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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014y 2013

1.- INTRODUCION

Con fecha 7 de octubre de 2013 Comder Contraparte Central S.A. recibio, de la Superintendencia
de Valores y Seguros, la autorizacion de existencia y aprobacion de sus Estatutos, quedando
pendiente la aprobacion de las Normas de Funcionamiento y por ende el inicio de las operaciones.
Al 31 de diciembre de 2014, esta situacion se mantiene, por lo que la Sociedad no ha comenzado a
generar ingresos, presentando pérdidas tanto acumuladas como en el periodo. Por este motivo el
ambito en que se desarrolla el presente analisis corresponde al de una entidad en proceso de
desarrollo y puesta en marcha. Es asi como la Sociedad, considerando aquellos aspectos que le son
aplicables y factibles de analizar, ha calculado sélo indices de liquidez y de endeudamiento, los que
provienen del Estado de Situacién Financiera.

2.- ESTADO DE RESULTADO

De acuerdo a lo expuesto en la Introduccidn, a continuacidén va un resumen del Estado de
Resultados al cierre de diciembre de 2014 y 2013, que se encuentra en el cuerpo principal de los
Estados Financieros presentados.

01-01-2014a | 01-07-2013a VARIACION (2014 - 2013)
31-12-2014 30-12-2013
ESTADO DE RESULTADOS (RESUMEN) MS MS MS %
Gastos de administraciéon (desarrollo y puesta en marcha) -2.371.154 -280.275( -2.090.879 -746,01
Ganancias(pérdidas) de actividades financieras 294.089 38.357 255.732 666,72
Ganancia (pérdida), antes de impuestos -2.077.065 -241.918( -1.835.147 -758,58
Gasto porimpuesto a las ganancias (impuestos diferidos) 622.849 60.176 562.673 935,05
Resultado del ejercicio -1.454.216 -181.742 -1.272.474 -700,15

Al encontrarse en desarrollo y alin no comenzar a generar ingresos, la Sociedad presenta un
resultado negativo, al cierre de ambos periodos, ocasionado por los gastos de administracién del
proceso de desarrollo y puesta en marcha, los que se ven aminorados por el resultado financiero y
los gastos positivos por impuestos, que corresponden a impuestos diferidos.



3.- ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
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A continuacién se presenta un resumen del Estado de Situacion Financiera, al cierre de diciembre

de 2014 y al cierre de diciembre de 2013, con sus respectivas variaciones.

BALANCE 31-12-2014(31-12-2013| VARIACION (2014 - 2013)
ACTIVOS MS MS MS %
Activos corrientes 5.392.589| 5.165.899 226.690 4,39
Activos no corrientes 4.435.406| 3.295.146 1.140.260 34,60
Total activos 9.827.995| 8.461.045 1.366.950 16,16
BALANCE 31-12-2014(31-12-2013| VARIACION (2014 - 2013)
PASIVOS Y PATRIMONIO MS MS MS %
Pasivos corrientes 1.079.600( 2.160.068 -1.080.468 -50,02
Pasivos no corrientes 0 728.749 -728.749 -100
Patrimonio neto 8.748.395| 5.572.228 3.176.167 57
Total pasivos y patrimonio | 9.827.995| 8.461.045 1.366.950 16,16

Activos Corrientes: El aumento se explica fundamentalmente, por el IVA crédito fiscal acumulado,

gue se origina porque la Compafiia no tiene IVA débito, ya que al no estar operando no tiene
ingresos que facturar. Al cierre del afio dicho IVA acumulado totaliza MMS 213. Los MMS 13
restantes, corresponden a gastos pagados por anticipados, originados por mantenciones de
licencias y hardware, cuya contratacion inicial se realizé durante el afio 2014.

Activos no Corrientes: Para este item, el aumento se explica fundamentalmente, en la adquisicion

inicial de activos cuya materializacion se llevé a cabo luego del inicio del arriendo de la oficina de
la Compaiiia, el 01 de enero de 2014. Estas adquisiciones corresponden a la contratacion de la
habilitacién de la oficina, la adquisicion del mobiliario, equipamiento computacional de la oficina,
y hardware base para el desarrollo del servicio de la Cdmara. Este monto fue de MMS 389. El resto
de la variacién corresponde al activo por impuesto diferido de MMS 681.

Pasivos Corrientes: La disminucion de este item, se origina fundamentalmente, en el pago por la

primera fase del desarrollo del software solucién base de la cdmara, mas el 59,3% del total de las
licencias. El pago total realizado fue de MMS 2.382. Este monto es aminorado por el aumento en
provision de vacaciones producto de una dotacién mayor en 2014, el aumento en otros
proveedores y otras provisiones varias.

Pasivo no Corriente: La disminucidn total de este item se explica porque el monto registrado al

cierre de 2013, pasé a formar parte del proveedor extranjero registrado como activo corriente y a
su vez, parte de él fue pagado, segun se explica en el titulo anterior.

Patrimonio Neto: La variacién positiva se explica fundamentalmente por los pago de acciones

previamente suscritas, que la sociedad controladora — Imerc OTS S.A. - realizé el 5 de marzo, el 24
de abril y el 31 de julio de 2014 los que totalizaron MMS 4.580 y el aumento en las cuentas
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patrimoniales producto de la aplicacidn del oficio 856 de la SVS, en relacién al tratamiento de los
impuestos diferidos provenientes de la aplicacién de la Ley 20.780 (Reforma Tributaria). El efecto
positivo se aminora fundamentalmente, por el Resultado Acumulado y el Resultado del Ejercicio,
ambos negativos, producto de la etapa en que se encuentra la Sociedad, tal como se explicé en la
Introduccion.

4.- ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

A continuacion se presenta un resumen del Estado de Flujo de Efectivo por los periodos
terminados en diciembre de 2014 y de 2013. La versidn detallada del Estado de Flujo, se encuentra
en el cuerpo principal de los Estados Financieros presentados.

01-01-2014 a|01-07-2013 a| VARIACION
31-12-2014 | 30-12-2013 |(2014 - 2013)
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (RESUMEN) MS MS MS

Flujos efectivo utilizados en actividades de operacion -2.745.149 -152.158| -2.592.991
Flujos efectivo utilizados en actividades de inversion 1.374.842 -3.947.567 5.322.409
Flujos efectivo procedentes de actividades de financiacién (pago acciones) 4,580.219 5.747.226| -1.167.007
Flujos efectivo utilizado en actividades de financiacion (pago préstamo entidades relacionadas) -20.596 0 -20.596
Incremento (dismin.) neto de efect. y equivalentes al efect. antes de cambios en tasa de cambio 3.189.316 1.647.501 1.541.815
Efecto de lavariacidn de la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo 222.210 0 222.210
Incremento (disminucidn) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 3.411.526 1.647.501 1.764.025
Efectivo y equivalente al efectivo al principio del periodo 1.647.501 0 1.647.501
Efectivo y equivalente al efectivo al final del periodo 5.059.027 1.647.501 3.411.526

Se verifica que tanto para el afio 2013 como para el 2014, el ingreso de efectivo tiene su origen
principalmente, en el pago de acciones realizado por la Sociedad Imerc OTC S.A. A su vez el uso de
flujo difiere entre el ano 20 13 y el 2014, debido a la circunstancias de la Sociedad. En el 2013, el
uso fundamentalmente fu para realizar inversiones, ya que la Sociedad estaba recién creada. En el
2014, con la sociedad funcionando por mas de un afio, se rescataron fondos de las inversiones, los
que, agregados a los pagos de acciones, fueron destinados al pago de proveedores y otras
obligaciones como remuneraciones, impuestos adicionales implicitos en pagos a proveedores
extranjeros, patente comercial, entre otros.

5.- INDICES FINANCIEROS

INDICADORES DEFINICION UNIDAD]| 31-12-2014 | 31-12-2013
Liquidez corriente |Act. corrientes / Pas. corrientes | Veces 4,99 2,39
Endeudamiento |Pasivo total / Patrimonio % 12,34 51,84
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Los indices presentados muestran una situaciéon controlada para la liquidez, al existir activos

corrientes que equivalen a cinco veces los pasivos corrientes y que viene en aumento respecto del

afio 2013. Asi mismo la razén de endeudamiento indica que los pasivos totales son menos de 50%

del patrimonio y vienen en disminucidn respecto del afio 2013.

6.- ADMINISTRACION DEL RIESGO

Al cierre de diciembre de 2014 el Sistema de Gestion de Riesgo se encuentra en etapa de
desarrollo. Por otro lado, al no comenzar aln sus operaciones la Sociedad, a juicio de la

Administracion, enfrenta un bajo riesgo operacional. No obstante, la Sociedad identifica una

exposicion a los siguientes riesgos, relacionados con el uso de instrumentos financieros:

(a)

Riesgo de liquidez
Riesgo de crédito
Riesgo de mercado

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez indica cuan expuesta estd la Sociedad a no cumplir con las
obligaciones que representan sus pasivos financieros y que se liquidan mediante la
entrega de efectivo o de otros activos financieros.

La Sociedad mantiene una estructura financiera sélida con una liquidez que puede
cubrir sus obligaciones a corto, mediano y largo plazo con manejo eficiente del flujo
de caja. Debe mencionarse que para minimizar el riesgo implicito de liquidez la
Sociedad cuenta con actualizacidn periddica del flujo de caja. Los flujos de ingreso
provienen basicamente del aporte efectuado por los accionistas de la sociedad.

Los vencimientos contractuales de los activos y pasivos financieros sobre el periodo
2014 se detallan a continuacién:
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Al 31 de diciembre 2014

Mas de 1
mes, Mas de 3 Mas de 1
Hasta 1 hasta3 meses, hasta afio, hasta
mes meses 1 afo 3 aiios Total
M$ M$ M$ M$ Ms
Corriente:
Inversiones en fondos mutuos délar 631.893 - - - 631.893
Inversiones en fondos mutuos pesos 242.777 - - - 242.777
Otras cuentas por cobrar - - - - -
Instrumentos disponibles para la venta 4.147.822 - - - 4.147.822
Totales 5.022.492 - - - 5.022.492
Proveedor extranjero comercial y - 631.845 - 631.845
otras cuentas por pagar - - - -
Otras obligaciones con bancos - - - - -
Totales - 631.845 - 631.845




(b)

(c)
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Sociedad si un
cliente o contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes y los
instrumentos de inversién de la Sociedad.

La Sociedad esta expuesta a un riesgo bajo de crédito, por cuentas por cobrar a
clientes, debido a que al 31 de diciembre de 2014 se encuentra en periodo de
desarrollo y por lo tanto no hay servicios facturados.

Con relacion al riesgo de crédito de la inversidn en instrumentos financieros, éstos
estan acotados por la categoria de riesgo Nivel 1+ de los emisores de dichos
instrumentos.

La Sociedad no esta expuesta al riesgo de crédito por exposicidn geogrifica,
concentracidn, ni por tipo de cliente.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es la exposicidn de la Sociedad a ver afectados sus ingresos o el
valor de los instrumentos financieros que mantiene, por los cambios en los precios de
mercado, por ejemplo en las tasas de cambio, tasas de interés, precios pactados y
descalces de moneda extranjera.

El principal activo financiero de la Sociedad estad constituido por Inversiones en
instrumentos financieros. En este caso, la Sociedad limita su exposicion al riesgo de
mercado invirtiendo sus excedentes en documentos emitidos por el Banco Central, o
en instrumentos financieros de renta fija emitidos por bancos e instituciones
financieras y en cuotas de fondos mutuos de renta fija. El plazo de las inversiones en
instrumentos financieros es inferior a un afio.

Los principales pasivos financieros de la Sociedad estan constituidos por obligaciones
con proveedores extranjeros referidas al proyecto de intangible en desarrollo
revelado en Nota 10. La Sociedad mantiene inversiones en Fondo Mutuo en ddlares
de los Estados Unidos de América.

De acuerdo a lo anterior, una variacion positiva o negativa en moneda extranjera,
tasa de interés y precio de instrumentos, no generaria un impacto significativo en la
situacion financiera de la entidad. En el caso de riesgo por moneda extrajera es
minimo debido a que los pasivos revelados en la nota 10 estan cubiertos con
inversiones en Fondo Mutuo en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica.
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Riesgo de mercado

Al 31 de diciembre de 2014, las partidas en monedas extranjeras, tanto en el activo
como en el pasivo, son las que se detallan a continuacion:

Saldos moneda extranjera MUSS MS
Activos:

Fondos mutuos 1.041 631.893
Total 1.041 631.893
Pasivos

Proveedores extranjeros 1.041 631.845
Total 1.041 631.845

Administracion de capital

La politica de la Sociedad es mantener una base de capital sélida de manera de
conservar la confianza de los inversionistas, los acreedores y el mercado, y sustentar
el desarrollo futuro del negocio.



