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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Al 31 de Diciembre de 2016

I.- ANALISIS COMPARATIVO DE LAS PRINCIPALES TENDENCIAS DE LOS
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

El comportamiento de los principales rubros de activos y pasivos entre el 31 de diciembre
de 2016 y el 31 de diciembre de 2015 es el siguiente:

ACTIVOS 31.12.2016 31.12.2015 Variacion
M$ M$ M$ %

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 16.786.267 21.546.987 (4.760.720) (22,1%)
Otros activos financieros, corrientes 298.652 572.720 (274.068) (47,9%)
Otros activos no financieros, corrientes 3.081.440 2.699.890 381550  14,1%
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 131.965.102 144.566.490 (12.601.388) (8,7%)
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes 45.968.834 53.878.649 (7.909.815) (14,7%)
Inventarios 324.775.876 294.773.561 30.002.315  10,2%
Activos por impuestos, corrientes 10.267.310 3.390.013 6.877.297 202,9%

Activos Corrientes distintos de activos no corrientes clasificados como
mantenidos para la venta

533.143.481 521.428.310 11.715.171 2,2%

Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta 525.366 566.766 (41.400) (7,3%)
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 533.668.847 521.995.076 11.673.771 2,2%
Propiedades, Planta y Equipo 192.807.639 184.593.935 8.213.704 4,4%
Activos por impuestos diferidos 19.404.834 17.303.196 2.101.638 12,1%
Otras partidas de activos no corrientes 55.596.495 55.204.406 392.089 0,7%
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 267.808.968 257.101.537 10.707.431 4,2%

TOTAL ACTIVOS 801.477.815 779.096.613 22.381.202 2,9%

Activos Corrientes

Los activos corrientes al 31 de diciembre de 2016 aumentan un 2,2% en relacion al 31 de
diciembre de 2015, lo que se explica principalmente por:

a) Efectivo y equivalente al efectivo disminuye en M$4.760.720, principalmente por una
disminucion de la actividad en el altimo trimestre del ejercicio, lo que implica menores
recaudaciones al cierre del periodo.

b) Otros activos financieros corrientes disminuyen en M$274.068, producto de un menor
registro de activos netos por derivados en moneda extranjera.

c) Otros activos no financieros corrientes aumentan en M$381.550, principalmente por
pagos anticipados de pélizas de seguros, cuya renovacion es a mayor plazo.

d) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar presenta una disminucion de

M$12.601.388, debido a las menores ventas registradas, respecto de igual periodo del
afo anterior.
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€)

f)

9)

El saldo de Cuentas por cobrar a empresas relacionadas disminuye en M$7.909.815,
principalmente por mayores saldos en operaciones de cuenta corriente mercantil con
SACI Falabella y una disminucion en los saldos mantenidos con Promotora CMR
Falabella.

Los inventarios aumentan en M$30.002.315, producto de las menores ventas obtenidas
respecto del afio anterior.

Los activos por impuestos corrientes aumentan en M$6.877.297, producto de una
mayor tasa de PPM y una menor provision de Impuesto a la renta.

Activos no corrientes

Los activos no corrientes al 31 de diciembre de 2016 presentan un incremento de 4,2% en
relacién al 31 de diciembre de 2015, explicado principalmente por:

a)

b)

Un aumento neto de M$8.213.704 de Propiedades, plantas y equipos. En el periodo
2016 las adiciones llegaron a M$44.800.575. Por otra parte, el reconocimiento de la
depreciacion alcanza los M$35.734.978, las bajas y reclasificaciones totalizan
M$851.893.

Las adiciones corresponden principalmente a las inversiones en remodelaciones vy
mejoras en las areas de logistica y operaciones.

Los activos por impuestos diferidos aumentan en M$2.101.638, explicado por el
cambio de tasa impositiva, producto de la Reforma Tributaria y la diferencia de
valorizacion tributaria y financiera del rubro Propiedades, Plantas y Equipos e
Inventarios, ademas del aumento de las provisiones para beneficios al personal, bonos e
incentivos.

Las otras partidas de activos no corrientes aumentan en M$392.089, principalmente por
la adquisicion de software para la gestion comercial.
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PASIVOS 31.12.2016 31.12.2015 Variacion

M$ M$ M$ %
Otros pasivos financieros, corrientes 46.256.283 11.391.094 34.865.189 306,1%
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 172.392.205 180.244.820 (7.852.615)  (4,4%)
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes 18.149.800 89.888.814 (71.739.014) (79,8%)
Pasivos por Impuestos, corrientes 2.946.135 3.162.870 (216.735)  (6,9%)
Provisiones por beneficios a los empleados, corrientes 29.597.755 28.203.926 1.393.829 4,9%
Otros pasivos no financieros, corrientes 21.676.467 23.616.716 (1.940.249)  (8,2%)
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 291.018.645  336.508.240
Otros pasivos financieros, no corrientes 55.396.437 81.234.524 (25.838.087) (31,8%)
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, no corrientes 166.750.000 98.750.000 68.000.000  68,9%
Otras provisiones, no corrientes 312.137 288.599 23.538 8,2%
Provisiones por beneficios a los empleados, no corrientes 21.852.440 17.589.947 4.262.493  24.2%
Otros pasivos no financieros, no corrientes 4.056.921 3.901.972 154.949 4,0%
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 248.367.935  201.765.042 46.602.893  23,1%
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 248.491.314 228.235.826 20.255.488 8,9%
Participaciones no controladoras 13.599.921 12.587.505 1.012.416 8,0%
TOTAL PATRIMONIO NETO 262.091.235 240.823.331 21.267.904 8,8%

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 801.477.815 779.096.613 22.381.202 2,9%

Pasivos corrientes

Los pasivos corrientes al 31 de diciembre de 2016 presentan una disminucion de 13,5% en
relacién al 31 de diciembre de 2015, explicado principalmente por:

a) Otros pasivos financieros corrientes aumentan en M$34.865.189, principalmente por el
traspaso a deuda corriente de la serie H de bonos, que debe ser pagada en diciembre
2017 y mayores saldos de operaciones de comercio exterior financiadas con cartas de
créditos.

b) Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar disminuyen en M$7.852.615,
principalmente por una gestién de compra acorde a las ventas y por el incremento de
operaciones de pronto pago.

c) Cuentas por pagar a entidades relacionadas disminuyen en M$71.739.014, explicados
principalmente por disminucion de deuda con SACI Falabella.

d) Los pasivos por impuestos corrientes disminuyen en M$216.735, principalmente por las
provisiones netas de impuesto a la renta de las filiales de Sodimac que son menores al
afio anterior.

e) Las provisiones por beneficios a los empleados corrientes aumentan en M$1.393.829,
por mayores saldos por pagar de impuesto Unico y retenciones.

f) Otros pasivos no financieros disminuyen en M$1.940.249, explicados principalmente
por un efecto neto entre un menor IVA débito fiscal asociado a menores ventas y a un
incremento en las ventas no despachadas a los clientes al cierre del ejercicio 2016.
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Pasivos no corrientes

Los pasivos no corrientes al 31 de diciembre de 2016, presentan un aumento de un 23,1%
respecto de los saldos al 31 de diciembre de 2015, explicado principalmente por:

a)

b)

Los otros pasivos financieros no corrientes disminuyen en M$25.838.087,
principalmente por el traspaso a deuda corriente de la serie H de bonos que debe ser
pagada en diciembre de 2017.

Las cuentas por pagar a entidades relacionadas no corrientes, presentan un aumento
de M$68.000.000, por incremento de deuda con SACI Falabella, como fue
mencionado en la letra ¢) de la explicacion de los pasivos corrientes.

Las provisiones por beneficios a los empleados no corrientes aumentan en
M$4.262.493 producto del cambio de variables de los beneficios actuariales y por el
aumento en los planes de incentivos de largo plazo para ejecutivos.

Patrimonio

El Patrimonio total aumenta en M$21.267.904, explicado por:

Utilidades generadas en el ejercicio 2016 por un monto de M$76.131.158.
Aumento por reserva de pagos basados en acciones por M$492.367.
Aumento en participacién Minoritaria de M$1.012.416.

Disminucion dividendos pagados por M$54.533.528.

Disminucion por cambio anual de variables actuariales M$1.834.509.
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I1.- VALORACION DE ACTIVOS

La compafiia valoriza sus activos de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (en adelante “NIIF”) y sus interpretaciones, emitidas por el International
Accounting Standards Board (en adelante "IASB") vigentes al 31 de diciembre de 2016.
En lo referente a los estados financieros consolidados de la Compariia al y por el afio
terminado al 31 de diciembre de 2015, éstos fueron preparados en su oportunidad de
acuerdo a instrucciones y normas de preparacion y presentacion de informaciéon financiera
emitidas por la SVS, las cuales se componen de las NIIF y normas de la SVS, incluyendo el
Oficio Circular N° 856 de octubre de 2014 de dicho organismo, que instruyd registrar en el
ejercicio 2014 contra patrimonio las diferencias en activos y pasivos por concepto de
impuestos diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de
impuestos de primera categoria introducido por la Ley 20.780, cambiando el marco de
preparacion y presentacion de informacion financiera adoptado hasta esa fecha, dado que el
marco anterior (NIIF) requiere ser adoptado de manera integral, explicita y sin reservas.

En la re-adopcion de las NIIF al 1 de enero de 2016, la sociedad ha aplicado estas normas
como si nunca hubiese dejado de aplicarlas en la preparacion de sus estados financieros. De
esa forma, no se ha optado por ninguna de las alternativas contempladas en IFRS 1
“Adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera”.

A juicio de la administracion, al 31 de diciembre de 2016 no se observan diferencias
significativas entre los valores de libros y los valores econdmicos de los principales activos.

La Sociedad mantiene polizas de seguro que cubren adecuadamente los riesgos de
deterioro, paralizacion y otros relacionados, respecto de sus activos y patrimonio, todos
controlados con compafiias de primera linea en el mercado asegurador.

I11.- PARTICIPACION DE MERCADO Y COMPETENCIA

La empresa registra una participacion de mercado estimada de 26,67% (calculado al cierre
de diciembre de 2016). Este es un mercado altamente fragmentado que incluye
mejoramiento, reparacién y mantencion del hogar, ademas de nuevas construcciones.

El calculo de participacion de mercado se determina con estudios que la Compafiia realiza
anualmente.

Sodimac S.A. tiene multiples y diversos competidores en el mercado nacional. Estan las
grandes tiendas de materiales de construccion y mejoramiento del hogar, tales como Easy y
Construmart, asi como también existe una gran cantidad de ferreterias, muchas de las
cuales estan agrupadas en cadenas como MTS, Chilemat y/o Placacentros.
Adicionalmente, existen otros competidores en productos de mejoramiento del hogar dentro
de los cuales destacan todos los hipermercados, tiendas departamentales y tiendas de
especialidad y por ultimo proveedores gque atienden directamente a clientes de empresas
constructoras.
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IV.- ANALISIS DEL FLUJO DE EFECTIVO

31.12.2016 31.12.2015 Variacion
M$ M$ M$ %

Flujos de efectivo de actividades de Operacion 161.899.706 128.853.492 33.046.214 25,6%
Flujos de efectivo de actividades de Inversion (52.580.437)  (58.807.170) 6.226.733 (10,6%)
Flujos de efectivo de actividades de Financiacion (112.946.499)  (69.929.301)  (43.017.198) 61,5%

Incremento neto (disminucion) de efectivo y equivalentes al efectivo (3.627.230) 117.021 (3.744.251)  (3199,6%0)

Al revisar la variaciéon de los principales componentes del flujo de efectivo registrados a
diciembre de 2016 y 2015 se puede indicar lo siguiente:

a) Flujos netos originados por actividades operacionales

El aumento que presenta este flujo en un 25,6% respecto de diciembre 2015, se explica
principalmente porque el incremento de los cobros provenientes de las ventas de bienes y
prestaciones de servicios y otros cobros de la operacion a crédito, fue superior al
incremento del pago a proveedores por el suministro de bienes y servicios, personal y otros
pagos de la operacion, no obstante, este Gltimo indicador se mantuvo constante respecto de
diciembre 2015. Lo anterior se explica por mayores niveles de ventas en el segmento de las
personas.

b) Flujos netos originados por actividades de inversién

La disminucion de este flujo en un 10,6%, se explica principalmente por menores
desembolsos por inversiones en propiedades, plantas y equipos respecto el afio anterior, en
el afio 2015 se realiz6 apertura de Homecenter Coronel, Imperial Puerto Montt y
Homecenter Copiapo.

c) Flujos netos originados por actividades de financiamiento
Este flujo presenta mayores desembolsos netos de un 61,5% en relacién a diciembre 2015,
principalmente por una disminucion en los préstamos netos con empresas relacionadas, a

consecuencia de la mayor generacién de flujos provenientes de la operacion, ademas
realizaron mayores desembolsos por instrumentos de derivados e intereses.
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V.- ADMINISTRACION DEL RIESGO

La Compafiia tiene cubiertos los frentes de riesgo del tipo comercial, debido a que su
cartera de clientes es amplia, en todos los segmentos socioecondémicos y en todo el pais, en
tanto que la relacion comercial de productos y servicios estd atomizada en muchos
proveedores, no existiendo la dependencia de un proveedor en particular. Por otra parte,
los principales activos de la Compafiia estan debidamente asegurados, mediante pdlizas de
seguro contratadas con compaiiias de reconocida solvencia en la plaza.

Los principales riesgos a que se ve enfrentada la compafiia son de tipo financiero, como los
siguientes:

a) Riesgo de tipo de cambio

Sodimac importa un porcentaje relevante de los productos que comercializa y estos generan
pasivos en moneda extranjera (délares americanos y otras monedas).

Considerando que el peso chileno esta expuesto a fluctuaciones de su valoracion respecto
del ddlar americano y otras monedas, Sodimac S.A. cubre una parte de estos pasivos en
moneda extranjera mediante activos valorizados con la misma moneda extranjera y/o
instrumentos derivados.

b) Riesgo de tasa de interés e inflacion

Este riesgo esta acotado ya que el 16,3% de la deuda financiera de la compafia se
encuentra a tasa variable y por lo tanto el 83,7% corresponde a tasas de interés fijas y con
vencimientos a diferentes plazos, donde destacan las emisiones de bonos y créditos
bancarios. Al 31 de diciembre de 2016, un 64,6% de la deuda financiera de la Compafiia
estd expresada en UF.

¢) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida para la compaiiia en el evento que un cliente u
otra contraparte no cumpla con sus obligaciones contractuales.

Para gestionar el riesgo de crédito de la cartera de cuentas por cobrar propias de la
explotacion, la Compaiiia asigna una linea de crédito a cada cliente, producto de un analisis
de sus aspectos financieros y de mercado.

Adicionalmente, la sociedad cuenta con seguros de crédito, garantias reales y avales como

resguardo de la cartera, en la medida que cada caso lo amerite, para mitigar posibles efectos
de pérdidas de recuperacion.
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VI.- PERSPECTIVAS

La compafiia esta trabajando en la apertura de dos nuevas tiendas para el afio 2017, siendo
la primera de ellas Homecenter Los Dominicos que espera abrir en el primer semestre y la
segunda tienda Homecenter La Serena para el segundo semestre. Se esta avanzando en
algunas aperturas para el primer trimestre del 2018. Por otro lado, se continGa con los
trabajos en el Centro de Distribucion Lo Espejo, para potenciar su plan de crecimiento y el
desarrollo de la venta a distancia. Finalmente, se sigue con el mejoramiento continuo de
los procesos de negocio para incrementar la productividad de la operacion.

VIIl.- EVOLUCION DE LOS INDICES FINANCIEROS

a) Liquidez

Unidad 31.12.2016 31.12.2015 % var.
Liquidez corriente Veces 1,83 1,55 18,1%
Razén 4cida Veces 0,72 0,68 5,9%

Al comparar el indice de liquidez corriente de diciembre 2016 con el de diciembre de 2015,
se aprecia un aumento de 18,1%, debido al aumento de los activos corrientes de un 2,2% y
una disminucion en los pasivos corrientes de un 13,5%.

En cuanto al aumento de 5,9% mostrado en el indicador de razén acida, ésta se explica

porque los activos corrientes, depurados de los inventarios disminuyen en 8,1%, mientras
que los pasivos corrientes disminuyen en 13,5%.

b) Endeudamiento

Unidad 31.12.2016 31.12.2015
Raz6n de endeudamiento Veces 2,06 2,24 (8,0%)
Deuda corriente a deuda total % 53,95 62,52 (13,7%)
Deuda no corriente a deuda total % 46,05 37,48 22,9%

La razon de endeudamiento disminuye en 8%, dado que los pasivos totales aumentan en
0,2%, mientras que el patrimonio aumenta en un 8,8%.

Cobertura de gastos financieros Unidad 31.12.2016 31.12.2015 % var.
Veces 5,64 111 (49,2%)

La cobertura de gastos financieros disminuye en 49,2%, debido a que el resultado antes de

impuestos e intereses disminuye en un 3,3%, mientras que los costos financieros sin
reajustes aumentan en un 90,2%.
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¢) Actividad

Unidad 31.12.2016 31.12.2015
Total de activos M$ 801.477.815 779.096.613 2,9%
Inventario Promedio M$ 288.361.309 280.757.281 2, 7%
Rotacién de inventarios Veces 4,86 4,92 (1,2%)
Permanencia de inventarios Dias 74,00 73,12 1,2%

La permanencia de inventarios aumenta principalmente por menores ventas en el Gltimo
trimestre, aun cuando la empresa realizd gestiones para una mejor administracion del
inventario. Para los efectos de determinar estos indicadores, se considera el costo de
explotacion anual, respecto de los inventarios promedio mensuales.

d) Resultados

Unidad 31.12.2016 31.12.2015 Var.
Ingresos de explotacion M$ 2.000.746.660 1.967.839.489 32.907.171 1,7%
Costos de explotacion M$ (1.402.801.149) (1.382.200.463) (20.600.686) 1,5%
Ganancia Bruta M$ 597.945.511 585.639.026 12.306.485 2,1%
Gastos de adm. y ventas * M$ (480.405.722) (467.251.132)  (13.154.590) 2,8%
Resultado operacional 2 M$ 117.539.789 118.387.895 (848.106)  (0,7%)
Resultado no operacional 3 M$ (17.744.231) (4.223.606) (13.520.625) 320,1%
RALIDAIE.* M$ 160.641.752 161.292.561 (650.809)  (0,4%)
Utilidad antes de impuestos M$ 99.795.558 114.164.289  (14.368.731) (12,6%)
Impuestos M$ (21.782.972) (23.439.065) 1.656.093 (7,1%)
Utilidad después de impuestos M$ 78.012.586 90.725.224  (12.712.638) (14,0%0)
Atribuible a no controladores M$ 1.881.428 1.651.401 230.027  13,9%

Atribuible a controladores 76.131.158 89.073.823  (12.942.665)

!Corresponde a la suma de los costos de distribucion, gastos de administracion y otros gastos por funcion.

2Corresponde a la Ganancia bruta (margen) menos los gastos de administracion y ventas.

3Corresponde a las sumas netas de Otras ganancias (pérdidas), Ingresos financieros, Costos financieros, Diferencias de
cambio y Resultados por unidades de reajustes.

“Resultado antes de costo financiero, impuestos a las ganancias, depreciaciones y amortizaciones.

La disminucién experimentada por la utilidad después de impuestos atribuible a
controladores es de un 14,5% en los periodos comparados, se explica por lo siguiente:

e La ganancia bruta crece un 2,1%, donde los ingresos crecen en un 1,7% (ver
gréficos) y los costos en un 1,5%. Por otra parte, se consolidaron las aperturas y
remodelaciones de 2015 y se efectuaron nuevas mejoras en la gestion comercial.
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Ingresos de la Explotacion Consolidado
MM$
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Sodimac Imperial

e El gasto de administracion y ventas aumenta un 2,8%, explicado principalmente por
mayores gastos de arriendos inmuebles, gastos de depreciacién, gastos de
tecnologia, costos de los servicios basicos y costos laborales, los cuales han sido
compensados, en parte, por una mayor eficiencia en el rubro logistico.
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e El resultado no operacional, presenta pérdidas por M$17.744.231, lo que significa
una menor utilidad de M$13.520.625 respecto del ejercicio 2015. Lo anterior incide
de manera principal en los resultados de 2016. El resultado no operacional se
explica en su mayoria, por el efecto del tipo de cambio dada la apreciacion del peso
durante el periodo y mayor gasto financiero por una mayor deuda a largo plazo,
como fue mencionado en el punto c) del pasivo corriente y b) del pasivo no
corriente. Adicionalmente, durante el 2015 se reconocieron las devoluciones de las

Compafiias de Seguros por siniestros.

e En el 2016 la tasa de impuesto de primera categoria aumento un punto y medio

afectando el resultado final de la empresa.

e) Rentabilidad

Unidad 31.12.2016 31.12.2015 Var.

Rentabilidad del patrimonio ° %
Rentabilidad del activo ® %
Rendimiento activos operacionales ! %
Utilidad por accion ® $/accion
Margen bruto %
Resultado operacional / Ingresos de explotacion %
Gastos financieros / Ingresos de explotacion %
Gastos de adm. ventas / Ingresos de explotacion %

® Ganancia sobre patrimonio promedio.

6 Ganancia sobre activos promedios.

" Resultado Operacional sobre activos operacionales promedios.

8 Resultado de la controladora sobre acciones vigentes de Sodimac S.A.

31,02
9,87
17,25
4,29
29,89
5,87
1,07
24,01

34,84
12,09
18,36
5,02
29,76
6,02
0,57
23,74

(3,81)
(2,22)
(1,11)
(0,73)
0,13
(0,15)
0,50
0,27

La rentabilidad del patrimonio disminuye 3,81 puntos porcentuales, con respecto a
diciembre de 2015, lo que se explica principalmente por la disminucion del patrimonio
promedio de 3,4% y la disminucion de las utilidades en un 14%.

La rentabilidad del activo disminuye 2,22 puntos porcentuales, debido a que los activos
promedios aumentan en un 5,3%, mientras que la utilidad disminuye en un 14%.

Por su parte, el indicador de rendimiento de los activos operacionales disminuye en 1,11
puntos porcentuales, ya que el resultado operacional (excluidos los otros ingresos y
egresos) disminuye en un 0,7%, mientras que los activos operacionales promedios

aumentan en un 5,7%.
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Para estos efectos, se consideran activos operacionales: el Efectivo y equivalentes al
efectivo, Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, Inventarios, Activos por
impuestos corrientes, Otros activos no financieros corrientes, Propiedades, plantas y
equipos, Cuentas por Cobrar no corrientes y Activos intangibles.

La disminucion de la utilidad por accion se explica por una menor utilidad de la

controladora de 14,5%, el numero total de acciones al cierre de ambos ejercicios es el
mismo y corresponde a 17.758.158.202.

Pagina 12 de 12



