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Anélisis 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, Pert, Colombia y Uruguay.

Cuenta en la actualidad con 321 locales de ventas en Chile, en las principales ciudades
del territorio nacional, y 180 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: Falabella, Paris, y La Polar.

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$)

Sep-2016 Dic-2015 Variacion
MM$ MM$ MM$ | %
Activo Corriente 164.336.- 159.662.- 4.674.- 2,93 %
Activo No Corriente 47.490.- 49.325.- (1.835)- (3,72)%
Total Activos 211.826.- 208.987.- 2.839.- 1,36 %

Activos Corrientes

Los activos corrientes muestran variaciones relevantes en deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar, con un incremento de MM$1.215.- y, una disminucion de los
inventarios por MM$4.819.-, ambos, producto de la estacionalidad de las ventas del
negocio mayorista. Los otros activos financieros corrientes presentan un incremento de
MM$9.938.-, debido al incremento en inversiones por excedentes de caja.
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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$2.109.-.

b) Pasivos (en millones de pesos MM$)

Sep-2016 Dic-2015 Variacion
MM$ MM$ MM$ | %
Pasivo Corriente 18.799.- 30.520.- | (11.721)- | (38,40)%
Pasivo No Corriente 1.832.- 1.873.- (41)- (2,19)%
Patrimonio 191.195.- 176.594.- 14.601.- 8,27 %
Total Pasivos 211.826.- 208.987 .- 2.839.- 1,36 %

Pasivos Corrientes

La disminucién de los pasivos corrientes de MM$11.721.- se debe fundamentalmente al
pago de obligaciones con proveedores, que disminuyeron en MM$3.964.-, y al pago de
dividendos obligatorios, que se encontraban provisionados al cierre del ejercicio 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 septiembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015 se
compone de la siguiente manera:

Sep-2016 Dic-2015 Variacion
MM$ MM$ MM$ | %
Capital Emitido 24.243.- 24.243.- --%
Otras Reservas 16.439.- 17.687 .- (1.248)- (7,06)%
Utilidades Acumuladas 149.069.- 133.301.- 15.768.- 11,83 %
Participaciones no Controladas 1.444.- 1.363.- 81.- 5,94 %
Total Patrimonio 191.195.- 176.594.- 14.601.- 5,69 %

El Patrimonio presenta un incremento total de MM$14.601.- debido principalmente al
resultado integral del periodo. El resultado de los primeros 9 meses del afio presenta
una utilidad 21,08% inferior con respecto del mismo periodo del ejercicio anterior.

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

MM$

Peru Forus S.A. (913)

Uruforus S.A. (315)

Elecmetal S.A. (45)

Forus Colombia S.A.S. (12)
Lyfestyle Brands of Colombia 37

Total dlferen_qlas de (1.248)

conversion
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c) Razones

Indices de Endeudamiento

| Unidad | Sep-2016 | Dic-2015 | Variacion |
Liquidez Corriente (veces) 8,74.- 5,23.- 3,51.-
Razén Acida (veces) 5,40.- 3,01.- 2,39.-
Coeficiente de Endeudamiento (veces) 0,11.- 0,18.- (0,07)-
Cobertura de Intereses (veces) 70,91.- 82,62.- (11,71)-
Indices de Rentabilidad
Unidad | Sep-2016 | Sep-2015 | Variacion |
Utilidad por Accién $ 73,77 .- 93,48.- (13,71)-
Rentabilidad s/Patrimonio % 9,97.- 13,55.- (3,58)-
Rentabilidad s/Ventas % 10,60.- 13,92.- (3,32)-
Rentabilidad s/Activos % 9,00.- 12,13.- (3,13)-

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 3,01 veces
registrados a diciembre de 2015 a 5,40 veces registrados al cierre del presente trimestre,
gue se explican fundamentalmente por el aumento de las cuentas por cobrar, propio de
la estacionalidad, y a una disminucién de los pasivos corrientes.

Respecto de la rentabilidad, la Compafiia muestra una variacion negativa de $13,71.- en
la utilidad por accion respecto del mismo periodo del afio anterior, lo que representa una
disminucion de 21,08%.
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Estado de Resultados Integrales (en millones de pesos MM$)
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Sep-2016 Sep-2015 Variacion
MM$ MM$ MM$

Ingresos por actividades corrientes 179.949.- 173.583.- 6.366.-
Costo de Ventas (84.405)- (80.460)- (3.945)-
Margen Bruto 95.544 - 93.123.- 2.421.-
Otros ingresos por funcion 277 .- 548.- (271)-
Costos de distribucion (2.096)- (1.856)- (240)-
Gastos de administracién (67.064)- (64.542)- (2.522)-
Otros gastos por funcién (215)- (243)- 28.-
Otras ganancias (pérdidas) 56.- 498.- (442)-
Ingresos financieros 1.387.- 502.- 885.-
Costos financieros (269)- (313)- 44.-
Particip. en ganancias (pérd.) de negocios

conjuntos, contabilizados por el método de la

participacién (180)- 203.- (383)-
Diferencias de cambio (1.923)- 3.203.- (5.126)-
Resultado por unidades de reajuste (40)- (17)- (23)-
Ganancia (pérdida) antes de impuesto 25.477 .- 31.106.- (5.629)-
Gasto por impuesto a las ganancias (6.409)- (6.945)- 536.-
Ganancia (pérdida) del periodo 19.068.- 24.161.- (5.093)-
EBITDA 31.043.- 32.212.- (1.169)-

Los ingresos por ventas de la Compariia crecieron, respecto de los mismos nueve meses
del ejercicio anterior, en MM$6.366.-, lo que representa una variacion positiva del 3,67%,
mientras que los costos de venta muestran un crecimiento de un 4,90%, lo que lleva a
gue el margen bruto muestre un incremento de 2,60% y que en términos absolutos fue
de MM$2.421.-. El Ebitda de la Compafia disminuye en un 3,63%.

Los resultados por diferencia de cambio provocan una variacion negativa en términos
netos de MM$(5.126), y que representan una disminucion de 160,04%, derivadas de la
disminucién del tipo de cambio al cierre del tercer trimestre de 2016.

Por ultimo, el resultado acumulado al tercer trimestre de 2016, muestra una disminucion
respecto del registrado a la misma fecha del afio anterior, que en términos netos alcanza
a MM$(5.093), y representa una disminucion del 21,08%.
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Analisis del Flujo de Efectivo Directo

Sep-2016 Sep-2015 Variacion
MM$ MM$ MM$
Flujos de Operaciones 14.519.- 23.213.- (8.694)-
Flujos de Inversion (13.941)- (15.946)- 2.005.-
Flujos de Financiamiento (4.515)- (4.946)- 431.-

Las actividades de operacion generaron una variacion negativa respecto del mismo
trimestre del afio anterior por MM$8.694.-, cuyas variaciones principales, si bien es cierto
muestran una mayor recaudacién por ventas de bienes y/o servicios de MM$5.738.-,
también muestran un mayor desembolso por pago a proveedores, explicado
especialmente por mayores compras para futuras temporadas, y pagos a empleados por
M$12.145.-.

La variacion positiva en los flujos de actividades de inversion es producto principalmente
de menor desembolso por compra de propiedades plantas y equipos.

Finalmente, el flujp muestra una variacion positiva en los flujos de actividades de
financiamiento derivada, entre otros efectos, del menor desembolso pago por dividendos.

Andlisis de Riesgo de Mercado

1. Riesgo regional: Chile mantiene un entorno econdémico similar a trimestres
anteriores, y a pesar de observar ciertas sefiales de recuperacion, alin se mantiene
poco favorable para el crecimiento. Uruguay, muestra en el trimestre una mejora
en la confianza del consumidor, como también una disminucion de la inflacion, lo
gue configura un mejor entorno econémico para nuestro negocio. Perl mantiene
las mejores expectativas econdmicas y confianza del consumidor observada en el
trimestre anterior, sin embargo, el comercio no muestra sefales claras de
recuperacion. Por ultimo, en Colombia, el indice de confianza y las expectativas
econdmicas siguen en rangos pesimistas, pero con un leve sesgo a la mejora, lo
gue todavia configura un escenario muy desafiante para el sector comercio.

2. Riesgo cambiario: en Chile se mantiene la volatilidad cambiaria durante el
trimestre con un sesgo al alza hacia el final del periodo. Para nuestras filiales en
general se observa una menor volatilidad cambiaria respecto del trimestre anterior.
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3. Riesgo financiero: La compafiia ha adoptado un manejo conservador de su caja y
durante el 2016 ha acrecentado su volumen de fondo para inversiones y mantenido
su muy bajo nivel de endeudamiento.



