen del crédito social, los riesgos més significativos estén
relacionados con este producto y por consiguiente, es muy similar al riesgo bancario.

No obstante, la situacién de Caja Los Andes tiene un riesgo menor por el bajo nivel de endeudamiento comparado
con el sistema bancario, ya que la razén de endeudamiento es significativamente inferior al de este sector.

Por otra parte, es relevante considerar que las Cajas solo pueden otorgar créditos a sus afiliados, factor que se

constituye en una diferencia sustancial respecto del sistema financiero, en donde la oferta de los créditos de consumo
no enfrenta dicha restriccion.

La participacién del régimen de crédito de Caja Los Andes respecto de la industria de Cajas y del sistema financiero,
se presenta en el siguiente cuadro con la informacién disponible al 30 de septiembre de 2016 y 31 de diciembre de
2015.

CONCEPTO Carterade Crédito MMS Participacion Los Andes
30-09-2016 31-12-2015 30-09-2016 31-12-2015
Sistema Financiero 19.5632.634 19.069.795 5,80% 6,02%
Sistema CCAF (") 1.654.407 1.773.458 68,49% 64,68%
CCAF de los Andes 1.133.068 1.147.083

(*)Informacion recogida de Cajas de Chile, por tanto, no considera a Caja Los Héroes,

Como se puede observar, la participacion de Caja Los Andes ha aumentado en el altimo periodo dentro de la
industria de las Cajas, como en el sistema financiero, cifras que permiten posicionar a Caja Los Andes como un actor
relevante dentro de la industria del crédito de consumo.

Nelson Rojas
Gerente General

iembre de 2016.
F bf



