ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017 Y 2016.

Los principales indicadores financieros relativos al balance, son los siguientes:
LIQUIDEZ.

Los indices de liquidez para los ejercicios 2017 y 2016 son:

31/12/2017 31/12/2016
Liquidez Corriente 1,66 1,60
Razén Acida 1,66 1,60
Capital de Trabajo Neto (M$) 2.152.002 1.788.220

Los indicadores de liquidez a diciembre 2017 presentan una clara mejoria, dado que, el
capital de trabajo aumenta en MMS364 respecto del cierre de 2016, esto es un 20.3%,
manteniéndose una importante holgura en términos de capacidad para hacer frente a las
obligaciones de la Sociedad en el corto plazo.

Es asi como el balance a diciembre de 2017 presenta una posicion de liquidez favorable
con un capital de trabajo neto de MMS$2.152 y una razon corriente de 1.66 veces.

Los activos corrientes aumentan en MMS$628, esto es un 13%, manteniendo el proceso de
crecimiento ya experimentado el 2016, afio en que el incremento fue de MMS$759. Haber
crecido a este ritmo no fue una tarea facil si se considera que el 2017 fue un afo
particularmente lento para la economia y en particular para la industria.

Esta variacién obedece principalmente al aumento de los Deudores Comerciales y Otras
Cuentas por Cobrar saldo que al presente ejercicio vari6 en MMS585 (13.3%), v/s un
incremento de MMS$834 experimentado el 2016.

Por lado de los pasivos corrientes, toman mayor relevancia las obligaciones con la banca,
las que se incrementaron en MMS$142 (15%), y las Cuentas por Pagar a Entidades
Relacionadas, las que se incrementaron en MMS$103 (10.5%). Esto ultimo refleja el
compromiso de los accionistas por seguir acompafiar a la sociedad en su crecimiento.



ENDEUDAMIENTO.

Los indices de endeudamiento para los ejercicios 2017 y 2016 son:

31/12/2017 31/12/2016
Razon endeudamiento 1,38 1,49
31/12/2017 31/12/2016
Proporcién deuda C/Py (MS$) 3.238.278 88,6% 2.983.863 87,8%
L/P respecto total pasivo (MS) 417.543 11,4% 413.799 12,2%
3.655.820 100,0% 3.397.663 100,0%

Al cierre del ejercicio 2017 se muestra un pasivo exigible de MMS3.656, vale decir
MMS$258 por encima del registrado en 2016, concentrandose esta vez el 88.6% en el corto
plazo.

Con los movimientos antes descritos, tenemos que la razén de endeudamiento (leverage)
llega a 1.38 veces, indicador inferior al de 2016, producto de un crecimiento mas
acelerado del patrimonio de la sociedad, dada la incorporacion de resultado del ejercicio.
Lo anterior, incrementa la brecha al comparar este indicador con el de una industria que
en promedio se endeuda 3 veces su patrimonio.

Tal como en ejercicios anteriores, cabe recordar que, si se considera que las retenciones
por operaciones de factoring son un pasivo contingente, el leverage corregido se reduce
llegando solo a 1.31 veces. Lo anterior, habla de la solidez patrimonial, la que, sumada a
sus indices de liquidez y alto capital de trabajo, se traducen en un alto nivel de solvencia
de la Sociedad.



ACTIVIDAD

Los indices de actividad para los ejercicios 2017 y 2016 son:

31/12/2017 31/12/2016
Total de activos (MS) 6.295.414 5.684.394
Rotacion de Deudores Comerciales (veces) 0,25 0,25
Rotacién de KTB (veces) 0,24 0,23
Rotacion de patrimonio (veces) 0,48 0,48

Al comparar el total de activos, tenemos que la sociedad experimentd un crecimiento de
MMS611 entre ambos ejercicios, del cual, MMS$585 se justifica en el crecimiento de los
activos generadores agrupados en los Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar,

los que representan un 79% del activo total, proporcién superior al ejercicio 2016.

Los indices de rotacidn presentados se ven distorsionados ya que la empresa refleja como

ingresos solo los intereses devengados por las operaciones de Factoring, pero no el valor
de los documentos adquiridos. Despejada dicha distorsién la cartera rota mas 5 veces en

el afio.




RENTABILIDAD

Los indices de Rentabilidad para los ejercicios 2017 y 2016 son:

31/12/2017 31/12/2016
Rentabilidad del patrimonio 15,43% 15,19%
Rentabilidad del activo 5,61% 5,31%
Utilidad (Pérdida) por accién ($) 196,62 168,07

Los indicadores de rentabilidad mejoraron respecto de los de 2016, con una rentabilidad
del patrimonio (ROE) y del activo (ROA) a diciembre de 2017, que alcanzaron el 15.43% y

5.61% respectivamente.

Estos indicadores se comparan favorablemente con los exhibidos por la industria,
teniendo en consideracién el bajo apalancamiento que presenta la sociedad, el que llega
solo a 1.38 veces. Al igual que el ejercicio anterior, sigue siendo un objetivo principal
incrementar el ROE, lo que claramente se materializard en la medida que la sociedad siga
aumentando su apalancamiento, tarea que sigue estando dentro de los objetivos

estratégicos de la administracidn.

RESULTADOS

Los indicadores de Resultados para los ejercicios 2017 y 2016 son:

31/12/2017 | 31/12/2016
M$ M$
Ingresos de actividades ordinarias 1.266.925 1.086.351
Costo de ventas (225.479) (223.033)
Gasto de administracion (657.112) (581.389)
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 395.854 332.947
RAIIDAIE 384.335 281.929
Ganancia (pérdida) 352.863 301.627




De la tabla anterior, en la que se presenta el Estado de Resultado de CFC Capital a
diciembre 2017, se desprende que los ingresos de explotacion acumulados se
incrementaron en un 16.6% respecto de 2016, por sobre el crecimiento experimentado el
2016, que fue de 15.8%.

A diciembre de 2017 se presentan ingresos por MMS$1.267, con un margen de explotacién
de MMS1.041, lo que equivale a un 82.2%, cifra que esta por sobre el margen de 2016,
que solo llego a 79.5%. En esta oportunidad ademas de un incremento en términos
absolutos, se evidencia un incremento en términos relativos, lo que es reflejo del esfuerzo
de la administracidon por acceder a mas y mejores fuentes de financiamiento.

Por el lado de los costos, la sociedad incrementd los Gasto de Administracidon y Venta,
principalmente porque su nivel de colocaciones estuvo por encima de las vistas durante el
afio 2016, con el consiguiente aumento en la porcion variable de las remuneraciones,
ademas de que se vio potenciado el equipo comercial hacia fines del ejercicio. Lo anterior
lleva el Resultado Operacional a MM$384, cifra 36% superior a la mostrada en 2016.

En consecuencia, la operacién gand eficiencia, ya que tanto los Costos de Venta como los
Gastos de Administracién avanzaron, en conjunto, en menor proporcién con un 9.7%
(1.1% y 13% individualmente).



