PRINCIPAL ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE

SEPTIEMBRE DE 2012

a) Analisis comparativo y explicacion de las principales tendencias observadas entre los
estados financieros al 30 de septiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011.

a.l) Liquidez

30/09/2012
Activos Corrientes

Pasivos corrientes

Razo6n Acida
30/09/2012
Fondos disponibles

Pasivos corrientes

M$

1.844.605

2.606.922

M$

412.667

2.606.922

= 0,71

Veces

= 0,16

Veces

31/12/2011
Activos Corrientes

Pasivos corrientes

Razo6n Acida
31/12/2011
Fondos disponibles

Pasivos corrientes

M$

1.268.971

1.976.546

M$

555.509

1.976.546

veces

veces

La razon de liquidez corriente aumenta respecto al periodo anterior sin embargo la razén
acida presentan una disminucién respecto a igual periodo.

a.2) Endeudamiento

Endeudamiento

30/09/2012

Pasivos corrientes

Patrimonio

M$

2.606.922

1.397.760

Deuda Corto Plazo/Deuda Total

30/09/2012

Pasivos corrientes

Total Pasivos

M$

2.606.922
2.606.922

= 1,87

veces

= 100%

31/12/2011

Pasivos corrientes

Patrimonio

M$

1.976.546
958.920

Deuda Corto Plazo/Deuda Total

31/12/2011

Pasivos corrientes

Total Pasivos

M$

1.976.546
1.976.546

= 2,06

veces

= 100%

La razon de endeudamiento disminuye respecto del periodo anterior. La sociedad no
registra gastos por intereses con entidades financieras dado que no ha contraido

obligaciones bancarias.



a.3) Actividad

En el periodo finalizado al 30 de septiembre de 2012 no se realizaron adquisiciones ni
enajenaciones de activos que sean de importancia.

a.4) Resultados

30.09.2012 31.12.2011

Total de Ingresos Operacional.M$ 5.307.426  7.786.575
Total Costos de Venta M$ (7.686) (27.049)
Ganancia Bruta M$ 5.299.740  7.759.526
Gastos Financieros M$ 0 0
Otros Costos y Gastos M$ (6.360.900) (9.393.367)
Utilidad (Pérdida) después de Impuestos M$ (1.061.160) (1.633.841)

a.5) Rentabilidad

30.09.2012 31.12.2011
Rentabilidad del Patrimonio -75,92% -170,38%
Rentabilidad de los Activos -26,49% -55,65%

Tanto la rentabilidad del patrimonio como la de activos presentan una disminucion en su
pérdida respecto del periodo anterior.

b) Analisis de diferencias entre los valores libro y valores econémicos y/o de mercado
de los principales activos.

Las préacticas contables utilizadas en la valorizacion y registro de los activos de la sociedad
se encuentran explicados en las notas que forman parte integrante de los estados
financieros. No existen diferencias significativas entre los valores libros y los valores de
mercados de los principales activos de la compafiia.

¢) Variaciones ocurridas en los mercados

El patrimonio promedio efectivo de los fondos mutuos administrados en Chile alcanzo la
suma de MM$18.597.845 al 30 de septiembre de 2012 y M$17.223.685 al 30 de septiembre
de 2011.

Respecto del numero de administradoras, aument6 de 19 a 20 el nimero de éstas en el
mercado. Los fondos mutuos administrados aumentaron de 491 a 501 entre el 30 de



septiembre de 2011 y el 30 de septiembre de 2012 (sin considerar aquellos que
incorporaron series en sus fondos ya existentes).

Respecto de la participacion de mercado relativa a la sociedad, ésta disminuyé de 2,33% a
2,24% entre el 30 de septiembre de 2011 y el 30 de septiembre de 2012 respectivamente.

e) Andlisis de Riesgo

Marco general de administracion de riesgo

El Directorio de la Sociedad es responsable por establecer las politicas de Administracion
de riesgos y velar por su cumplimiento, en este sentido aprobo el manual de cumplimiento,
gestion de riesgos y control interno de la Sociedad.

El Programa contenido en dicho manual es de responsabilidad del Gerente General, asi
como comprometer a las distintas areas funcionales en el cumplimiento de las obligaciones
y actividades que impone el programa contenido en él.

El Directorio ademas designo al Chief Compliance Officer (“CCO”) de Principal Financial
Group Chile como encargado de cumplimiento y control interno, el que entre otras de sus
funciones velara por el monitoreo y supervision del programa del manual antes sefialado,
informando regularmente al Directorio acerca de sus actividades.

El objetivo de este manual de cumplimiento, gestion de riesgos y control interno es
establecer un programa que;

a) Promueva un entorno ético y cree un ambiente que desaliente las conductas
incorrectas, reduciendo la probabilidad de que los empleados infrinjan las normas
legales, reglamentarias y administrativas aplicables;

b) Identifique los riesgos o infracciones lo antes posible, de manera de permitir a la
Sociedad reaccionar rapidamente y minimizar las consecuencias adversas; y

c) Demostrar un grado de diligencia adecuado en la seleccion, vigilancia, control y
direccion de ejecutivos y trabajadores.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Sociedad si un cliente
0 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
inversion de la Sociedad.



La exposicion de la Sociedad a este riesgo es relativamente menor debido a que no presenta
saldos importantes con clientes y los instrumentos financieros que posee estan invertidos en
fondos mutuos de corto plazo que la misma Sociedad administra, los que dentro de su
cartera de inversiones mantienen instrumentos con fecha de vencimiento menor a 90 dias y
que no presentan mayores diferencias al momento de su vencimiento.

A continuacion se detalle la exposicion al riesgo de crédito segun el tipo de activo y su
plazo.

30.09.2012
Hasta 90
Activo dias Maés de 90 dias Mas de 1afio Total
y hasta 1 afio
M$ M$ M$ M$
Deudores por venta 63.536 - - 63.536
Documentos por cobrar 30.781 - 9.567 40.348
Activos financieros 841.317 - - 841.317
31.12.2011
Hasta 90
Activo dias Mas de 90 dias Masde 1afio Total
y hasta 1 afio
M$ M$ M$ M$
Deudores por venta 46.138 - - 46.138
Documentos por cobrar 25.228 21.402 - 46.630

Activos financieros - - - -

Los documentos y cuentas por cobrar no registran garantias. El plazo de morosidad de los
deudores esta presentado en Nota 7d de los estados financieros).

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo que la Sociedad tenga dificultades para cumplir con sus
obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son liquidados mediante la entrega
de efectivo o de otros activos financieros. El enfoque de la Sociedad es asegurar, en la
mayor medida posible, que siempre contara con la liquidez suficiente para cumplir con sus
obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como en condiciones
excepcionales, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar su reputacion.



En general este riesgo no es muy importante para la Sociedad, su principal cuenta por pagar
es con empresas del grupo al que pertenece y la que se ha ido administrando en base a los
excedentes de caja con que cuenta la Sociedad.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo
en los tipos de cambios, tasas de interés o precios de las acciones, afecten el valor de los
instrumentos financieros que la Sociedad mantiene en su cartera de inversiones. En general
el objetivo de la Sociedad es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de
los parametros razonables y al mismo tiempo optimizar su rentabilidad.

En general este riesgo es poco significativo para la Sociedad debido a que los instrumentos
financieros que posee estan representados por fondos mutuos de corto plazo, los que dentro
de su cartera incluyen instrumentos de renta fija con vencimiento menor a 90 dias que no
presentan mayores diferencias en sus vencimientos y que ademas son administrados por la
misma Sociedad.

Adicionalmente la sociedad no cuenta con activos ni pasivos significativos en moneda
extranjera, tampoco tiene deudas bancarias o con terceros de largo plazo.



