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Analisis Razonado BTG Pactual Chile S.A. Administradora General de Fondos al 30 de
septiembre de 2013

Rut.: 96.966.250-7
Razoén Social: BTG Pactual Chile S.A. Administradora General de Fondos

El presente andlisis esta efectuado por el periodo terminado al 30 de septiembre de 2013 y
comparado con igual periodo del afio anterior.

El estado de resultados integrales al 30 de septiembre de 2013, muestra una utilidad de
M$155.826.-, con una disminucion del 23,50% respecto del mismo periodo del afio anterior. Esto
se explica principalmente por la disminucion de los ingresos ordinarios alcanzando los
M$13.177.040.-, mostrando una disminucién del 10,26% respecto del mismo periodo del afio
anterior, debido principalmente a que los patrimonios de los fondos administrados disminuyeron
respecto al mismo periodo del afio anterior.

A continuacion, se presenta un cuadro resumen comparativo del Estado de Situacion Financiera al
30 de septiembre de 2013 y 31 de diciembre 2012:

Al 30 de septiembre Al 31 de diciembre Variaciéon
Estado de Situacion Financiera de 2013 de 2012 septiembre 2013-diciembre 2012
M$ M$ M$ %
Activos Corrientes 7.143.880 7.179.435 (35.555) -0,50%
Activos No Corrientes 1.622.309 969.093 653.216 67,40%
Total Activos 8.766.189 8.148.528 617.661 7,58%
Pasivos Corrientes 3.234.015 2.768.698 465.317 16,81%
Pasivos No Corrientes - 3.482 (3.482) -100,00%
Patrimonio Neto 5.532.174 5.376.348 155.826 2,90%

Total Pasivos y Patrimonio 8.766.189 8.148.528 617.661 7,58%
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De este cuadro comparativo respecto de las variaciones septiembre 2013 a diciembre 2012, se
puede destacar lo siguiente:

a. El activo corriente presenta un disminucion de 0,5%, lo que se explica por:

- Un aumento de un 11,12% de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
corriente, respecto a diciembre 2012.

- Un disminucion de un 46,11% de otros activos financieros corrientes respecto a diciembre
2012, debido a una disminucion del valor de mercado de las cuotas de Fondo de Inversion.

- Una disminucion de un 44,6% del activo por impuestos corriente, respecto a diciembre
2012, debido devolucion de impuestos de afios anteriores.

b. El activo no corriente, presenta una aumento del 67,4%, la que se explica por:

- Una aumento en propiedad planta y equipos respecto a diciembre 2012 debido a un
incremento en las adiciones.

c. El pasivo corriente presenta un aumento del 16,81%, el que se explica por:

- Un considerable aumento de las cuentas por pagar empresas relacionadas, respecto a
diciembre 2012.

d. El patrimonio presenta un aumento de 2,9%, el que se explica por:

- Un aumento de un 25,64% de las Ganancias Acumuladas, respecto a la utilidad del
periodo 2013.
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A continuacion se presenta un cuadro resumen comparativo del Estado de Resultados Integrales

al 30 de septiembre de 2013 y 2012.

Al 30 de septiembre Al 30 de septiembre Variaciéon
Estado de Resultados de 2013 de 2012 septiembre 2013-septiembre 2012
MS$ MS$ MS$ %
Total Ingresos Ordinarios 13.177.040 14.683.360 (1.506.320) -10,26%
Costo de Ventas (10.242.150) (10.819.539) 577.389 -5,34%
Ganancia Bruta 2.934.890 3.863.821 (928.931) -24,04%
Gastos de Administracion (2.603.144) (3.354.614) 751.470 -22,40%
Costos Financieros - 125 (125) -100,00%
Otros Ganancias (perdidas) (132.039) (235.003) 102.964 -43.81%
Resultado Antes de Impuesto 199.707 274.329 (74.622) -27,20%
Impuesto a las Ganancias (43.881) (70.629) 26.748 -37,87%
Ganancia (Perdida) del Ejercicio 155.826 203.700 (47.874) -23,50%

El Estado de Resultados a septiembre 2013, se compara negativamente con el mismo periodo del
aflo anterior, mostrando una disminucion en el resultado del periodo de un 23,5%, generado
principalmente por la disminucidn de los ingresos ordinarios.

Del total de ingresos ordinarios durante el primer semestre del 2013, la disminucion 10,26% se
explica por una disminucion del patrimonio de los fondos administrados por la sociedad, respecto

del mismo periodo del afio 2012.
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A continuacion, se presenta un cuadro comparativo de los principales indices financieros de la
sociedad al 30 de septiembre de 2013, 31 de diciembre de 2012 y 30 septiembre 2012.

Al 30 de septiembre

indices Financieros de 2013
MS$

Liquidez Corriente ( veces) 2,21
Razén Acida ( veces) 0,54
Razdn de Endeudamiento ( veces) 0,58
PROPORCION DE
ENDEUDAMIENTO
Pasivos Corrientes 100,00%
Pasivos No Corrientes 0,00%
Rentabilidad del Patrimonio 2,82%
Rentabilidad del Activo 1,78%
Porcentaje del Margen Sobre los 22.27%
Ingresos
Rentabilidad Sobre los Ingresos 1,18%
Ganancia por Accion 7.373,94
Capital de Trabajo 3.909.865
Total Ingresos Ordinarios 13.177.040
Costo de Ventas (10.242.150)
Margen Bruto 2.934.890
Gastos Financieros -
Resultado del Periodo 155.826

Al 31 de diciembre Al 30 de septiembre
de 2012 de 2012

M$ MS$

2,59 2,87

0,53 0,03

0,52 0,43

99,87% 99,37%

0,13% 0,63%

4,31% 3,81%

2,84% 2,66%

31,45% 30,59%

1,19% 1,39%

10.963,61 9.639,41

4.410.737 4.288.013

19.523.994 14.683.360

(13.383.293) (10.191.960)

6.140.701 4.491.400

(74.561) (43.361)

231.683 203.700

La liquidez corriente, disminuyo en el periodo 2013, respecto del 2012 principalmente por al

aumento de los pasivos corrientes.

La Razon Acida, aumento en el periodo 2013, respecto del 2012 principalmente por el aumento

del efectivo y equivalente al efectivo.

El aumento de la razon de endeudamiento respecto del periodo anterior, se explica principalmente
por la aumento de las cuentas por pagar que posee la empresa.
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A continuacion, se presenta un cuadro comparativo de los principales flujos netos de la sociedad a
la fecha y a igual periodo del afio anterior, originados por las actividades operacionales, de
inversion y de financiamiento.

Al 30 de septiembre Al 30 de septiembre Variacion
Flujos de Efectivo de 2013 de 2012 septiembre 2013-septiembre 2012
MS$ MS$ MS$ %
Actividades de Operacion 642.215 (1.088.458) 1.730.673 159,00%
Actividades de Inversion (955.884) 1.844.713 (2.800.597) -151,82%
Actividades de Financiacion 565.700 (1.446.796) 2.012.496 139,10%
Flujos Neto del Periodo 252.031 (690.541) 942.572 136,50%

Segiin el cuadro anterior, se desprende que la sociedad presenta un aumento de flujos de
operacion del 2013 respecto de igual periodo anterior. Esto se explica principalmente por una
disminucion en el pago de proveedores e impuestos.

El flujo negativo de las actividades de inversion para el 2012, se explica por la compra de activo
fijo.

El flujo positivo de las actividades de financiacion corresponde a importes recibidos por
préstamos de corto plazo.



