ANALISIS RAZONADO

Analisis comparativo de algunos indicadores financieros

Liquidez Corriente 1,34 1,43

La sociedad entre los periodos de diciembre 2015 y diciembre 2016 disminuye su nivel de liquidez,

debido al aumento de la deuda a corto plazo.

Deuda Total / Patrimonio 241% 206%
Deuda corto plazo / Deuda total 100% 100%
Pasivos Bancarios / Deuda Total 88% 86%

94% 95%

Cartera bruta / Activos Totales
Se aprecia una variacién de los niveles de apalancamiento de los periodos en cuestién, esto
producto del mayor stock en el udltimo periodo (+1,5%), menor patrimonio (-7,81%) vy

aprovechamiento de lineas bancarias.

La variacién del patrimonio neto se debié a una menor capitalizacién de parte de las utilidades
retenidas sumado a las generadas en el ejercicio. El endeudamiento de la empresa corresponde
integramente al corto plazo, los pasivos bancarios en el periodo en cuestién presentan un aumento

del 11,06%.

Total Activos M$S 9.538.918 9.292.777
Activos Corrientes M$ 9.035.909 8.972.817

Los activos de la empresa estdn compuestos casi exclusivamente por activos de corto plazo,
representados por documentos adquiridos bajo operaciones de factoring. Los Activos corrientes

aumentaron un 0,7% en el periodo presentado.

La composicién de la cartera de documentos, segun tipo de documento es:

83,3% 87,0%
16,7% 13,0%

Facturas
Cheques y otros documentos

La cartera de documentos bajo analisis refleja una importante concentracién en facturas,
manteniendo una adecuada distribucion en otro tipo de instrumentos de manera de lograr cierta
diversificacion en estos, pero siempre buscando una mayor certeza de pago en los documentos

adquiridos.



Cartera Morosa / Cartera Bruta 20,8% 17,6%

Cartera Morosa / Patrimonio 66,8% 51,4%
Provisiones y castigos / Cartera bruta 7,5% 5,2%
Provision / Cartera Bruta 6,8% 4,1%
Provision / Cartera Morosa 32,7% 23,2%

Todo documento impago desde 1 dia de atraso constituye Cartera Morosa. Sin embargo, para
efectos de calculo de provisiones se hace una diferencia dependiendo del tipo de documento.

Las colocaciones de la organizacidn se concentran principalmente en facturas. Los niveles de
morosidad muestran un aumento, al igual que las provisiones, mientras que el monto de castigos
disminuyd en un 36%, dentro del periodo analizado.

Mora > 30 dias / Cartera Bruta 9,6% 5,7%

Mora > 60 dias / Cartera Bruta 5,3% 1,8%

Mora > 90 dias / Cartera Bruta 4,9% 1,5%
Prov. / Mora >90 dias 138,3% 265,8%

Lo anterior, conlleva a que los indicadores de morosidad se vieran impactados negativamente, sin
embargo, si consideramos aquellos casos reconocidos como de dificil recuperacion, estos se
encuentran integramente provisionados.

Ingresos de Actividades Ordinarias M$ 2.027.249 2.244.316
Costo de Ventas M$ - 600.135 - 287.358

Gastos de Administracién M$ - 1435644 - 1.553.861
Ganancia antes de impuesto a la renta M$ 611 410.563
Total Resultado Integral M$ 43.522 382.044

Las ganancias antes de impuesto disminuyeron un 99,85% y la Utilidad del Ejercicio lo hizo un
88,77% comparando los periodos 2015 y 2016. Este resultado se explica fundamentalmente por una
baja en la actividad econdmica general, acompafiada del alza en los costos de venta, principalmente
por provisiones de deterioro de cartera y en menor medida por gastos financieros.

Rentabilidad sobre Patrimonio 1,6% 12,6%
Resultado operacional / Cartera bruta -0,1% 4,6%
Rentabilidad sobre Activos 0,5% 4,1%
Ingresos de Actividades Ordinarias / Activos 21,3% 24,2%
Resultado operacional / Activos -0,1% 4,3%

G.A.V / Margen de explotaciéon 101% 79%



