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Analisis de Mercado

Descripcion del Negocio

Forus S.A. comercializa calzado, vestuario y accesorios de su amplio portfolio de
marcas propias y licenciadas, entre las que destacan Hush Puppies, Caterpillar, Merrell,
Columbia y Rockford entre otras. Tiene presencia directa a través de su matriz y filiales
en Chile, Peru, Colombia y Uruguay.

Cuenta en la actualidad con 310 locales de ventas en Chile, en las principales ciudades
del territorio nacional, y 175 tiendas a través de sus filiales internacionales. Ademas
tiene, a través de su negocio de ventas al por mayor, importantes clientes, entre los que
destacan en Chile: Paris, Falabella y Ripley.

La empresa se enfoca en fortalecer el valor de sus marcas y su negocio de retail y ha
desarrollado relaciones de largo plazo con las empresas licenciatarias.

Analisis del Estado de Situacion Financiera

a) Activos (en millones de pesos MM$)

Jun-2015 Dic-2014 Variacion
MM$ MM$ MM$ | %
Activo Corriente 141.322.- 134.864.- 6.458.- 4,79 %
Activo No Corriente 52.120.- 53.599.- (1.479)- (2,76)%
Total Activos 193.442.- 188.463.- 4.979.- 2,64 %

Activos Corrientes

Los activos corrientes muestran variaciones relevantes producto del incremento de
MM$5.289.- en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, que se explica
principalmente por la estacionalidad de la venta wholesale y al aumento del disponible
por MM$6.210.- producto de la inversion de activos financieros en instrumentos
considerados efectivo equivalente.
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Activos No Corrientes
La principal variacion de los activos no corrientes obedece a que las aperturas de

tiendas han sido menores a la depreciacion del semestre, mostrando una disminucién
en propiedades, plantas y equipos de MM$1.269.-.

b) Pasivos (en millones de pesos MM$)

Jun-2015 Dic-2014 Variacion
MM$ MM$ MM$ | %
Pasivo Corriente 20.273.- 28.253.- (7.980)- | (28,24)%
Pasivo No Corriente 1.877.- 1.932.- (55)- (2,85)%
Patrimonio 171.292.- 158.278.- 13.014.- 8,22 %
Total Pasivos 193.442.- 188.463.- 4.979.- 2,64 %

Pasivos Corrientes

La disminucion de los pasivos corrientes de MM$7.980.- se debe fundamentalmente al
pago de los dividendos obligatorios que se encontraban provisionados al cierre de afio
anterior.

Pasivos No Corrientes
Los pasivos no corrientes, en tanto, no sufren variaciones que sean diferentes de la re-

expresion de las obligaciones por variacion de la moneda en que deben pagarse y/o la
reclasificacion de las cuotas de obligaciones que vencen dentro del corto plazo.
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Patrimonio

El saldo del Patrimonio al 30 de junio de 2015 y al 31 de diciembre de 2014 se
compone de la siguiente manera:

Jun-2015 Dic-2014 Variacion
MM$ MM$ MM$ | %
Capital Emitido 24.243.- 24.243.- --%
Otras Reservas 17.622.- 18.507.- (885)- (4,78)%
Utilidades Acumuladas 127.831.- 113.878.- 13.953.- 12,25 %
Participaciones no Controladas 1.596.- 1.650.- (54)- (3,27)%
Total Patrimonio 171.292.- 158.278.- 13.014.- 8,22 %

El Patrimonio presenta un incremento total de MM$13.014.- debido principalmente al
resultado integral del periodo. El resultado del primer semestre del afio presenta una
utilidad 19,73% inferior con respecto del mismo periodo del ejercicio anterior.

La variacion de las Otras Reservas corresponde a las diferencia en conversion de
filiales segun el siguiente detalle:

MM$

Peru Forus S.A. (229)-
Uruforus S.A. (634)-
Elecmetal S.A. 19.-
Forus Colombia S.A.S. 42 .-
Lyfestyle Brands of Colombia (83)-
Total dlferen_c,las de (885)-

conversion



c) Razones

Indices de Endeudamiento
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Unidad | Jun-2015 | Dic-2014 | Variacion |
Liquidez Corriente (veces) 6,97.- 477 .- 2,20.-
Raz6n Acida (veces) 4,22 .- 2,51.- 1,71.-
Coeficiente de Endeudamiento (veces) 0,13.- 0,19.- (0,06)-
Cobertura de Intereses (veces) 82,24 .- 67,27.- 14,97 .-
Indices de Rentabilidad

Unidad | Jun-2015 | Jun-2014 | Variacion |
Utilidad por Accion $ 68,21.- 84,98.- (16,77)-
Rentabilidad s/Patrimonio % 10,29.- 14,21.- (3,92)-
Rentabilidad s/Ventas % 14,78.- 18,75.- (3,97)-
Rentabilidad s/Activos % 9,11.- 12,37.- (3,26)-

El indice de liquidez corriente nos muestra una variacion positiva respecto del ejercicio
anterior y, el mismo efecto, muestra el indice de razon acida que pasa de 2,51 veces
registrados a diciembre de 2014 a 4,22 veces registrados al cierre del presente
semestre, que se explican fundamentalmente por el aumento de las cuentas por cobrar,
y a la disminucion de los pasivos corrientes por pago de dividendos.

Respecto de la rentabilidad, la Compafila muestra una variaciéon negativa de $16,77.-
en la utilidad por accion respecto del mismo periodo de 6 meses del afio anterior, lo que

representa una disminucién de 19,73%.
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Andlisis del Estado de Resultados Integrales

Estado de Resultados Integrales (en millones de pesos MM$)

Jun-2015 Jun-2014 Variacion
MM$ MM$ MM$

Ingresos por actividades corrientes 119.323.- 117.166.- 2.157.-
Costo de Ventas (54.225)- (50.373)- (3.852)-
Margen Bruto 65.098.- 66.793.- (1.695)-
Otros ingresos por funcion 213.- 145.- 68.-
Costos de distribucion (1.215)- (1.189)- (26)-
Gastos de administracion (43.062)- (39.884)- (3.178)-
Otros gastos por funcién (136)- (122)- (14)-
Otras ganancias (pérdidas) 506.- 124.- 382.-
Ingresos financieros 104.- 459.- (355)-
Costos financieros (214)- (292)- 78.-
Particip. en ganancias (pérd.) de negocios

conjuntos, contabilizados por el método de la

participacion 63.- 164.- (101)-
Diferencias de cambio 1.316.- 1.358.- (42)-
Resultado por unidades de reajuste 13.- (52)- 65.-
Ganancia (pérdida) antes de impuesto 22.686.- 27.504.- (4.818)-
Gasto por impuesto a las ganancias (5.056)- (5.540)- 484.-
Ganancia (pérdida) del periodo 17.630.- 21.964.- (4.334)-
EBITDA 24.231.- 28.856.- (4.625)-

Los ingresos por ventas de la Compafiia crecieron, respecto del mismo semestre del
ejercicio anterior, en MM$2.157.-, lo que representa una variacion positiva del 1,84%,
mientras que los costos de venta crecieron un 7,65%, lo que lleva a que el margen bruto
muestre una disminucion del 2,64% y que en términos absolutos fue de MM$(1.695). El
Ebitda de la Compafiia disminuye un 16,03%.

Por ultimo, el resultado del primer semestre de 2015, muestra una disminucion respecto
del registrado al primer semestre del afio anterior, que en términos netos alcanza a
MM$4.334.- y representa una disminucion del 19,73%.
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Analisis del Flujo de Efectivo Directo

Jun-2015 Jun-2014 Variacion
MM$ MM$ MM$
Flujos de Operaciones 17.138.- 9.669.- 7.469.-
Flujos de Inversion (3.731)- 3.987 .- (7.718)-
Flujos de Financiamiento (7.175)- (11.457)- 4.282.-

Las actividades de operacion generaron una variacion positiva en el flujo por
MM$7.459.- que es producto, fundamentalmente, de la mayor recaudacion por ventas
de bienes y/o servicios.

Las actividades de inversion muestran una variacion negativa pues, a pesar de tener
menor inversion en locales comerciales, existi6 un menor retorno de inversiones en
fondos de facil liquidez que mantiene la sociedad respecto del mismo semestre del afio
anterior.

La variacion en los flujos de actividades de financiamiento es producto principalmente
de mayor obtencion de recursos asociados al pago de mercaderias con garantia
bancaria o cartas de crédito del afio.

Andlisis de Riesgo de Mercado

El primer semestre del afo tuvo tres factores fundamentales que afectaron la industria
tanto a nivel de ventas como margenes. Primero el factor climatico. El primer semestre
del afio termind siendo un semestre sin invierno, aun mas, el mas seco de los ultimos
20 afos, con lo cual los sell — out de nuestras colecciones se vieron afectados.
Segundo: La fuerte y continua depreciacion del peso frente al délar, lo cual genera una
importante disminucién del margen que no se ha logrado compensar del todo con
aumentos de precios. Tercero: La desaceleracion de la economia, la cual esta
afectando la confianza del consumidor con lo cual el consumo comienza a ser mas
lento.



