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SUPERFICIES INTELIGENTES

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Al 30 de Septiembre 2014
Valores en Miles de $.

1.- ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

la distribucién de activos y pasivos que presenta la Empresa es la siguiente:

septiembre-14 diciembre-13 Diferencia Variacion
M$ M$ m$ m$

ACTIVOS

Activo Corriente 7.857.603 7.327.857 529.746 7,23%
Propiedades, Plantas y Equipos 12.800.140 13.627.926 (827.786) -6,07%
Otros Activos No corrientes 2.548.472 1.757.969 790.503 44,97%
Total Activos 23.206.215 22.713.752 492.463 2,17%
PASIVOS

Pasivo Corriente 5.928.210 5.472.338 455.872 8,33%
Pasivo No Corriente 4.387.772 4.205.791 181.981 4,33%
Total Pasivo Exigible 10.315.982 9.678.129 637.853 6,59%
Patrimonio Neto 12.890.233 13.035.623 - 145.390 -1,12%
Total Pasivos y Patrimonio 23.206.215 22.713.752 492.463 2,17%

El total de activos de la Empresa aumenté M$492,463 entre el 30 de Septiembre 2014 y el 31 de Diciembre 2013. Lo anterior se explica
principalmente por un aumento de efectivo, disminucion de cuentas por cobrar y la incorporacion de un vuelo de pino para su explotacion.

El Pasivo Exigible se compone principalmente de prestamos con bancos e instituciones financieras , Acreedores Comerciales, Otras Cuentas
por Pagar y Pasivos por Impuestos diferidos.

El mayor nivel de Pasivo Exigible por M$637,853 se debe principalmente a un aumento de prestamos por la compra del vuelo de pino.

y aumento de acreedores comerciales

El Pasivo largo plazo esta compuesto principalmente por prestamos bancarios, el mas importante

Banco Estado por M$3.918,489

Indicadores de Estado de Situacién financiera

Los principales indicadores financieros relativos al balance de la empresa son los siguientes:

Indicadores septiembre-14 diciembre-13 Diferencia Variacién
Liquidez
Liquidez corriente (veces) 1,21 1,41 (0,20) -14,18%
Razon Acida (veces) 0,73 0,88 (0,15) -17,05%
Endeudamiento
Razon de endeudamiento (veces) 0,87 0,71 0,16 22,54%
Deuda c/plazo sobre deuda total % 0,60 0,55 0,05 9,09
Actividad
Rotacién de inventarios (veces por afio) 4,30 8,65 (4,35) -50,29%
Permanencia de inventario (dias) 63,00 42,00 21,00 50,00%

2.- Estado de Resultados por Funcién

Al 30 de Septiembre 2014, la Empresa presenta un resultado negativo de M$255,338 compuesta por una Ganancia Bruta de M$901,498

Gastos de Administracién de M$1,559,531,gastos financieros por M$420,403 y el resto de los resultados y gastos que originaron un valor positivo de M$437,491
mas un efecto positivo por impuestos diferidos por M$385,607

Este resultado se compara con una utilidad de M$488,902 al 30 de Septiembre 2013, que se compone de una Ganancia Bruta de M$2,924,262

Gastos de Administracién de M$1850,221, gastos financieros por M$378,429 y el resto de los resultados y gastos que originaron un valor negativo de M$196,500
y un efecto negativo por impuestos diferidos por M$10,210

Ganancia Bruta

El volumen fisico facturado acumulado a Septiembre 2014 fue de 31,193 m3, lo que representa una disminucion de 8,99% , respecto del mismo periodo

de 2013, cuando se facturaron 34,276 M3

Las variaciones de volumen se producen por un mayor volumen de estructural equivalente a 31m3 (29,958M3 2014 vs/29,989 M3 2013),mayor volumen de enchapados
de 17 M3 (170 M3 2014 VS/153 M3 2013) y menor volumen de productos especiales de 3,070m3 (1065m3 2014vs/4,134 m3 2013)

Comparando los mismos periodos, se observé un alza de 1,0 % en los precios promedio de facturacion en pesos.(M$338-2014 vs/ M$335/2013)

La menor Ganancia Bruta registrada en el periodo acumulado a Junio del ejercicio actual respecto de 2013, se explica por el aumento observado
del precio de venta ,menor produccion de terciados y un aumento del costo primo

Otros resultados

Durante el periodo acumulado del ejercicio actual, los Otros resultados totalizaron un resultado negativo de M$1,155,836,que se comparan con
un resultado negativo de M$2,435,360 en el mismo periodo del afio anterior, siendo su composicién la siguiente:

septiembre-14 septiembre-13 Diferencia Variacion
M$ M$ m$ m$



Otros ingresos por funcién 683.018 21.665 661.353 3052,63%

Gastos de Administracion - 1.558.531 - 1.850.221 291.690 -15,77%
Costos Financieros - 420.403 - 378.429 (41.974) 11,09%
Diferencias de Cambio - 74.125 - 83.308 9.183 -11,02%
Otras perdidas - 171.402 - 134.857 (36.545) 27,10%
Impuesto Renta diferido 385.607 - 10.210 395.817 - 39

Total otros Resultados - 1.155.836 - 2.435.360 1.279.524 -52,54%

Indicadores de Resultado

septiembre-14 septiembre-13 Diferencia Variacién
Ventas Valoradas
Terciados VS 10.321.324 10.437.916 (116.592) -1,12%
Placas S - 0
Enchapados VS 56.326 44.109 12.217 27,70%
Prod. Especiales y otros M$ 566.471 1.539.052 (972.581) -63,19%
TOTAL 10.944.121 12.021.077 - 1.076.956 -8,96%
Ventas Fisicas
Terciados M3 29.958 29.989 (31) -0,10%
Placas M3 - 0 #iDIV/0!
Enchapados M3 170 153 17 11,11%
Prod. Especiales y otros M3 1.065 4.134 (3.069) -74,24%
TOTAL 31.193 34276 - 3.083 -8,99%
Costos de Explotacion
Costo Primo 6.242.863 5.213.600 1.029.263 19,74%
Otros costos de Produccion 4.371.731 3.946.741 424.990 10,77%
TOTAL 10.614.594 9.160.341 1.454.253 15,88%
Indicadores de resultado
EBITDA MS* - 97.394 1.627.000 (1.724.394) -105,99%
Indicadores de Rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio % - 4,11 3,78 (7,89) -208,73%
Rentabilidad del Activo % - 2,25 2,27 (4,52) -199,12%
Resultado por accién $ - 0,57 0,54 (1,11) -205,56%
Otros
Resultado Operacional M$ - 657.494 1.074.000 (1.731.494) -161,22%
Gastos Financieros  M$ - 420.403 - 378.429 (41.974) 11,09%
Gastos de Administraciéon M$ - 1.559.531 - 1.850.221 290.690 -15,71%

*EBITDA Resultado antes de intereses, Impuestos, Depreciacion y Amortizacion.

3.- ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

la composicion de los flujos originados en el ejercicio es la siguiente:

septiembre-14 septiembre-13
M$ mM$
Flujo de efectivo originado por:
Actividades de Operacion 1.423.546 317.600 1.105.946 348,22%
Actividades de Inversién - 768.858 742.242 (1.511.100) -203,59%
Actividades de Financiamiento - 593.866 - 989.268 395.402 -39,97%
Flujo neto del periodo 60.822 70.574 (9.752) -13,82%

4.-VALORES ECONOMICOS Y DE LIBROS DE LOS ACTIVOS.

Los activos se presentan en los Estados Financieros de acuerdo a Normas Internacionales de Contabilidad y a instrucciones impartidas por la
Superintendencia de Valores y Seguros, estimandose que no existen diferencias sustanciales entre su valor economico y el de libros.

5.- SITUACION OPERACIONAL Y DE MERCADO.

Produccién.

En el periodo acumulado a Septiembre 2014 la produccion de tableros alcanzé a 28,457 M3, lo que representa una disminucion de 6,875 M3, equivalente
a una disminucion de produccion de 19,45%, respecto de los 35,332 M3 producidos en el mismo periodo de 2013.

Mercados y Ventas

Las ventas del afio 2014 alcanzaron un total de M$11,516,091 lo que representa una baja de 4,7% respecto a los M$12,084,600 del
mismo periodo del afio anterior

El precio medio de venta del metro cubico fue de M$338 lo que representd un aumento de 1% respecto al mismo periodo del afio
anterior.(M$335/m3)

La demanda local presenté una moderada baja, lo que se vié representado en una disminucion de volumenes de venta de un 4,2% alcanzando
30,456 m3(31,804 m3 en 2013)

Los mercados internacionales en cambio continuaron con su tendencia a la baja, tanto en los precios como en los volumenes, lo que llevé a que su
participacion del total de ventas cayera del 7,21% que tenia el 2013, a un 2,36% el 2014

6.-GESTION DE RIESGOS



a.-Tasa de interés

La sociedad no enfrenta un riesgo significativo frente a las variaciones de la tasa de interés, debido a que gran parte de sus deudas de corto plazo no
estan afectas a interés, y las que si lo estdn, han sido pactadas en tasas fijas por todo el periodo de pago. Por lo mismo no existe riesgo por descalce
de tasas entre activos y pasivos.

b.-Tipo de Cambio

La moneda mas utilizada por la empresa en sus operaciones de compra y venta es el peso. Debido a la existencia de algunas deudas en

dolares se ha debido reconocer en el ejercicio utilidad por diferencias de cambio.

En general, la sociedad intenta mantener un adecuado equilibrio entre sus activos y pasivos y entre sus ingresos y egresos en moneda extranjera,
para lo cual, adopta decisiones de importacion o sustitucion en funcién de la posicion cambiaria existente a la fecha critica. La sociedad ha optado
por no adquirir seguros de cambio, situacion sujeta a evaluacidn periodicamente.

c.-Precio de los comodities

Uno de los principales desafios de la empresa, ha sido especializar sus productos en busqueda de nichos de mercado diferenciados, abandonando
con ellos el mercado de los comodities. En funcion de esto, las variaciones en los precios de los comodities de la madera no afectan el precio de
los productos, con excepcion de las variaciones de los que conforman el precio de compra de las materias primas.

d.-Riesgo de los activos

Los activos fijos de edificacion, infraestructura, instalacion y equipamiento, mas los riesgos de responsabilidad que ellos originan, se encuentran
cubiertos a través de polizas de seguro pertinentes, cuyos términos y condiciones son usuales en el mercado. No obstante ello, cualquier dafio
en los activos puede causar un efecto negativo en los negocios y resultados operacionales de la Empresa.

e)Riesgo de Crédito

La exposicion de la Empresa al riesgo de crédito es atribuible principalmente a las deudas comerciales por operaciones de ventas a clientes nacionales

y extranjeros, cuyos importes se reflejan en el balance netos de provisiones. Una parte importante de las ventas de exportacion se efectda contra cartas de crédito
emitidas por bancos de primera linea, en tanto que,no obstante el buen historial de pagos que por afios ha mostrado una parte importante del resto de

los clientes, existen seguros de credito que cubren una parte significativa de las ventas de exportacion efectuadas sin esta modalidad.

El riesgo de crédito de las ventas nacionales es limitado al ser las contrapartes entidades comerciales de primera linea con altas calificaciones

crediticias.



