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I.- Análisis comparativo

El comportamiento de activos y pasivos al 31 de marzo de 2014 en comparación al 31 de
diciembre de 2013, es el siguiente:

I.1 Estado de situación financiera

Estado de situación financiera consolidado 31-03-2014 31-12-2013 Variación
M$ M$ M$ %

ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes al efectivo 1.745.272 3.894.573 (2.149.301) (55%)

Otros activos financieros 478.819 468.336 10.483 2%

Otros activos no financieros 188.638 115.469 73.169 63%

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 624.817 459.009 165.808 36%

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 63.403 62.883 520 1%

Inventarios 421.554 289.667 131.887 46%

Activos por impuestos corrientes 43.430 43.430 - 0%

3.565.933 5.333.367 (1.767.434) (33%)

ACTIVOS NO CORRIENTES
Otros activos financieros 15.378 15.378 - 0%

Otros activos no financieros 35.776 268.658 (232.882) (87%)

Activos intangibles distintos de la plusvalía, neto 1.246.191 1.042.752 203.439 20%

Propiedades, planta y equipo, neto 2.964.427 422.039 2.542.388 602%

Propiedades de inversión, neto 173.824 173.824 - 0%

Activos por impuestos diferidos 296.775 259.836 36.939 14%

4.732.371 2.182.487 2.549.884 117%
ACTIVOS TOTALES 8.298.304 7.515.854 782.450 10%

PASIVOS CORRIENTES
Otros pasivos financieros 1.255.127 991.328 263.799 27%

Cuentas por pagar a entidades  relacionadas 24 24 - 0%

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 1.521.781 950.800 570.981 60%

Pasivos corrientes por beneficios a empleados 85.669 120.442 (34.773) (29%)

Pasivos por impuestos 10.244 9.015 1.229 14%

Otros pasivos no financieros 57.873 58.233 (360) (1%)

2.930.718 2.129.842 800.876 38%

PASIVOS NO CORRIENTES
Otros pasivos financieros 568.742 490.019 78.723 16%

Pasivos por impuestos diferidos 303.536 259.335 44.201 17%

Provisiones 3.318 3.318 - 0%

Otros pasivos no financieros 14.796 14.610 186 1%

890.392 767.282 123.110 16%

PATRIMONIO NETO
Capital emitido 2.415.026 2.415.026 - 0%

Gananias acumuladas 2.062.759 2.204.295 (141.536) (6%)

Otras reservas (591) (591) - 0%

4.477.194 4.618.730 (141.536) (3%)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 8.298.304 7.515.854 782.450 10%
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Activos corrientes

El activo corriente presentó una disminución neta de M$ 1.767.434 respecto de las cifras
presentadas en diciembre de 2013.

En términos de cuentas contables, esta disminución se refleja principalmente en Efectivo y
equivalentes al efectivo por M$ 2.149.301, debido al pago realizado por el 90% restante de
las oficinas corporativas de la Compañía, en el edificio ubicado en Av. Las Condes 7700.

Compensado por un aumento de los deudores comerciales en M$ 165.808, debido
principalmente a mayores ventas, lo que implica un aumento en el tramo no vencido por
M$ 180.795, equivalentes a un 92% de aumento de este tramo.

Asimismo, existe un aumento de los inventarios en M$ 131.887, equivalentes a un 46%
superior a lo registrado en diciembre de 2013, debido a mayores importaciones de
productos destinados a la venta.

Activos no corrientes

Los activos no corrientes al 31 de marzo de 2014 aumentan en M$ 2.549.884, equivalente
al 117% en relación al saldo registrado al 31 de diciembre de 2013, lo que se explica
principalmente al incremento en el rubro Propiedades, planta y equipos por M$ 2.542.388,
debido a la compra del 90% restante de las oficinas corporativas por M$ 2.173.173 y el
traspaso contable del 10% de la promesa de compraventa por M$ 230.981 desde el rubro
Otros activos no financieros.

Pasivos corrientes

Los pasivos corrientes al 31 de marzo de 2014 aumentan un 34% en relación al 31 de
diciembre de 2013, que se explica principalmente por el aumento del rubro Otros pasivos
financieros de M$ 263.799, equivalente a un aumento del 19% respecto del saldo registrado
al 31 de diciembre de 2013. Dicho aumento se debe a mayores préstamos bancarios de
capital de trabajo, para financiar la inversión en las nuevas oficinas corporativas.

Adicionalmente, el rubro Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar presentan un
aumento de M$ 570.980, debido al incremento de compras relacionadas con productos para
la venta y por compras relacionadas con la construcción de las oficinas corporativas.

Patrimonio

El patrimonio total disminuye en un 3% en relación al 31 de diciembre de 2013, debido a la
pérdida devengada del ejercicio por M$ 141.536.
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II.- Valoración de activos

La compañía valoriza sus activos de acuerdo a las Normas Internacionales de Información
Financiera (en adelante “NIIF”) y sus interpretaciones, emitidas por el International
Accounting Standards Board (en adelante "IASB") vigentes al 31 de diciembre de 2013 y a
las normas de la Superintendencia de Valores y Seguros, las cuales consideran supuestos y
criterios contables que son consistentes con la NIIF.

A juicio de la administración, al 31 de marzo de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 no se
observan diferencias significativas entre los valores de libros y los valores económicos de
los principales activos.

La Sociedad mantiene pólizas de seguro que, en opinión de la Administración, cubren de
manera adecuada los potenciales daños que puedan afectar los activos relevantes que posee
la empresa.

III.- Mercado y competencia

La Sociedad se dedica principalmente a efectuar inversiones en empresas subsidiarias,
constituyéndose en la empresa "holding" del Grupo Rebrisa. A través de sus subsidiarias se
desarrollan las siguientes líneas de negocios:

- Servicios de sistema de monitoreo de seguridad
- Venta de artículos de seguridad
- Arriendo de bienes inmuebles

Rebrisa S.A. es una Sociedad que tiene un giro social que le permite desarrollar actividades
de asesorías e inversiones en diversos sectores de la economía, tanto en el ámbito local
como en el extranjero, sin embargo actualmente la empresa ha concentrado sus esfuerzos en
el área de seguridad.

SecuritySat, ha logrado cumplir con los objetivos planteados, posicionando su marca en los
segmentos definidos como su mercado objetivo y consolidándose como una alternativa real
para el mercado chileno del monitoreo electrónico de seguridad. La estrategia definida para
SecuritySat, le permitió ingresar rápidamente en esta industria y actualmente ocupa el
tercer lugar en términos de tamaño, medido en número de hogares, y es la única empresa
que junto al líder del mercado, ofrece una gama de servicios de seguridad amplia, con
alternativas de monitoreo de alarmas vía telefónica y radial (inalámbrica), con vehículos de
patrullaje y reacción propios, variables claves para la diferenciación de los servicios.
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IV.- Análisis del flujo de efectivo

Flujo de efectivo 31-03-2014 31-03-2013 Variación
M$ M$ M$ %

Flujo de efectivo de actividades de operación 69.489 (210.762) 280.251 (50%)

Flujo de efectivo de actividades de inversión (2.359.510) (261.389) (2.098.121) 125%

Flujo de efectivo de actividades de financiamiento 140.719 (154.600) 295.319 (5%)

Incremento neto ( disminución ) de efectivo y equivalente al efectivo (2.149.302) (626.751) (1.522.551) 182%

Al revisar la variación de los principales componentes del flujo de efectivo registrados al
término de los períodos terminados al 31 de marzo de 2014 y 2013 se puede indicar lo
siguiente:

a) Flujos netos originados por actividades de la operación

El aumento que presenta este flujo respecto de marzo de 2013 se explica principalmente por
aumento de recaudaciones de clientes en M$ 168.210, como consecuencia de un aumento
de las ventas respecto a igual período del año 2013 y una disminución en el pago de
proveedores por compras de bienes y servicios por M$ 110.215.

b) Flujos netos originados por actividades de inversión

La disminución de los flujos netos respecto de marzo de 2013, se explica por la compra del
90% de las oficinas corporativas y por el aumento de las obras en curso, relacionadas con
dichas oficinas.

c) Flujos netos originados por actividades de financiamiento

El aumento que presenta este flujo en relación a marzo de 2013, se explica principalmente
por aumento de créditos de corto plazo. Durante el primer trimestre de 2014, se tomaron
créditos por M$ 465.925 y se realizaron pagos de préstamos por M$ 280.103.
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V.- Evolución de los índices financieros

a) Liquidez

Unidad
31-3-2014 31-12-2013

Variación
%

31-3-2014 31-3-2013
Variación

%
Liquidez Corriente Veces 1,22 2,50 -51,41% 1,22 2,60 -128,74%
Activo corriente / Pasivo corriente
Razón Acida Veces 1,07 2,37 -54,69% 1,07 2,56 -129,52%
(Activo corriente - Inventario) / Pasivo corriente

El índice de liquidez al 31 de marzo de 2014 corresponde a 1,22 (2,50 en diciembre de
2013) y se debe a la disminución de los saldos mantenidos en inversiones de depósitos a
plazo, cuyos recursos fueron utilizados en la compra de las oficinas corporativas.

Asimismo, la razón ácida al 31 de marzo es de 1,07 veces presenta una disminución
respecto de este índice a diciembre de 2013, que se explica por la disminución de los saldos
mantenidos en inversiones de depósitos a plazo, cuyos recursos fueron utilizados en la
compra de las oficinas corporativas.

Si comparamos ambos índices, liquidez y razón acida, al 31 de marzo de 2014 con igual
período del año anterior, también existe una disminución explicada por menores saldos
mantenidos en inversiones de depósitos a plazo, cuyos recursos fueron utilizados en la
compra de las oficinas corporativas.

b) Endeudamiento

Unidad
31-3-2014 31-12-2013

Variación
%

31-3-2014 31-3-2013
Variación

%
Razón de Endeudamiento Total Veces 0,46 0,39 19,46% 0,46 0,47 -1,25%
Total pasivos / Total Activos
Relación Deuda /Patrimonio Veces 0,85 0,63 36,06% 0,85 0,87 -2,06%
Total pasivos / Patrimonio atribuible a controladora
Proporción Deuda Corto Plazo: % 76,70% 73,52% 4,33% 76,70% 64,87% 18,23%
Pasivos corrientes / Total pasivos
Proporción Deuda Largo Plazo: % 23,30% 26,48% -12,02% 23,30% 35,13% -33,67%
Pasivos no corrientes / Total pasivos

La razón de endeudamiento al 31 de marzo de 2014 es de 0,46, lo que representa un
aumento respecto al 31 de diciembre de 2013 de 19,46%, debido a obtención de nuevos
créditos bancarios de capital de trabajo y aumento de operaciones de leasing. El índice de
endeudamiento respecto del 31 de marzo de 2013 se mantiene casi sin variación.
(disminución de 1,25%)

La razón deuda / patrimonio presenta un índice de 0,85 al 31 de marzo de 2014, el cual
presenta un aumento de 36,06% respecto al 31 de diciembre de 2013, dicho aumento se
explica por los nuevos créditos obtenidos durante el primer trimestre de 2014. Respecto de
igual período del año anterior, el ratio de endeudamiento corresponde a 0,85 (0,87 al 31 de
marzo de 2013).
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La proporción de deuda de corto plazo al 31 de marzo de 2014 es de 77%, respecto de 74%
para diciembre de 2013, la variación se explica principalmente por el aumento de los
créditos de capital de trabajo durante 2014 y por la disminución del patrimonio por la
pérdida devengada del ejercicio 2014 por M$ 141.536.

En comparación con igual período del año anterior, la proporción deuda patrimonio al 31
de marzo de 2014 es 77% y al 31 de marzo de 2013 es de 65%, presentando un aumento
por la obtención de préstamos de capital de trabajo en 2014 y por una disminución en el
patrimonio debido al reparto de dividendos en junio de 2013 y la pérdida devengada del
ejercicio 2014 por M$ 141.536.

VI.- Resultados

a) Variación estado de resultados

Estado de Resultados por función 31-03-2014 31-03-2013 Variación
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 1.317.800 1.177.523 140.277 12%

Costo de ventas (1.055.961) (957.266) (98.695) 10%

MARGEN BRUTO 261.839 220.257 41.582 19%

Gastos de administración (410.432) (409.886) (546) 0%

Otras ganancias (pérdidas) (7.981) 4.990 (12.971) (260%)

Ingresos financieros 46.642 104.275 (57.633) (55%)

Costos financieros (27.161) (53.679) 26.518 (49%)

Diferencia de cambio (654) 502 (1.156) (230%)

Resultados por unidades de reajuste 3.473 (3.151) 6.624 (210%)

Ganancia ( Pérdida ) antes de impuesto (134.274) (136.692) 2.418 (2%)

Ingreso (Gasto) por Impuesto a las Ganancias (7.262) 808 (8.070) (999%)

 Ganancia (Pérdida) (141.536) (135.884) (5.652) 4%

El resultado al 31de marzo de 2014 muestra una pérdida de M$ 141.536, que representa un
aumento de 4% respecto de la pérdida obtenida al 31 de marzo de 2013, que se explica
principalmente por:

 Aumento del margen bruto de 19%, debido al aumento de las ventas en 12%,
respecto de igual período del año anterior, En particular, se registró un aumento de las
ventas de servicios de sistemas de monitoreo por M$ 82.572 y un aumento de las ventas de
artículos de seguridad por M$ 69.011. Con respecto del costo de ventas, se aprecia un
aumento de los costos de M$ 98.695 correspondiente a un 10%, debido a mayores costos de
mano de obra y de materiales por el aumento de las instalaciones de sistemas de seguridad.

 Disminución de los ingresos financieros en M$ 57.633, debido a que durante el año
2014 hubo menores montos invertidos en productos financieros como depósitos a plazos y
fondos mutuos.

 Disminución de los costos financieros en M$ 26.518, debido mayores pagos de
obligaciones bancarias, lo que generó una disminución de un 49% respecto de igual período
del año anterior.
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b) Ingresos por línea de negocio

Ingresos por líneas de negocio 31-3-2014 Participación 31-3-2013 Participación Variación
M$ % M$ % M$ %

Servicios de Sistema de monitoreo de seguridad 1.099.378 83% 1.016.806 86% 82.572 8%
Servicios de guardias 7.055 1% 28.259 2% (21.204) (75%)

Venta de artículos de seguridad 180.204 14% 111.193 9% 69.011 62%
Arriendo de bienes inmuebles 31.163 2% 21.265 2% 9.898 47%

Total 1.317.800 100% 1.177.523 100% 140.277 12%

Rebrisa S.A presenta ingresos por ventas consolidados al 31 de marzo de 2014 por
M$ 1.317.800, los cuales representan un aumento de un 12% respecto de las ventas
registradas en el mismo período del año anterior. Dicho aumento se explica principalmente
por mayores ventas de sistemas de monitoreo por M$ 82.572 y de artículos de seguridad
por M$ 69.011.

Asimismo, existe un aumento de M$ 9.898 de los ingresos por arriendo y una disminución
de M$ 21.204 de servicio de guardias.

Participación de las ventas por tipo de negocio

La composición de las ventas por línea de negocio al 31 de marzo de 2014 y 2013 es la
siguiente:

La principal línea de negocio
corresponde a la venta de servicios de
sistemas de monitoreo de seguridad, el
cual representa un 83,4% del total de
ventas al 31 de marzo de 2014 (86,4%
de las ventas al 31 de marzo de 2013).

La venta de artículos de seguridad
representa un 14% del total de los
ingresos consolidados al 31 de marzo
de 2014, aumentando su proporción
respecto del año anterior en un 5%. (en
2103 representaba un 9%),
proyectando un aumento importante en
la generación de ventas para la
compañía en lo que resta del año 2014,
lo cual se encuentra alineado por el
nuevo modelo de negocio y a la venta
de elementos de seguridad.
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c) Rentabilidad

Unidad
31-3-2014 31-12-2013

Variación
%

31-3-2014 31-3-2013
Variación

%
Rentabilidad del Patrimonio % -2,90% -12,77% 77,32% -2,90% -2,35% -23,33%
Resultado neto / Patrimonio atribuible a la controladora
Rentabilidad de Activos % -1,56% -7,85% 80,08% -1,56% -1,26% -24,35%
Resultado neto / Total activos
Utilidad por acción $/acción -0,025 -0,112 78,01% -0,025 -0,026 3,97%
Resultado neto / Número de acciones

El índice de rentabilidad del patrimonio al 31 de marzo de 2014 es de -2,9%, la cual es
menor en un 77% respecto del índice presentado al 31 de diciembre de 2013 de -12,8%.
Esto se debe a que en 2014 existe una menor pérdida devengada y que a diciembre de 2013
existe una disminución en el patrimonio por el reparto de dividendos en junio de 2013 y la
pérdida devengada del ejercicio 2013 por M$ 589.692.

La rentabilidad de los activos es de -1,56% (-7,8% al 31 de diciembre de 2013), el cual
representa una mejora de 80,08% en este índice, respecto del presentado en diciembre de
2013.

La pérdida por acción al 31 de marzo de 2014 presenta un aumento de un 78,01% respecto
de la pérdida por acción al 31 de diciembre de 2013. Si comparamos este índice entre el
31 de marzo de 2014 y 2013, existe un aumento de $ 0,001, equivalente a un aumento de
3,97% respecto al año anterior, el cual se explica por una menor pérdida devengada durante
el primer trimestre de 2014 y que a diciembre de 2013 existe una disminución en el
patrimonio por el reparto de dividendos en junio de 2013 y la pérdida devengada del
ejercicio 2013


