Analisis Razonado a los Estados Financieros Individuales
al 31 de Marzo de 2016

Empresa:  AFV Cimara Chilena de la Construccion S.A., en Liquidacién. RUT: 96.777.540-1

1, Indicadores Financieros, Analisis comparative y Principales tendencias

Los principales indicadores relacionados con los Estados Financieros Individuales de la Administradora de Fondos para la Vivienda
Cémara Chilena de la Construccidn S.A., en Liquidacidn, en adelante “La Administradora®, af 31 de Marzo de 2016, 31 de
Diciembre de 2015 y 31 de Marzo de 2015 se presentan en el cuadro siguiente:

S

liquidez Liquidez Corriente (1) Veces 7,15 7,45 - {0, {3,%3%)
Razdn Super dcida (2} Vetes 5,85 597 - 0,12} {1,98%)

Endeudamiento Razdn de endeudamiento (3) Veces 0,36 0,15 - 001 4,64%
Deudsz Corriente {4) % 100,00% 100,00% - - -
Deuda No Corriente (4} % - - - - -

Rentabilidad Rentabilidad del patrimonic {5) % (4,45%) - 11,53% (0,16} {138,59%)
Rentabilidad de Activos {6) % {2,86%) . 8,645 {0,12) {133,10%)
Rendimiento Activos Operacionales (7) % (20,0136) - 62,68% {0.83) {131,929)
Utilidad por accion MS (15,67) - 60,05 {75,72) {126,099}

{1}i.iquidez Corriente, definida comala razon de activos corfrientes a pasivos corrientes.

{2} Razén Superacida, definida comola razon del efectivo a pasivos corrientes.

(3)Razén de endeudamiente, definida como la razén de total de pasivos corrientes mis pasivos na corrientes a patrimoanic

(4)Proporcidn de la deuda corriente y no corriente con relacién a la deuda total [corriente + no corriente).

(S}Rentabilidad def patrimonio, definida come 13 ¥a 26n de excedente {déficit) del ejercicio 2 patrimonio inicial del pefiodo.

{6) Rentabilidad del activos, definida come la razén de excedente (déficit) ded ejercicio a sctivos promedios {activos del eiercicio anterior mis activos del ejercicio actuai dividido par das).

{7)Bentabilidad del activo Operacional, definida come la razén de excedente idéficit}del ejercicio a activos totafes, descontados el efectivo y equivaiente al efectivo ycuentzs por cobrar a relacionadas.

Anilisis de las principales variaciones.

1.1 Variaciones del Activo:

Actives Corrientes
tvos No Corrientes

3B0.873 397.250
9.055 8.447

La variacién global de los activos durante el periodo se detalla a continuacidn;

El total de activos al 31 de Marzo de 2016 disminuy en relacién at 31 de Diciembre de 2015 en (M$ 15.769.-), como consecuencia
de una disminucion de los Activos corrientes por (M$ 16.377.-) y un leve aumento de los Activos no Corrientes M$ 608.-

La variacién de los Activos corrientes se debe principalmente a una disminucion en el Efectivo y efectivos equivalentes por
(M$ 6.885.-), una disminucién en Otros activos financieros corrientes por (M$ 1.225.-), Deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar, corriente por (M3 4.546.-) y en Activos por impuestos corrientes por (M$ 3.721.-).

La variacion de los Activos no corrientes se debe principalmente al aumento en las inversiones en asociadas contabilizadas por el
método de la participacion por M$ 608.-
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1.2 Variaciones del Pasivo:

La variacidn global de los pasivos totales durante el perfodo se detalla a continuacion:

Pasivos Corrientes M5
Pasivos No Corrientes M3
Patrimonio M3

El Pasivo total y Patrimenio neto al 31 de Marzo de 2016 disminuyé en relacion al 31 de Diciembre de 2015 en (M$ 15.769.-),
producto de una disminucién en los Pasivos Corrientes por (M$ 102.-) y una disminucidn en ef Patrimonio por (M$ 15.667.-).-

La mayor variacién de los Pasivos corrientes estd originada por una disminucion en Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar (M5 1.078.-}, esto contrarrestado por un aumento en Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente por M$ 146.-
y Otros pasivos no financieros corrientes por M$ 830.-

Respecto a la variacion del Patrimonio por (M$ 13.769.-), corresponden a las pérdidas alcanzadas al 31 de marzo de 2016.

1.3 Variaciones de los Estados de Resultados:

El desglose de los resultados del periodo se resume en el siguiente cuadro:

e

{135.454)

A

1.838 137.292

i

{98,66%)

Matarias primas y consumibles utilizados MS {17.028) (65.080) 48.052 73,84%
Gastos por beneficios alos empieados M3 - - - -
Gastos por depreciaciones y amortizaciones M3 - - - -
Otros ganancias {pérdidas) MS - - - -
Part. en las ganancias {pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos MS 608 570 38 6,67%
Ingresos financieros Ms 2.838 4,706 {1.858) (35,69%)
Resultados por unidades de reajustes MS - - - -
Ganancia ([pérdida) antes de Impuesto Mm$ {11,744) 77.488 {89.232) {115,16%)
G por las gana L M5 {3.923) {17.435) 13.512 77,50%

i

La Administradora obtuve pérdidas por (M$ 15.667.-), lo que implica una disminucién de (M$ 75.720.-) un 126.09% respecto a
igual pericdo anterior.

El Ingreso de actividades ordinarias alcanzo los M$ 1.838.-, un (98,66%) menor si se compara con igual perodo 2015, esta
disminucion se debe a que la Administradora dejé de administrar las cuentas de Leasing de ambos fondos, lo cual tiene directa
relacion al Ingreso por comisiones que posee la Administradora,

Los Ingresos financieros, disminuyeron en relacidn al perfodo 2015 en (39,69%), esto debido principalmente a fas desfavorables
condiciones del mercado en comparacidn al periodo anterior, el cual se traduce en un menor retorno de nuestras inversiones en
instrumentos financieros.

Las cuentas de Materias primas y consumibles utilizados disminuyeron en relacidn al 2015 en 73,84%, dentro de este rubro se

incluyen todos los gastos devengados en bienes de consumo y servicios, y otros gastos de administracion necesarios para el
funcionamiento. Esta disminucién se debe principalmente a la baja de todos los rubros de este ftem.
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Analisis de Mercado

Con fecha 07 de Enero de 2014, se publico la Ley N° 20.712, relativa a la Administracién de Fondos de Terceros y Carteras
Individuales, también conocida como Ley Gnica de fondos, con esta Ley se crea un tnico cuerpo legal aplicable a la industria de la
administracion de fondos de terceros, que busca simplificar y modernizar la legislacién aplicable, asi como atraer inversion

extranjera al mercado de capitales.

Dado que no fue posible transformar La Administradora en un Administradora General de Fondos, segtn las condiciones sefialadas
por la Ley Unica de Fondos, se llevé a cabo una licitacién en conformidad al articulo 54, Titulo VI de la Ley N° 19.281, por la
Caja de Compensacion de Asignacion Familiar de Los Andes, respecto de los recursos aportados y disponibles en las cuentas de
ahorro para arrendamiento de viviendas con promesa de compraventa, abiertas y mantenidas por dicha Institucion y administradas
por La Administradora. Este proceso de licitacion fue finalizado con fecha 26 de Noviembre de 2014, adjudicando al oferente
Banco Estado S.A. Administradora General de Fondos. El traspaso de estos recursos se materializé con fecha 13 de Febrero de

2015.

Por lo tanto, a la fecha La Administradora, administra sélo los planes de Ahorro Previsional Voluntario (APV), los que seran
liquidados conforme instrucciones de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Cabe mencionar que a partir del 30 de Julio de 2015 en Junta extraordinaria de Accionista se acordé la disolucion de La
Administradora.

Analisis de Riesgo de Liquidez

La Administradora presenta una liquidez corriente que disminuy6 en (0,29) veces respecto al periodo 2015, esta baja estd dada
principalmente porque durante el periodo actual los activos cubren 7,15 veces los pasivos del periodo.

SERGIO ESCOBAR ORTEGA
Gerente General

Santiago, 18 de Mayo de 2016
SEO/PMB
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