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ANALISIS RAZONADO

Nota de la Gerencia:

Al 30 de junio de 2014 la Sociedad presenta una utilidad de M$2.329.839 cifra que se compara
positivamente con la utilidad de M$1.428.920 registrada a igual periodo de 2013.

Esto se debe al aumento de los Ingresos de Explotacion en el presente periodo (M$5.104.353 afio
2014, M$3.838.976 ano 2013), especialmente, en lo que se refiere a remuneracion por
administracion de Fondos Mutuos.

Los gastos de administracion y ventas, muestran un aumento para el presente periodo (M$2.336.977
afio 2014, M$2.163.227 aio 2013), especialmente, en lo que se refiere a gastos de remuneraciones, y
gastos de marketing y publicidad.

1) Analisis comparativo de las principales tendencias observadas entre los estados financieros
terminados al 30 de junio de:

2014 2013
M$ M$
LIQUIDEZ
Liquidez Corriente 1.86 2.15
Razoén Acida 0.78 1.34
ENDEUDAMIENTO
Razon Endeudamiento 1,02 0.76
Proporcion de la deuda a corto y largo
plazo en relacion a la deuda total 1,00 1,00
ACTIVIDAD
Total Activos 6.275.294 4.363.276
Rotacion Inventario
Permanencia Inventarios
RESULTADOS
Ingresos de Explotacion 5.104.353 3.838.976
Resulrado Operacional 2.767.377 1.675.749
GASTOS FINANCIEROS

R.A.LLD.A.LE. 2.731.030 1.635.328



BANCOESTADO S.A. ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS
Analisis Razonado

Al 30 de junio de 2014 y 2013

(En miles de pesos — M$)

Utilidad (Pérdida) después de

Impuestos 2.329.839 1.428.920
RENTABILIDAD

Rentabilidad Patrimonio V/C 37.66 29.01
Utilidad (Pérdida) por Accion 232.98 142.89

2) A juicio de la Administracion, los estados financieros y sus notas explicativas exponen en forma
razonable la situacion econdmica y financiera al 30 de junio de 2014 y 2013 respectivamente, no
existiendo por lo tanto diferencias entre los valores contables y valores econémicos y/o de mercado
de los principales activos de la Sociedad.

3) DESCRIPCION DE LOS PRINCIPALES COMPONENTES DE LOS FLUJOS DE:
a) Actividades de Operacion:

Se consideran como flujos de estas operaciones principalmente aquellos provenientes del giro de la
Sociedad y particularmente a los ingresos percibidos por comisiones cobradas por el concepto de
administraciéon del Fondo Solidez BECH y remuneraciones cobradas por la administracion de
Fondos Mutuos. Ademas de los ingresos que normalmente se clasifican en el estado de resultados
como fuera de explotacion, como es el caso de los flujos originados por ingresos financieros
producto de la administracion del portfolio de inversiones de la Sociedad.

También se consideran como flujos operacionales, los flujos originados por el pago a proveedores,
remuneraciones al personal e impuestos mensuales y anuales.

b) Actividades de Financiamiento:
Se consideran como flujo de estas operaciones los provenientes de la utilizacion de Linea de

Crédito tomadas con bancos del sistema financiero chileno, tales como Banco del Estado de Chile
(Matriz), Banco de Chile y Banco Santander-Chile.
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¢) Actividades de Inversion

Se considera como flujo de estas operaciones las inversiones e incorporacion de bienes que son
considerados como del Activo Fijo.

4) ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

A juicio de la Administracion de la Sociedad el principal factor de riesgo para BancoEstado S.A.
Administradora General de Fondos seria una disminuciéon en los fondos administrados,
produciéndose como consecuencia de esto ultimo una disminucion en la comision y/o
remuneraciones percibidas por la Sociedad.



