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

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

1. Indicadores Financieros, Analisis comparativo y Principales tendencias

Los principales indicadores relacionados con los Estados Financieros Individuales de la Administradora de Fondos para la Vivienda
Camara Chilena de la Construccion S.A., en Liquidacién, en adelante “La Administradora”, al 31 de Diciembre de 2016 y 2015 se

presentan en ¢l cuadro siguiente:

Liquidez Liguidez Corriente (1) Veces 6,85 7,45 {0,60} {8,05%)

Razdn Super 4cida (2) Veces 5,44 5,97 {0,53) (8,88%)
Endeudamiento Razén de endeudamiento {3) Veces 0,17 0,15 0,02 13,33%
Deuda Corriente (4) % 100,00% 100,00% - -
Deuda No Corriente {4) % - - - -
Rentabilidad Rentabilidad del patrimonio {5} % {8,29%) 5,93% {0,14) (239,80%)
Rentabilidad de Activos (6) % {7,71%) 5,99% {0,14) (228,71%)
Rendimiento Activos Operacionales{7) % {36,36%) 35,85% (0,72) (202,57%)
Utilidad por accidén MS {29,20) 30,90 (60,10} {194,48%)

{3} tiquidez Corriente, définida como Ia raidn de activos corriehtes a pashios corrientes.

{2} #Bwzdn Superdcida, definida coma la razén del efective a pasivos corrientes,

{31 Raydn de endevdamiento, definida comola razdn de total de pasivos corrientes mas pasivos no crrientes a patrimonio.
{4} Proporcidn.de ta deuda cortiente y no corriente con relacidn a fa deuda total {forriente + no corriente),

{5 Rentabilidad del patrimonio, definids como larazon de excedente (déficit) del efercicio s patrimonio inicial del periode,

6] Rentabilidad delactivos, definida como la razdn de excedente {déficit) del ejercicion activos promedids {activos del ejercicio anterior mas activos del ejercicio actual dividido pordos),
¢

FiRentabifidad del active Operacionat, definida como la ra26n de excedente (déficit)del ejercicioa activos totales, descontados el efectivo y equivalente al efectivoycuentas por cobrara relationadas.

Andlisis de las principales variaciones.

1.1 Variaciones del Activo:

341.274 397.250 (55.976) (14,09%)
10.079 - 8.447 1.632 19,32%

Activos Corrientes

La variacion global de los activos durante el periodo se detalla a continuacion:

El total de activos al 31 de Diciembre de 2016 disminuyé en relacion al ejercicio anterior en (M$54.344.-), como consecuencia de
una disminucion de los Activos corrientes por (M$55.976.-) y un aumento de los Activos nio corrientes por M$1.632.-

La variacion de los Activos corrientes se debe principalmente a una disminucién en el Efectivo y efectivos equivalentes por
(M$47.475.-), en Otros activos financieros corrientes por (M$4.280.-), Deudores comerciales y otras cuentas pot cobrar, corriente
por (M$4.529.-) y un aumento en Activos por impuestos corrientes por M$308.-.

La variacién de los Activos no corrientes se debe principalmente a un aumento en las inversiones en asociadas contabilizadas por
¢l método de participacion por M$1.632.-
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1.2 Variaciones del Pasivo:

La variacién global de los pasivos totales durante el periodo se detalla a continuacion;

Pasivos Corrientes M$ 49.830 53.346 {3.516) {6,59%)

Pasivos No Corrientes M - - - p

Patrimonio MS 301.523 352.351 (50.828) (14,43%)

El Pasivo total y Patrimonio neto al 31 de Diciembre de 2016 disminuy6 en relacién al 31 de Diciembre de 2015 en M$ 54.344 -
producto de una disminucién en los Pasivos corrientes por M$3.516.- y una disminucién en el Patrimonio por M$30.828.-.-

La mayor variacién de los Pasivos corrientes esté originada por una disminucién en Otras provisiones a corto plazo por M$9.271.-
contrarrestado por un aumento en Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (MS$5,147.-), Cuentas por pagar a

entidades relacionadas, corriente por (M$280.-), Otros pasivos no financieros corrientes por (M$328.-).

Respecto a la variacién del Patrimonio por (M$50.828.-), corresponden a las pérdidas alcanzadas al 31 de Diciembre de 2016 por
(M$29.196.-) y las utilidades acumuladas al 31 de diciembre de 2015 por M$30.903.-, (para las ganancias del 2015 se debe
descontado el 30% por concepto de provision de dividendo minimo),

1.3 Variaciones de los Estados de Resultados:

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

ingresos de actividadesardinarias 4.559 142.296 (137.737) {96,80%)

Materias primas y consumibles utilizados (47.560) (122.616) 75.056 61,21%
Gastos por beneficios alos empleados - - - -

Gastos por depreciaciones y amortizaciones - - “ E

Otrog ganancias {pérdidas) - 75 {75) 100,00%
Part. en las ganancias (pérdidas) de asocdiadas y negocios conjuntos 3.446 1.814 1.632 89,97%
Ingresos financieros 10.354 13.746 (3.392} {24,68%)
Resultados por unidades de reajustes 5 525 (520) 99,05%
Ganancia {pérdida) antes de Impuesto {29.196) 35.840 (65.036) {181,46%)

|

Gasto porl t

37

£2

La Administradora obtuvo pérdidas por (M$29.196.-), 1o que implica una disminucién del (194,48%) respecto a igual periodo
anterior,

El Ingreso de actividades ordinarias logré obtener M$ 4.559.-, un (96,80%) menor si se compara con igual periodo 20185, 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 alcanzaron los MS$10.354.- un (24,68%), menor si se compara con igual perfodo 20185, esto debido
principalmente a las desfavorables condiciones del mercado en comparacion al periodo anterior, ¢l cual se traduce en un menor
retorno de nuestras inversiones en instrumentos financieros.

Los gastos de Materias primas y consumibles utilizados disminuyeron en relacién al 2015 en M$75.056, 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 reduccion de todos los rubros de este item.
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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 unico 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, segtin 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 Institucién 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 s6lo 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 disoluciéon de La
Administradora.

Analisis de Riesgo de Liquidez

La Administradora presenta una liquidez corriente que disminuy6 en -0,06 veces respecto al periodo 2015, esta baja esta dada
principalmente porque durante el periodo actual los activos cubren 6,85 veces los pasivos del periodo, mientras que al 31 de
diciembre de 2015 los activos cubren 7,45 veces los pasivos.

iy

SERGIO ESCOBAR ORTEGA
Gerente General

Santiago, 28 de Marzo de 2017
SEO/PFM/jah
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