Anilisis Razonado a los Estados Financieros Individuales
al 30 de Septiembre de 2016

Empresa: ARV Cédmara Chilena de la Construceion S.A., en Liquidacion. RUT: 96.777.540-1

1. Indicadores Financieros, Andlisis comparativo y Principales fendencias

Los principales-indicadores relacionados con os Estados Financieros Individuales de la Administradora de Fondos para la Vivienda
Cémara Chilena de la Construccion S.A.; en Liquidacién, ‘en adelante “La Administfadora”,-al 30 de’ Septiembre de 2016, 31 de

Diciembre de 2015 y 30 de Septiembre de 2013 se presentan en el cuadro siguiente:

Liquidez Corriente [1) Veces 634 7,45 (1,11} {14,88%)

Liquidez
Razén Superdcida (2) Veces. 519 5,97 - (D79 {13,15%}

Endeudamiento Razén de endeudamiento(3} Veces 0,18 0,15 - 0,03 20,53%
Deuda Corriente (4) _ % 100,002 100,009 - - -
Déuda No Corriente {4) % - - - - -

Rentabilidad Rentabilidad del patrimoria|5) % {10,329} - 5,55% {016} {273,45%)
Rentabilidad de Activos {6) % {9,63%) - 6.00% 0,16} {260,50%)
Rendimiento Activos Oparacionalds (7] % {51,879} - 36,39% ~ (0,88) {242,54%)
Utilidad por aceidn M- {36,37) - 31,00 {67.37) {217.31%)

[t)liquidez Carriente, definida comela razon de activas comiantes 3 pasivos cartiantes;
{2} Razén Supericida, definida comeo la razén del efective 3 pasivas cofrlentak,
{3} Rizdn de endeuda miente, definida :Dmn la razdn de totdl de pazives corrjentes mas pa snros nocorrienies a patimonlo;

{a} Proporeidn de Ja dauda corriente yno :orrie nie con relacidn a a deuda total {corriente- +no cnrnentej

"‘_ 1i raid’elperkodo

IS}Reﬂtabiljda:idelpatrlmunru,deﬁmda comgla razénde Hen| {ddilt) ded eperele]

(61 Rentabitidad dé! activos, definida comela razdn de encedante fdéhclt) del e]ertlr:lu A.dctivos promedias lacﬂvos del elercicio antarior mas actives dél sjerelcie actuat dividido por dos}.

{7iRentabilldad de! aciive Onera_:lanal, definkda camola ralén_;le_e:cedente (déficliidet ejercicioa activos lu_taies. descantades el elective yaquival ite aleféciive y cuentds porcabrard rebiclonadas..

Analisis de Ias principales variaciones.

1.1 Variaciones del Activo:

Actlves Corflentes MS .235,538 397,50 712} {14,53%)
-Activos No Corrietites. ]

L.avariacion global de los activos durante el periodo se detalla a.continuacion;

El total' de activos al 30 de Septiembre de- 2016 disminuyd en rélacion al 31 de Diciembre de 2015 en (M3$ 57.773.-) come
consecuencia de una disminucion de los Activos corrientes: por (M$ 57.712.9) v una disminucién de los.Activos no corrientes por
(M8 61.-)

La variacion de los Activos cotrientes se debe principalmente a una disminucion en el Efectivo .y ' efectivos equivalentes por-
{M$-40,715.-),-en Otros actives fidafici¢ros carrientes.por (M$ 3. 377.-). Deudores comerclales -y otras cuentae ‘por cobrar, corriente
por (M$ 4._5_68._ ).y en Activos por impuestos corrientes por (M$ 9,052.-),

La variacitn e Tos Activos hio-éorrientes.se debe principalinente a la disminucion en las inversiones en asociadas contabilizadas.
por ¢l método de participacion por (M$61.-}
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1.2 Variaciones del Pasivo:

La variacién global e lds pasivos totales durasite el perfodo’se detalla a continuacion:

Fasivos Corrjentes [ 53572, 53,346 -226 0,42%
Pasivos Ne Corfientes. MS - - - o
Patrimonio MS 294.352. 352.351 {57.99%) {16,46%)

El. Pasivo total y Patrimonio neto al 30 de Septiembre de. 2016 -disminuyd en relacidn al 31 de Diciembre de.20§5.en (M$ 57.773.-),
praducto. de un aumento en los Pasivos corrientes por M$ 226.-.y uria disminucion en ¢l Patrimento. por (M$ 57.999. )=

La mayor variacion de los Pasivos cotrierites esta originada por un aumento-¢n Cuentas por pagar comerciales y-otras cuentas por:
pagar M$ 7. 704.-, Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente por M§ 130.-, Otros pasivos no. financieros corrientes por-
M§ 546:-y Paswos por impuesios corrientes por M§ 1.117.- ,_._contr_arrestaclo por una d;smmucmn en Ctras provisiones a corto plazo
por (M$9.271..),

Respecto a la variacién del Patrimonio por {M$ 57.999.-), cerresponden a las pérdidas alcanzadas al 30 de Septiembre de 2016 por
(M$ 36.367.-) y las utilidades-acomuladas al 31 de diciembre de 2013 por M$ 21.632.- (morito que tiene descontado el 30% por-
concepto de provision de dividendo minimo.

1.3 Yariaciones de los Estados de Resu ltados:

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

Ingresos deactividades ordinarias: M5 3.621 141,700 {138.079} {97,44%)

Materias primas y consumibles utllizados MS (38.987) {114.127) 75.140. 65,84%
Gastos por bénefitios a los empleados MS: - - - -

‘Gastos por de préciaci'cnes y ameortizaciories. M5 - - - -

Otros ganancias { pérdidas) s - 75 {75 100,009
Part. en las ganancias{pérdidas) de asociadasy regocios conjuntos M$ 1.753 1,566 187 11,94%.
Ingresos financierns VS 7.683 10.802 {3:119). {28,87%}
Resultados por unidades de reajustes ' - (22) 22 100,50%
Ganandia (pérdida) antes de tmpuasto i {25,930) 39,594 {65.924) {164,83%)

438) {15,987

La-Administradora-obtuvo pérdidas por {M$ 36.367.-), lo que implica una disminucion de (M$ 67.362.-) un (217,33%) re:peutcl a
igual. perfodo anterior.

El Ingteso de acfividades ordinatias alcanzd los-M$-3.621.-, un (97,44%) menor si se compara can -igial periedo 2413, ‘esta
disminucion se debe’a que la Administradora dejo de administrar:las cuentas de Leasing de-ambos fondos, lo cual tiene directa
relacidn al Ingreso por comisiones que posee la. Admm:stradora

Los Ingrésos financiéros aléanzaron los M$ 7.683:- un (28,87%), menor si se compara con igual periodo 2013, esto debido
principalmente a las desfavorab!cs condiciones del- mercado en comparacién al periodo anterior, el cual se raduce en un menor
retorno de nuestrasiinvérsiones en’ instrumentos findncieros.

Las cuentas de Materias-primas y consumibtes- utilizados- dlsmmuyemn en relacion al 2015 en 65,84%, dentro.de este rubro se.

1nclnyen todos los gastos dc\cngados en bienes d¢ consuino y servicios, ¥ otros gastos de administracion necésarios para el
funcionamiento. Esta disminucidn se debe principalmente a la baji de todos los fubros de este jter.
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Anilisis de Mercado

Con fecha 07 de Enero de 2014, se publicéd la Ley N° 20.712, relativa a la Administracion 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
administraciéon de fondos de terceros, que busca simplificar y modernizar la legislacion aplicable, asi como atraer inversién
extranjera al mercado de capitales.

Dado que no fue posible transformar La Administradora en un Administradora General de Fondos, segtin las condiciones sefialadas
por la Ley Unica de Fondos, se llevé a cabo una licitacion 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 Institucién y administradas
por La Administradora. Este proceso de licitacién 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 materializd con fecha 13 de Febrero de
2015,

Por lo tanto, a la fecha La Administradora, administra solo 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 acordd la disolucién de La
Administradora.

Analisis de Riesgo de Liquidez

La Administradora presenta una liquidez corriente que disminuyé en -1,11 veces respecto al periodo 20135, esta baja estd dada
principalmente porque durante el periodo actual los activos cubren 6,34 veces los pasivos del periodo, mientras que al 31 de
diciembre de 2015 los activos cubrian 7,45 veces los pasivos.

SERGIO ESCOBAR ORTEGA
Gerente General

Santiago, 16 de Noviembre de 2016
SEO/PFM/jah
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