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Accionistas

Sefores
Accionistas:

Durante el ejercicio 2010 INVERCAP
S.A. retom6 el muy buen nivel de
utilidades que venia registrando los
ultimos afios y que se vieron
interrumpidas el 2009 como
consecuencia de la seria crisis financiera
internacional de ese afo. En efecto en
este ejercicio INVERCAP S.A. registro
una utilidad distribuible a sus accionistas
de US$ 98,2 millones, nuevamente la
mas alta desde su inicio en 1994. Si
consideramos la utilidad contable que
registr6 CAP S.A. como producto de la
fusion por absorcion de la Compafia
Minera Huasco S.A. por CAP Mineria,
el resultado contable de INVERCAP S.A.
asciende a US$ 188,0 millones.

En relacion con los negocios mineros
y siderdrgicos estos se comportaron en
forma muy diferente durante este
ejercicio poniendo en evidencia una
vez mas el desbalance existente entre
oferta y demanda de materias primas
producto del dinamismo de las
economias asiaticas y en particular de
China, que ha llevado los precios de
estas a niveles extraordinariamente altos.

El caso de los productos siderargicos
es completamente opuesto registrandose
un exceso de capacidad en el mercado
internacional que afect6 negativamente
los precios de estos, los cuales se han
ido recuperando solo en forma
moderada junto con el aumento de la
demanda agregada a nivel mundial.

Es asi como los precios de venta de
mineral de hierro durante este ejercicio
aumentaron 153% y el de los productos
de acero en el mercado interno un 13%,
después de importantes bajas registradas
el afio anterior.

En estos escenarios las empresas en que
INVERCAP S.A. tiene sus inversiones
principales esto es CAP S.A. y
NOVACERO S.A., registraron

importantes y crecientes utilidades, con
excepcion de la filial sidertrgica CAP
ACERO cuyos resultados se vieron
afectados ademas por el terremoto del
27 de febrero de 2010. En efecto aun
cuando no hubo victimas que lamentar
entre sus trabajadores CAP Acero tuvo
que superar los efectos del fuerte
movimiento que dafié sus equipos,
instalaciones y ventas de productos,
todos los cuales fueron recuperados
exitosamente durante el ejercicio.

Es asi como CAP S.A. registré una
utilidad distribuible de US$ 303,7
millones, la mas alta de su historia, en
tanto que NOVACERO S.A. registro una
utilidad final de US$ 30,5 millones.
Destaca en estos resultados la utilidad
distribuible del negocio minero de CAP
S.A. que ascendi6 a US$ 520,1 millones
y la de CINTAC S.A. que fue de US$
28,1 millones que se compara con
utilidades de US$ 35,7 millones y
pérdida de US$ 7,9 millones registrados
respectivamente en el afio anterior. Por
su parte en el negocio sidertrgico CAP
S.A. registré una pérdida de US$ 70,9
millones.

INVERCAP S.A. consciente de la
importancia de las energias renovables
y de la necesidad de contar con fuentes
alternativas de suministro de energia
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eléctrica, esta desarrollando hace ya
un tiempo a través de su filial EPA S.A.
una serie de proyectos de centrales
hidroeléctricas de pasada. Estos
continuaron avanzando durante este
ejercicio concretandose ademas la
compra de varios derechos de agua
adicionales que le permiten a esta
empresa continuar con el desarrollo de
estas energias limpias y necesarias para
el futuro.

Continua siendo un motivo de gran
preocupacion lo que esta ocurriendo
en todo el sector eléctrico, que se refleja
en los altos precios de la energia
eléctrica, los cuales reflejan la lentitud
en que se desarrollan estos proyectos
debido a la gran cantidad de trabas,
indefiniciones, tramites burocraticos,
etc. existentes en la actualidad.
Corresponde ante esta situacion una
actitud de pais para solucionar los
problemas que nos afectan.

Con cargo al ejercicio y de acuerdo
con la politica vigente corresponde
distribuir dividendos por US$ 47,6
millones lo que significa repartir el 48,4
% de la utilidad disponible.

En relacion a los pasivos bancarios
consolidados estos ascienden a US$
40,9 millones equivalentes al 2,2 % del
patrimonio bursétil. De esta deuda US$
8,0 millones corresponden a EPA S.A.

Las expectativas futuras de la empresa
contintian siendo como siempre muy
favorables debido al importante
crecimiento y consolidacién de su
negocio minero, producto de la fusion
con Mitsubishi Corporation y al
aumento de la capacidad de produccién
que se espera a partir de 2013. Las
buenas expectativas de crecimiento
econémico de nuestro pais para los
préoximos afios permitirdn tanto la

recuperacion de las actividades
siderdrgicas y de procesamiento de
acero en un ambiente de precios
crecientes, a medida que la
recuperacién mundial se va
consolidando, como también facilitara
el desarrollo de los negocios de energias
renovables no convencionales.

Covsa

Roberto de Andraca Barbas
Presidente
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Historica

1994

Se divide CAP y nace INVERCAP S.A.

INVERCAP S.A. nace a mediados de 1994, cuando en la Junta Extraordinaria
de accionistas de CAP S.A. celebrada en el mes de julio se aprueba la division
de esa companiia en tres sociedades independientes, una de las cuales es
INVERCAP S.A.. Como resultado de la division, INVERCAP S.A. recibe activos
en las areas siderargica, inmobiliaria, forestal, agricola y servicios.

Posteriormente, el 9 de noviembre INVERCAP S.A. abre la cotizacion de sus
acciones a la Bolsa de Comercio de Santiago.

A fines de ese afio materializa la compra del 15,8% de las acciones de CAP
S.A. y establece un compromiso a firme para convertirse en el principal
accionistas individual y controlador de esa compafiia.

1995

Se inicia el proceso de consolidacion y concentracion de la compafiia.

INVERCAP S.A. busca orientar su gestion en el desarrollo de un portafolio
directo e indirecto de inversiones en las principales empresas productivas,
procesadoras y distribuidoras de acero en Chile y Latinoamérica y en el desarrollo
de actividades en el area inmobiliaria y nuevos proyectos de inversion.

Consecuentemente con la estrategia de largo plazo establecida, INVERCAP S.A.
aumenta su participacion en CAP al 26,68%. Paralelamente procede a la
enajenacion de algunos activos que no corresponden a las directrices estratégicas
establecidas por el Directorio de la sociedad, por ello durante el afio se procedio
a la venta de las participaciones de UAP Seguros Vida, UAP Seguros Generales,
AFP El Libertador, Lan Chile y activos forestales localizados en Valdivia.

En este mismo afo INVERCAP S.A. vende en Bolsa el 7,57% de las acciones
que tenia en Cintac S.A. y que habia recibido directamente como producto de
la fusion de esa compafiia con Compac S.A., generando un resultado positivo
de US$ 20,2 millones.

1996

INVERCAP S.A. consolida sus inversiones, directas e indirectas, en las areas
de produccién, procesamiento y distribucion de acero.

Su participacion en CAP S.A. alcanza al 27,4% como producto de la compra
de acciones en el mercado.

Durante este afio, ECSA S.A., en la cual INVERCAP S.A. participa con un 35%,
comienza su proceso de reestructuracién por medio de la divisién en cuatro
sociedades, quedando radicada la inversion de INVERCAP S.A. s6lo en una
nueva sociedad denominada ECSA Industrial con el 45,0% de participacion.



Memoria Anual y Balance General INVERCAP S.A. 2010

Ecsa Industrial S.A., es la principal accionista de Cintac S.A., Centroacero S.A.
y Tecno Steel S.A.

Se procede a la venta en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires del 4,85% de
las acciones que INVERCAP S.A. mantenia en la Siderurgica Argentina SIDERAR
S.A.l.C. Esta transaccién significo a la sociedad una utilidad extraordinaria por
US$ 25 millones.

1997

INVERCAP S.A. amplia sus inversiones en el area inmobiliaria y Petroquimica.

Cumpliendo con los objetivos inicialmente planteados por la sociedad, se da
inicio al desarrollo de dos nuevos proyectos en el area inmobiliaria. "Las Palmas
de Independencia" y "Jardin Oeste", los que permitiran incursionar en un nuevo
segmento del mercado inmobiliario de viviendas de valor. Ambos estan
emplazados en la ciudad de Santiago y contemplan la construccion de edificios
de departamentos.

Junto a otros socios como Enap, Petrox, Inversiones San Julio e Ipiranga
Petroquimica decide la construccion y operacion de una planta productora de
Polipropileno, la que demandaria una inversion total del orden de US$ 150
millones. Durante el afio se concreta la firma de los contratos de financiamiento,
via proveedores y crédito sindicado requerido para dar inicio a la construccion
de esta planta.

1998

INVERCAP S.A. se convierte definitivamente en el principal accionista individual
y controlador de CAP S.A., con un 28,2% de participacion.

Su participacién en CAP S.A. aumenta al 28,2% como producto de la compra
de acciones en el mercado.

Como consecuencia de la crisis asiatica se inicia un proceso de racionalizacion
en las empresas en las que INVERCAP S.A. tiene sus inversiones y ademas se
completo el programa interno de disminucion de gastos que se habia iniciado
con anterioridad.

1999

Se inicia la reestructuracion de algunas empresas del sector siderurgico.

Durante este afo se procede a la adquisicién de una unidad de negocios
orientada a la fabricacion de tubos y perfiles para Cintac S.A. y otra destinada
al procesamiento y distribucién de acero para Centroacero S.A., las que
permitiran consolidar las operaciones de estas compariias en el pais. ECSA
Industrial S.A., en la cual INVERCAP S.A. participa con un 45%, materializ
las negociaciones sostenidas con el grupo mexicano IMSA para la venta de
Tecno Steel a Ipac S.A.
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Historica

Como reflejo de la constante preocupacion del Directorio se establece como
Politica de Dividendos para INVERCAP S.A. el reparto como minimo de todos
los dividendos que reciba CAP S.A. asegurando asi el traspaso directo de estos
a sus accionistas.

2000

INVERCAP S.A. junto a CAP S.A. pasa a tomar el control del 61,96% de las
acciones de CINTAC S.A.

En el mes de Agosto Invercap toma el control de Cintac S.A., por medio de la
compra del 35,82% de su propiedad, en conjunto con CAP S.A.. Lo que agregado
al 26,1% que ya poseia otorga un 61,96% de la propiedad de la mas importante
fabrica de tubos, caferias y perfiles de acero existentes en el pais, y que junto
a sus filiales en el exterior representa una de las mayores empresas
latinoamericanas del rubro.

2001

Desaceleracion a Nivel Global.

Dado el panorama mundial que vive la industria siderdrgica y los hechos
noticiosos relevantes a nivel global, la demanda de la industria del acero se ve
mermada hasta niveles bajo los proyectados.

2002

Mejoras en la eficiencia en las empresas y creacion de INTASA S.A.

Durante este afio las acertadas y consistentes medidas que fueron tomadas
internamente por cada una de las inversiones a largo plazo de INVERCAP S.A.,
llevd a la Compafiia a hacer frente a las dificultades por las que atravesaba la
industria siderargica mundial, mejorando notoriamente los resultados del
ejercicio 2002.

Por otra parte, en el mes de septiembre se aprobd la division de CINTAC S.A.
en dos companiias; CINTAC S.A. que continUa las operaciones en Chile y Perq,
e INTASA S.A. que abarca las operaciones de las filiales existentes en Argentina,
permitiendo un manejo mas eficiente de ellas.

2003

INVERCAP S.A. aumenta su participacion en CAP S.A. en un 3,06%.

Como consecuencia de la recuperacion del mercado siderargico internacional,
los precios del acero presentaron alzas significativas, lo que junto a las favorables
tasas de interés signific6 un aumento importante en las utilidades de CAP S.A.

Siguiendo su estrategia de largo plazo INVERCAP S.A. aumento la participacion
en CAP S.A. con la compra de un 3,06% de las acciones de esta compariia
durante los meses de diciembre 2003 y enero 2004, elevando su participacion
al 31,24%.
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2004

INVERCAP S.A. obtiene nivel récord de utilidades.

Los resultados consolidados de INVERCAP S.A. durante el presente ejercicio
alcanzaron a US$42,4 millones, los mas altos registrados en la historia de la
comparfiia y corresponden a las utilidades obtenidas por sus inversiones en
empresas relacionadas con el negocio del acero, en el cual INVERCAP S.A. ha
concentrado principalmente sus actividades con el objeto de aumentar la
rentabilidad de sus inversiones.

De acuerdo a la estrategia de largo plazo planteada, INVERCAP S.A. continGa
incrementando su participacion en CAP S.A. llegando a poseer el 31,32% de
su propiedad.

2005

Valor histérico registrado en Dividendos de INVERCAP S.A.

Por segundo afo consecutivo los resultados de Invercap S.A. alcanzaron, en
este ejercicio, un muy buen nivel, registrando una utilidad de US$57,6 millones,
lo que representa un crecimiento de 35,5% en relacién al periodo anterior.

El Directorio decidio incrementar el reparto de dividendo provisorio aprobado
por la Junta de Accionistas en abril de 2005, lo cual significo repartir a partir
del mes de julio la totalidad de los dividendos recibidos de CAP S.A. en vez
del 90% acordado. Con ello la suma total de dividendos entregados a los
accionistas durante el afo alcanz6é a mas de US$29,1 millones, la mas alta
registrada en la historia de la compafiia, equivalentes a $109 por accion.

2006

Consolidacion del area de procesamiento de acero.

Por su parte la inversién en CINTAC S.A., a través de NOVACERO S.A. y en
sociedad con CAP S.A., se vi6 ampliamente favorecida tras las adquisiciones
en mayo 2006 de INSTAPANEL S.A. y en agosto de CENTROACERO S.A., ya
que CINTAC S.A. presenta los resultados mas destacados de su historia y que
ascienden a utilidades por US$ 24,3 millones versus US$ 10,7 millones del
ejercicio anterior. Las adquisiciones comentadas le permiten involucrarse en
la cadena del procesamiento de productos planos de acero y agregar nuevas
lineas de productos, complementarias a las actuales y ofertar al mercado una
propuesta con mayor valor agregado, a través de soluciones mas integradas
tanto para los sectores habitacionales como industriales.

El 12 de Diciembre de 2006 CAP S.A. paso a tener el 52,68% de NOVACERO
S.A. y para evitar distorsiones en los resultados de 2006 estos se registraron en
su totalidad en los resultados de INVERCAP S.A. no asi los activos y pasivos
de NOVACERO S.A. al 31 de Diciembre de 2006 que se reflejan en CAP S.A.
No obstante lo anterior no se altera ni el control de NOVACERO S.A. ni el de
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Historica

CINTAC S.A. e INTASA S.A. que se mantienen en INVERCAP S.A., por continuar
ésta como controlador de CAP S.A.

2007

Récord de utilidades e incursion en el rubro generacion de energia.

Los resultados de INVERCAP S.A. alcanzaron durante este ejercicio a US$ 74,1
millones de utilidad, que son un 18,2% superior a los del afio anterior y significan
por cuarto afio consecutivo un muy buen nivel de utilidades, nuevamente las
mas altas registradas en la historia de la compafiia. Estos resultados han sido
claramente valorados por el mercado bursatil local, liderando la acciéon de
INVERCAP S.A. los retornos del IPSA durante el afio.

Con el objeto de proyectarse al desarrollo del pais INVERCAP S.A. continud
durante el afio con la puesta en marcha de su filial EPA S.A., empresa dedicada
a la construccion de centrales hidroeléctricas de pasada de tamafio mediano
que le permitirdn a la compafiia disponer de generacion propia de energia
eléctrica. Las actividades se iniciaron con la construccién y operacion de una
central de 800 kw en el Rio Cuchildeo localidad de Hornopirén, X Region y
continuaran durante el afio con la construccién de varias centrales, para las
cuales se cuenta con los proyectos de ingenieria y derechos de agua
correspondientes.

2008

Nuevo récord de utilidades e inicio crisis financiera internacional.

Los resultados de Invercap S.A. alcanzaron por quinto afio consecutivo un muy
buen nivel de utilidades las que totalizaron US$ 90,0 millones las mas altas de
su historia.

Durante el ultimo trimestre del aflo comenzaron a verse afectados los resultados
econémicos de sus inversiones producto de la fuerte crisis financiera que se
origino en Estados Unidos y varios paises de Europa y que posteriormente se
expandio por el resto del mundo, condicionando en forma importante la
evolucion futura de la economia internacional.

2009

Efectos de la crisis financiera internacional

La crisis financiera internacional tuvo un efecto limitado en las empresas que
INVERCAP S.A. tiene sus inversiones, esto es CAP S.A., NOVACERO S.A.Y EPA
S.A.. la que fue superada en forma rapida e importante por estas compariias.

INVERCAP S.A. continu6 con su politica de distribuir a sus accionistas la
totalidad de los dividendos recibidos de CAP S.A. lo que significé repartir
US$28,5 millones, equivalentes a US$0,19 por accidn, a pesar de las pérdidas
registradas en el gjercicio.
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2010 CAP Acero sufre los efectos del terremoto de 27 febrero 2010. Importante
alza del precio del mineral de hierro. Utilidades record CAP S.A. e INVERCAP
S.A.

Serios dafios en sus equipos, instalaciones y venta de productos sufre CAP
Acero como consecuencia del fuerte terremoto del 27 de febrero de 2010
afectando sus resultados econémicos.

Importante alza precio mineral de hierro de 153% produce importantes utilidades
en CAP Mineria, CAP S.A. e INVERCAP S.A.




Actividades y Negocios

CAP S.A. (www.cap.cl)

CAP Acero (www.capacero.cl)

CAP Mineria (www.cmp.cl)

NOVACERO S.A.

CINTAC S.A. (www.cintac.cl)

INTASA S.A. (www.intasa.cl)

TUBOS ARGENTINOS S.A. (www.tubosarg.com.ar)

ENERGIA DE LA PATAGONIAY AYSEN - EPA S.A. Y FILIALES (www.epasa.cl)
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Negocios

INVERCAP S.A ha concentrado sus
inversiones en las &reas de la mineria
de hierro, en operaciones siderurgicas
y el procesamiento del acero, a través
de CAP S.A., CINTAC S.A. e INTASA
S.A. A partir del afio 2006 la sociedad
esta participando en el desarrollo de
proyectos de energias renovables no
convencionales con la construccién
de centrales hidroeléctricas de pasada
de tamafo medio en su filial EPA S.A.

Los riesgos de las actividades de
INVERCAP S.A. son los propios de los
negocios de mineral de hierro,
siderurgicos y del comercio de
productos de acero como también en
la construccion y operacion de
centrales hidroeléctricas de pasada.

CAP S.A

(www.cap.cl)

Empresa Holding cuyas empresas
principales son COMPANIA
SIDERUGICA HUACHIPATO S.A.,
COMPANIA MINERA DEL PACIFICO
S.A. y NOVACERO S.A.

Durante este ejercicio el resultado
consolidado de CAP S.A. alcanzé a
US$ 590,4 millones monto que incluye
US$ 286,7 millones de utilidad
contable producto de la fusién de
Compafiia Minera Huasco S.A. con
Compafia Minera del Pacifico S.A. Si
se excluye este concepto la utilidad
neta distribuible fue de US$ 303,7
millones que se compara con una
pérdida de US$ 14,8 millones
registrada el ejercicio 2009.

CAP Acero

(www.capacero.cl)

Lo que se proyectaba como un afio
2010 de recuperacion econémica
importante después de la crisis
financiera internacional del ejercicio
anterior la Compafia Siderurgica

Huachipato S.A. -CAP Acero- debio
enfrentar los efectos del fuerte
terremoto del 27 de febrero que dafio
sus equipos e instalaciones y la
obligaron a paralizar sus operaciones
de produccion de acero.

El gran esfuerzo humano y técnico de
su personal permiti6 a CAP Acero
reiniciar la produccion de acero a solo
105 dias después del terremoto
cumpliendo en forma precisa con el
plan de reconstruccion programado.

Los despachos de productos de acero
que ademas se vieron afectados por
un aumento importante de las
importaciones de acero producto de
las circunstancias, alcanzaron durante
el afo a 670.525 T.M. que se comparan
con 921.909 T.M. despachadas el afio
anterior. Por su parte los precios del
acero se incrementaron en 13%
después de haber sufrido una baja de
37% a diciembre de 2009, sin embargo
los precios de las materias primas e
insumos permanecieron en un nivel
alto al igual que en el ejercicio anterior,
todo lo cual significo que CAP Acero
registrara durante el afio una pérdida
de US$ 70,9 millones.

En este contexto la empresa ha
continuado con sus programas de
disminucién de costos y aumento de
productividad analizando sus objetivos
y estrategias de largo plazo en
economias como la de Chile y
Latinoamérica donde se proyectan tasas
de crecimiento econémico importante
para los proximos afos.
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CAP Mineria

(www.cmp.cl)

La utilidad de Compafiia Minera del
Pacifico S.A. durante este ejercicio
alcanzo6 a US$ 902 millones los cuales
incluyen US$ 383,2 millones de utilidad
contable producto de la incorporacion
de Mitsubishi Corporation a un 25% de
su propiedad a partir del mes de Mayo.
Si se excluye esta utilidad contable el

resultado distribuible de la compafiia
alcanzé a US$ 520,1 millones que se
compara con US$ 98,5 millones de
utilidad del ejercicio anterior.

Este buen resultado es producto de un
despacho historico de 10,2 millones de
T.M. y precios del mineral de hierro
gue se incrementaron en promedio un
153,0% durante el afio.

El dinamismo de la region asiatica y
particularmente de China le dieron un
gran impulso al mercado de mineral de
hierro y explica los fuertes incrementos
registrados en sus precios. Este pais
compra ya el 68% de las ventas de la
Compafia Minera del Pacifico S.A. y
produce el 44% de la produccion
mundial de acero.

La incorporacién de Mitsubishi
Corporation a la propiedad de la
empresa significd un aporte de capital
por US$ 401 millones que le permitiran
a CAP Mineria materializar sus
proyectos de desarrollo Cerro Negro
Norte y Ampliacion del Valle del Huasco
con una inversion de US$ 917 millones
y lograr asi una mayor produccion de
6 millones de T.M. anuales de mineral
de hiero a partir del 2013.
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Negocios

NOVACERO S.A. Sociedad Holding con una participacion

de CAP S.A. de 52,68% y de 47,32%
de INVERCAP S.A. A su vez controla el
50,93% de CINTAC S.A. e INTASA S.A.

El resultado consolidado de
NOVACERO S.A. alcanz6 durante este
ejercicio a US$ 30,5 millones que se
compara con US$ 1,8 millones de
pérdida del afo anterior.

CINTACS.A

(www.cintac.cl)

Empresa Holding propietaria de CINTAC
S.A.I.C., INSTAPANEL S.A. y
CENTROACERO S.A. en Chile y
TUPEMESA S.A. en Per(, empresas
lideres y controladoras de una gran
proporcion del mercado de soluciones
constructivas en acero en estos paises.

Sus ventas durante el ejercicio
alcanzaron a US$ 290 millones en tanto
que su utilidad consolidada fue de US$
28,1 millones.

AUn cuando estas empresas no sufrieron
dafos causados por el terremoto del 27
de febrero de 2010, sus resultados si
estuvieron indudablemente afectados
por él. Si bien ellas fueron capaces de
entregar soluciones de viviendas de
emergencias inmediatamente después
del sismo a las zonas afectadas, los
nuevos proyectos de construccién se

postergaron en tanto que las actividades
de reconstruccidon en un principio
correspondieron a la solucién de
problemas urgentes. También se registrd
escasez de materia prima vy
disponibilidad de materiales que limitd
al principio la oferta de productos y
elevo los margenes de comercializacion
de estos.

Esta situacién tendié a normalizarse a
fines del ejercicio con proyecciones
positivas para los proximos afos
derivadas de las actividades de
reconstruccion como del crecimiento
econémico proyectado.

En materia de inversiones se destaca
la puesta en marcha de la linea de
paneles aislados de polieuretano que
se suma a la planta continua de
poliestireno en funcionamiento desde
el afo anterior, todo lo cual permite
una mejora importante en la calidad
de los productos y su entrega al
mercado.

La filial TUPEMESA que opera en Pert
y se complementa con productos
enviados desde las plantas de CINTAC
S.A. e INSTAPANEL S.A. en Chile,
obtuvo una utilidad de US$ 4,4 millones
gue se compara con una pérdida de
US$ 1,4 millones registrada el ejercicio
anterior.
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INTASA S.A.

(www.intasa.cl)

Empresa chilena matriz de Tubos
Argentinos S.A. registré una utilidad de
US$ 2,4 millones durante este ejercicio
que se compara con una peérdida de
US$ 1,6 millones del afio anterior.

Tubos
Argentinos S.A.

(www.tubosarg.com.ar)

Compafiia situada en Argentina que
fabrica en la planta de Buenos Aires
cafos y tubos de acero con costura y
perfileria de acero negro y en la planta
de San Luis perfiles galvanizados para
construccion en seco, bajo la marca
STEEL HOUSE es uno de los lideres del
mercado argentino.

En el presente ejercicio la empresa tuvo
una ganancias de US$ 2,8 millones
como consecuencia de la recuperacion
de volimenes y margenes, que fueron
afectados por la crisis econémica-
financiera mundial del afo anterior. La
sociedad ha cumplido con todas las
obligaciones financieras, incluyendo
los compromisos con CINTAC S.A. y
ha realizado gestiones financieras que
le permitieron recuperar el capital de
trabajo, acorde con los nuevos niveles
de actividad que han crecido en forma
muy importante en los Ultimos afos.

En el mes de enero de 2010, comenzd
a operar la empresa subsidiaria Steel
House do Brasil Comercio Ltda., con
sede en la ciudad de Porto Alegre, Brasil.

El objeto de esta incursion de la
empresa en Brasil es la comercializacion
de productos STEEL HOUSE repitiendo
el exitoso modelo de negocio efectuado
en Argentina y que se basé en el
concepto de capacitaciéon vy
asesoramiento gratuito en el sistema
constructivo, para posteriormente
desarrollar otros proyectos relacionados
con sus negocios principales.
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Negocios

Energia de la
Patagonia y
Aysen S.A.
EPAS.Ay
Filiales

(www.epasa.cl)

Empresa dedicada al desarrollo,
construccion y operacion de centrales
hidroeléctricas de pasada de tamafio
medio, con la misién de aportar con
energia limpia al desarrollo del pais.

Durante el afio 2010 la mini Central
Hidroeléctrica de Pasada Cuchildeo, la
primera construida por EPA S.A operé
normalmente y logré generar 4.074
MWh/afio de energia, logrando
abastecer a méas de la mitad de los
hogares e industrias del Sistema
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Mediano Hornopirén, en la Provincia
de Palena, Regién de Los Lagos. Esto
significo desplazar la generacion de
energia en base a combustible diesel,
lo que se tradujo en una reduccion en
la emision de 3.260 toneladas de

dioxido de carbono (CO2) al
medioambiente, conocidos como gases
de efecto invernadero, por lo cual la
empresa obtiene los beneficios de bonos
de carbono correspondientes.

En 2010 se inici6 la construccion de la
Central Hidroeléctrica de Pasada La
Arena de 3 MW de potencia instalada,
ubicada en el km 40 de la Carretera
Austral, regiéon de Los Lagos; la cual
inyectara su energia como Pequefio
Medio de Generacion Distribuido
(PMGD), en el extremo sur del Sistema
Interconectado Central (SIC). Este
proyecto permitira abastecer la energia

gue consumen alrededor de 6.000
hogares durante un afio promedio. Se
espera su inicio de operacion para el
segundo semestre del afio 2011.

En la actualidad EPA S. A. se encuentra
desarrollando diversos proyectos de
produccién de energia limpia, los que
a la fecha estan en diferentes etapas de
desarrollo, ubicados entre las regiones
del Maule y Los Lagos.

Conjuntamente se estan evaluando otros
proyectos asociados a compra y
constitucion via administrativa de
derechos de aprovechamiento agua,
todos ubicados en la zona sur del pais.

Durante este ejercicio EPA S.A. registro
una pérdida de US$ 1,5 millones que
se compara con una pérdida de US$
500 mil del afio anterior.
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Financieras

Los ingresos consolidados de la sociedad provienen principalmente de los dividendos recibidos de sus
inversiones en actividades relacionadas con el sector acero. En 2010 la compafiia registré ingresos
totales de caja por US$27,6 millones de los cuales US$25,3 millones provienen de CAP S.A., US$1,2
millones de Cintac S.A. e Intasa S.A. a través de Novacero S.A. y US$1,1 millones a otros ingresos por
las inversiones en el area inmobiliaria y recuperacion de impuestos.

Respecto de los egresos en 2010 la compafiia pago a sus accionistas por concepto de dividendos
US$25,3 millones, cancel6 gastos financieros por US$680 mil producto de sus obligaciones bancarias
y destind US$1,7millones para gastos los operacionales propios de la sociedad. Durante el ejercicio
no se efectuaron amortizaciones de capital.

La estructura de financiamiento que mantiene la sociedad le ha permitido cumplir cabalmente con su
politica de dividendos, gastos de la sociedad y optimizar los excedentes de caja de sus inversiones.
De los pasivos bancarios de la sociedad matriz y filiales el 32,9% de ellos se encuentran pactados en
moneda local y el 67,1% en moneda ddlares americanos.

Respecto de la politica de inversiones vigente, la sociedad continu6 su plan de inversiones en la
construccién y operacién de centrales hidroeléctricas de pasada a través de sus filiales eléctricas.
Consecuente con esta politica, con fecha 20 de diciembre de 2010 se aprobé un aumento de capital
por MUS$4.019 en la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. principalmente para la construccion
de la Central La Arena. Dicho aumento fue suscrito y pagado integramente por los accionistas de la
sociedad, lo que significé a Invercap S.A. un aporte de MUS$2.411. Posteriormente se aprobo para
Empresa Eléctrica La Arena SpA un aumento de capital por un monto de MUS$2.795 el que fue
integramente suscrito y pagado por Energia de la Patagonia y Aysén S.A. Asimismo mediante escritura
publica de fecha 22 de diciembre de 2010, Empresa Eléctrica La Arena SpA suscribié con Banco Bice
un Contrato de Apertura de Linea de Crédito por un monto de MUS$8.300 destinado a financiar parte
los costos de construccion de las obras civiles y adquisicién y montaje de los equipos eléctricos y
mecanicos de la Central Hidroeléctrica de Pasada La Arena, la que inicié sus faena de construccion
durante el segundo semestre de 2010.

En 2010 la sociedad y filiales alcanzaron un resultado record en su historia el que registré una ganancia
de MUS$187.427. Cabe sefialar que la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora alcanzé
a MUS$188.024. De la utilidad antes sefialada de MUS$188.024 y conforme a lo dispuesto por la
Superintendencia de Valores y Seguros, en Circular N° 1983 de fecha 30 de julio de 2010, el Directorio
de la Sociedad, con fecha 30 de agosto de 2010 acordd para efectos de calcular su utilidad liquida a
distribuir, establecer como politica, excluir de la utilidad devengada por la coligada CAP S.A. los
conceptos sefialados en los parrafos siguientes:

= Los resultados por el valor razonable de activos y pasivos correspondientes al 50% de participacion
previa que tenia Compafiia Minera del Pacifico S.A. en Compafiia Minera Huasco S.A. que no estan
realizados producto de la fusién con dicha empresa.

= Los efectos de impuestos diferidos asociados al parrafo anterior.
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De acuerdo a lo descrito en los parrafos anteriores, la utilidad liquida distribuible de Invercap S.A. al
31 de diciembre de 2010, fue la siguiente:

31.12.2010
MUS$

Ganancia 188,024

Ajustes segun politica:

Utilidad por combinacion de negocio (98,592)

Realizacion de valor razonable 2,464

Impuestos diferidos 6,335
(89,793)

Utilidad liquida a distribuir 98,231

Al término del gjercicio el endeudamiento bancario de la matriz y filiales, medido por la relacion deuda
bancaria a patrimonio neto alcanzé a 8,3% en tanto este s6lo alcanza a 2,2% del valor bursatil de la
comparfiia
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Invercap S.A.

A continuacién se detallan los 12 principales accionistas de la sociedad al 31 de diciembre de 2010:

Accionistas Cantidad Participacion en
acciones capital (%)
Inmobiliaria Cemin S.A. 36.187.643 24,21
Fundacién CAP 13.665.631 9,14
Lacerta S.A. 13.279.035 8,89
Inversiones Hierro Viejo Ltda. 10.548.600 7,06
Syracuse S.A. 8.065.678 5,40
Goran S.A. 7.455.990 4,99
Tanner Corredores de Bolsa S.A. 6.606.590 4,42
Inversiones Ultraterra Ltda 6.278.158 4,20
Inversiones Aegis Chile S.A. 4.968.266 3,32
Hanstan International Corp 3.818.285 2,55
South Pacific Investments S.A. 3.618.000 2,42
Mitsubishi Corporation 3.452.450 2,31
Otros accionistas 31.503.786 21,08

149.448.112 100,00
Al 31 de diciembre de 2010, INVERCAP S.A. cuenta con 3.913 accionistas.

Invercap S.A., de acuerdo con la definicion dada en el Titulo XV de la Ley N°18.045, no tiene controlador.
Solamente Inmobiliaria Cemin S.A es titular de mas del 10% del capital social de Invercap S.A., con
un 24,214% de su capital accionario, sociedad vinculada al empresario Sr. Juan Rassmuss Echecopar,
Rut 4.660.524-1. Vinculadas al mismo empresario, las sociedades Inversiones Hierro Viejo Ltda con
el 7,06% e Inversiones Aegis Chile S.A., por si y en custodia de Tanner de Tanner Corredores de Bolsa
S.A. poseen el 7,7%.

Durante el ejercicio no hubo cambios de mayor importancia en la propiedad de compafiia.

Nombre

Transacciones de Accionistas Mayoritarios

Las transacciones en los periodos 2010 y 2009 de accionistas mayaoritarios, directores, gerente general,
gerentes liquidadores y otras personas naturales o juridicas relacionadas fueron:

2010

96.627.480-8
76.853.870-0
76.469.070-2
11.185.574-9
10.454.707.9
11.633.274-4

South Pacific Investments S.A.
High Mountain Investments S.A.
KO Investments Ltda.

Navarrete Pérez Ruth

Navarrete Pérez Ana Maria
Navarrete Pérez Felipe

Compras Ventas
Relacién con la Ne° monto Precio Ne° monto Precio Tipo
Sociedad Acciones transado  promedio Acciones transado promedio
M$ pesos M$ pesos
Relacionado Director 110.000 343.373 3.122 Inversion Financiera
Relacionado Director 4876 15.764 3.233 Inversion Financiera
Relacionado Director 405 1.221 3.014 Inversion Financiera
Relacionado Hija Director 9.688  36.814 3.800 Inversion Financiera
Relacionado Hija Director  4.129  15.690 3.800 Inversion Financiera
Relacionado Hijo Director 7.596 23.547 3.100 -
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Compras Ventas
Relacién con la Ne monto Precio Ne° monto Precio Tipo
Sociedad Acciones transado  promedio Acciones transado promedio
M$ pesos M$ pesos

2009
96.627.480-8 South Pacific Investments S.A.  Relacionado Director 110.000 343.373 3.122 Inversion Financiera
76.853.870-0 High Mountain Investments S.A. Relacionado Director 4876 15.764 3.233 Inversion Financiera
76.469.070-2 KO Investments Ltda. Relacionado Director 405 1.221 3.014 Inversion Financiera
11.185.574-9 Navarrete Pérez Ruth Relacionado Hija Director 9.688  36.814 3.800 Inversion Financiera
10.454.707.9 Navarrete Pérez Ana Maria Relacionado Hija Director  4.129  15.690 3.800 Inversion Financiera
11.633.274-4 Navarrete Pérez Felipe Relacionado Hijo Director 7.596 23.547 3.100 -

Acciones Transadas

La estadistica trimestral de la informacién bursatil de los Gltimos tres afios es:

Trimestre N° acciones Monto Transado Valor Promedio
(miles de Pesos) (Pesos por Accion)

2010

Ene-Mar 174 841.211 4.831
Abr-Jun 453 2.132.015 4,705
Jul-Sep 302 1.556.747 5.139
Oct-Dic 157 1.007.430 6.383
2009

Ene-Mar 184 558.061 3.028
Abr-jun 887 4.159.624 4.684
Jul-Sep 254 1.234.237 4.847
Oct-Dic 102 429.056 4,190
2008

Ene-Mar 1.043 4.972.084 4,767
Abr-Jun 3.704 18.111.493 4.889
Jul-Sep 242 1.538.245 6.352
Oct-Dic 218 839.505 3.839

Las cifras expuestas no consideran las transacciones de acciones en poder del Depésito Central de
Valores.




Se presenta a continuacion el comportamiento del precio de cierre de la accion de INVERCAP S.A.
en la Bolsa de Comercio de Santiago respecto al IPSA por el periodo 2009 y 2010.

Comparacion entre precio accion INVERCAP e IPSA
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Politica de Dividendos

En cuanto a la politica de dividendos, se propondra a la Junta Ordinaria de Accionistas el reparto como
minimo de la totalidad de los dividendos que INVERCAP S.A. reciba de CAP S.A. correspondiente a
la participacion del 31,32% de la propiedad de CAP S.A. En todo caso, si este dividendo resultase
inferior al dividendo minimo establecido por ley, se pagara el correspondiente al 30% de las utilidades
liquidas del ejercicio.

Se propondra ademas facultar al Directorio para que este, si asi lo estima conveniente, pueda acordar
el reparto de dividendos eventuales, con cargo a las reservas de utilidades existentes, sin perjuicio de
gue pueda acordar el reparto de dividendos provisorios segun la Ley.
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Dividendos

A continuacion se presenta la estadistica de los dividendos pagados por accién desde la fecha de
creacion de la sociedad:

Dividendo Afio de Pago Monto
(pesos por accién)

Definitivo Ne 1 1995 $ 7,79
Definitivo Ne 2 1996 $ 22,58
Definitivo N° 3 1997 $ 21,74
Definitivo N° 4 1998 $ 18,50
Definitivo N° 5 1999 $ 11,00
Definitivo N° 6 2000 $ 11,27
Definitivo Ne 7 2001 $ 10,16
Definitivo N° 8 2003 $ 1,33
Definitivo Ne 9 2003 $ 0,85
Definitivo N° 10 2004 $ 431
Definitivo N° 11 2004 $ 292
Definitivo N° 12 2004 $ 504
Provisorio N° 13 2004 $ 16,91
Provisorio N° 14 2005 $ 16,91
Definitivo N° 15 2005 $ 16,91
Definitivo N° 16 2005 $ 17,82
Provisorio N° 17 2005 $ 19,76
Provisorio N° 18 2005 $ 37,58
Provisorio N° 19 2006 $ 28,19
Definitivo N° 20 2006 $ 20,63
Provisorio N°e 21 2006 $ 21,92
Provisorio N° 22 2006 $ 21,92
Provisorio N° 23 2007 $ 21,92
Definitivo N° 24 2007 $ 27,09
Provisorio N° 25 2007 $ 25,00
Provisorio N° 26 2007 $ 25,00
Provisorio N°e 27 2008 $ 25,00
Provisorio N° 28 2008 $ 45,92
Provisorio N° 29 2008 $ 31,32
Provisorio N° 30 2008 $ 31,32
Provisorio N° 31 2009 $ 31,32
Definitivo N° 32 2009 $ 31,32
Definitivo N° 33 2009 $ 31,32
Definitivo N° 34 2009 $ 15,48
Definitivo N° 35 2010 $ 15,66
Definitivo/Eventual N° 36 2010 $ 15,66
Provisorio Ne 37 2010 $ 23,49
Provisorio N° 38 2010 $ 31,32
Provisorio N° 39 2011 $ 31,32



Administracion

Directorio

El Directorio de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2010 esta conformado por las siguientes personas:

Sr. Roberto de Andraca Barbés Sr. Fernando Harambillet Alonso
Presidente Director

RUT 3.011.487-6 RUT 3.355.079-0

Ingeniero Comercial, chileno Abogado, chileno

Sr. Sven von Appen Behrmann Sr. Eddie Navarrete Cerda
Vicepresidente Director

RUT 2.677.838-7 RUT 2.598.242-8
Empresario, chileno Abogado, chileno

Sr. Juan Rassmuss Raier Sr. Marcelo Rozas Lopez
Director Director

RUT 7.410.905-5 RUT 5.319.008-1

Ingeniero Civil, chileno Profesor de Filosofia, chileno

Sr. Fernando Reitich Sloer

Director

RUT 22.832.453-1

Doctor en Matematicas, norteamericano

El Directorio de la sociedad fue designado en la Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el 30
de abril de 2009 y constituido en sesion de Directorio de fecha 08 de mayo de 2009.

Comité de Directores

Al 31 de diciembre de 2010 el comité de directores de Invercap S.A. estd formado por los Sres. Fernando
Harambillet Alonso (Presidente), Marcelo Rozas Lopez y Eddie Navarrete Cerda.

Administracion Invercap S.A.

Sr. Jorge Pérez Cueto Sra. Alejandra Zarate Rojas

Gerente General Gerente de Finanzas y Administracion
Economista Ingeniero Comercial

RUT 4.681.059-7 RUT 9.488.265-6

Administracion de Filiales

La administracion de las filiales de la sociedad esta ejercida por las siguientes personas:

Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda.
Sra. Alejandra Zarate Rojas

Representante Legal

Ingeniero Comercial

RUT 9.488.265-6
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Directorio

Energia de la Patagonia y Aysén S.A.
Sr. Jorge Feres Elfenbein

Gerente General

Ingeniero Civil Mecénico

RUT 5.485.243-6

Compafiia Naviera Santa Fe Ltda.
Sr. Juan Pablo Cortés Baird
Gerente General

Ingeniero Civil Mecanico

RUT 9.488.265-6

El Sr. Jorge Pérez Cueto, Gerente General de INVERCAP S.A. es, a su vez, director de las filiales Energia
de la Patagonia y Aysén S.A., Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda., Compafiia Naviera Santa
Fe Ltda. y de las coligadas Novacero S.A., Sabimet S.A. y Comsab S.A. Asimismo, la Sra. Alejandra
Zarate Rojas Gerente de Administracion y Finanzas de la sociedad, es directora de la filial Energia de
la Patagonia y Aysén S.A. En 2009 y 2008 las sociedades filiales de Invercap S.A. no pagaron remuneracion
a sus directores.

Remuneracioén

Remuneracion del Directorio

El detalle de las remuneraciones pagadas en moneda nacional a los sefiores Directores de INVERCAP
S.A., en su equivalente en miles de dolares para el afio 2010 y 2009 es el siguiente:

DIRECTORES Directorio Comité de  Total Directorio Comité de  Total
(miles de dolares) Directores Directores

Sr. Roberto de Andraca Barbas 78 - 78 164 7 171
Sr. Sven von Appen Berhmann 39 - 39 82 - 82
Sr. Eddie Navarrete Cerda 39 13 52 82 7 89
Sr. Fernando Harambillet Alonso 39 13 52 25 5 30
Sr. Juan Rassmuss Raier 39 - 39 25 - 25
Sr. Fernando Reitich Sloer 39 - 39 82 - 82
Sr. Marcelo Rozas Lopez 39 13 52 25 - 25
Sr. Juan Rassmuss Echecopar - - - S - 57
TOTAL 312 39 351 542 19 561

El Directorio de la sociedad no efectud gastos de asesoria en los periodos sefialados.

Gerentes

Durante el presente ejercicio, la sociedad Invercap S.A. no cancelé indemnizaciones por afios de
servicio a gerentes o ejecutivos principales de la sociedad. La remuneracion bruta total recibida por

los gerentes de la sociedad por el afio alcanzo a MUS$ 480.

No existen planes de incentivos tales como bonos, compensaciones en acciones, opciones de acciones
u otros sobres los cuales participen directores, administradores y/o ejecutivos de la Sociedad.



Personal

Al 31 de Diciembre de 2010, INVERCAP S.A. con sus filiales directa e indirectas tiene una dotacion
total de 16 trabajadores.

Empresa Ejecutivos Profesionales Trabajadores
Invercap S.A. 2 1 S
Empresa Electrica Cuchildeo SpA. - 1 5
Empresa Electrica La Arena SpA. 1 1 -
Empresa Electrica Florin SpA. - - 1
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. 1 - -
Total 4 3 9

Del total de trabajadores 4 son ejecutivos, 3 profesionales y 9 empleados calificados que desarrollan
las labores operativas y administrativas de las empresas.

Informacién Legal

Documentos Constitutivos

En Junta extraordinaria de Accionistas de CAP S.A. celebrada el 29 de julio de 1994 se acord6 la division
de esa compafiia en tres sociedades, con efecto financiero a contar del 1° de mayo de 1994.
Como consecuencia de lo anterior, se constituyé INVERCAP S.A. con in capital de US$ 114.112.777,09
integramente suscrito y pagado, dividido en 149.448.112 acciones sin valor nominal.

El acta de dicha junta se redujo a escritura publica el 2 de agosto de 1994, en la Notaria de Santiago
de don Félix Jara Cadot, cuyo extracto fue inscrito el 19 de agosto del mismo afio a fojas 17.972,
namero 14.778, en el Registro de Comercio de Santiago y publicado en el Diario Oficial nUmero
34.049 del dia 25 del mismo mes.

Objeto Social

Efectuar toda clase de inversiones mobiliarias e inmobiliarias, sea en acciones, bonos, debentures,
créditos, derecho, efectos de comercio, bienes raices o cuotas de ellos, tomar interés o participar como
socio 0 comunero en empresas 0 sociedades de cualquier naturaleza; crear, financiar, promover,
administrar y explotar, por cuenta propia o de terceros, cualquier clase de inversiones en bienes muebles
o inmuebles, de negocios, empresas o sociedades; la compra, venta, fabricacién, elaboracion, importacion,
por cuenta propia o ajena o de terceros, de toda clase de bienes muebles, articulos, productos o materias
primas; asumir representaciones, agencias, comisiones y mandatos de toda clase; pudiendo para los
efectos anteriores ejecutar o celebrar todo tipo de actos juridicos, sean de administracion o de disposicion.

Marco Normativo

La Sociedad, en su caracter de sociedad andnima abierta, se encuentra regulada por las leyes N°18.045
sobre Mercado de Valores y 18.046 sobre Sociedades Andnimas.

Adicionalmente, la Sociedad y sus filiales deben observar las normas aplicadas a las actividades y
negocios que cada uno realiza.
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de Directores

A los Sefiores Accionistas de Invercap S.A.:

En cumplimiento a la normativa vigente, el presente Informe tiene por objeto resefiar las principales
actividades desarrolladas por el Comité de Directores de Invercap S.A. durante el ejercicio 2010 hasta
el 29 de enero de 2011, y los gastos en que incurrié este Comité.

1.- Composicién del Comité de Directores.

En Sesion Extraordinaria de Directorio de fecha 18 de enero de 2010 se designaron como integrantes del
Comité de Directores a los Sres. Fernando Harambillet A., Eddie Navarrete C. y Marcelo Rozas L. En esta
sesion, se eligio Presidente del Comité al sefior Fernando Harambillet A. y Secretario al Sr. Hermdgenes
Orostegui M. El Sr. Jorge Pérez Cueto, Gerente General de la Empresa, fue invitado a las sesiones del
Comité.

2.- Sesiones y Acuerdos del Comité.

Durante ese ejercicio, el Comité de Directores se reunio periodicamente y mantuvo los procedimientos
establecidos en ejercicios anteriores respecto a las solicitudes de informacion a la administracion de la
Empresa y para los informes de sus acuerdos al Directorio de la Sociedad.

3.- Examen y pronunciamiento por parte del Comité de Directores de los informes de los auditores
externos, del balance y demas estados financieros presentados por los administradores de la Sociedad
a los accionistas, en forma previa a su presentacion a los accionistas para su aprobacion.

Asimismo reviso los Estados Consolidados de Situacion Financiera de INVERCAP S.A. y filiales, los
correspondientes estados consolidados integrales de resultados, de cambios en el patrimonio, de flujos
de efectivo trimestrales y analisis razonado y expreso6 su opinién al Directorio.

Para estos efectos, el Comité de Directores desarroll6 su trabajo en estrecha relacion con la administracion
de la Empresa y con los auditores externos Deloitte. Especificamente, el Comité reviso y analizé los
informes de los auditores externos a fin de estudiar el plan de auditoria, analizar los estados financieros
y sugerencias o recomendaciones hechas por la empresa auditora.

Como resultado de estos analisis, el Comité de Directores pudo informar oportunamente al Directorio
de la Empresa que, en su opinion, los Estados Consolidados de Situacion Financiera de INVERCAP S.A.
y filiales y los correspondientes estados consolidados integrales de resultados, de cambios en el patrimonio,
de flujos de efectivo y analisis razonado, al 31 de Diciembre de 2010 que se presentan a los sefiores
accionistas reflejan razonablemente la situacion financiera de la empresa y filiales a esa fecha.

4.- Examinar los antecedentes relativos a las operaciones a que se refiere el Titulo XVI de la Ley de
Sociedades Anénimas.

En Sesiones del Comité de Directores celebradas los dias 3 y 4 de marzo de 2010 se examiné detenidamente
la negociacion realizada por CAP S.A., M.C. Inversiones Limitada, Compafia Minera Huasco S.A. y
Compariia Minera del Pacifico S.A., para determinar si se trataba para Invercap S.A. de una operacion
entre empresas relacionadas, emitiendo el Comité un informe que consta en las Actas respectivas, por
la mayoria de sus miembros y con el voto en contra de uno de ellos por estimar que no es materia de
competencia del Comité.



5.- Asunto encargado por el Directorio de la Sociedad.

El Directorio en sesion de 5 de marzo de 2010 encomendd al Comité analizar los antecedentes del
negocio a que se refiere el nimero anterior y comunicado mediante el Hecho Esencial de CAP de 10 de
febrero de 2010, e informar si éste era conveniente para los intereses de Invercap S.A. a fin de adoptar
un acuerdo sobre la posicion en que Invercap S.A votaria en la Junta Extraordinaria de CAP citada para
ese efecto.

El Comité analizé los antecedentes del negocio en referencia en sesion del dia 8 de marzo del mismo
afio, y concluy6 por mayoria de votos que el negocio no era atractivo para Invercap S.A., salvo en cuanto
pudieran subsanarse las cuestiones concretas sefialadas en la sesion aludida. El tercer miembro del Comité
estimé que la operacion era favorable para los intereses de Invercap S.A.

6.- Examen de sistemas de remuneraciones y planes de compensacion a los gerentes y ejecutivos
principales.

El Comité de Directores analiz6 los sistemas de remuneraciones de los ejecutivos principales de la empresa
en los que no ha habido cambio alguno.

7.- Proponer al Directorio los auditores externos que seran sugeridos a la Junta Ordinaria de Accionistas.

El Comité de Directores propuso en Marzo de 2010 al Directorio de la sociedad, que éste sometiera a
la consideracion de la Junta Ordinaria de Accionistas de Abril 2010 la designacion de los auditores
externos, proponiendo a la firma Deloitte como auditores externos de Invercap S.A. y sus filiales para el
ejercicio 2010 y la no designacion de Inspectores de Cuenta. Asimismo, el Comité sefialé que no existe
inconveniente para contratar a esta misma empresa de auditoria para la prestacion de servicios que no
formen parte de la auditoria externa.

En caso de no obtener un acuerdo de honorarios con dicha empresa, el Comité sugirid, en sustitucion,
la empresa Price Waterhouse y, en sustitucion de esta Gltima, la firma Ernst & Young.

8.- Remuneraciones Percibidas y Gastos incurridos por el Comité de Directores.

Conforme a lo acordado en la Junta Ordinaria de Accionistas de Invercap S.A. celebrada en el mes de
Abril del 2010, cada uno de los miembros del Comité percibié una remuneracion bruta ascendente a
15 UTM mensuales. Durante este ejercicio, el Comité de Directores de la sociedad no incurrié en gastos
0 contrataciones de asesorias externas.

9.- De las Operaciones con Partes Relacionadas en las Sociedades Anénimas Abiertas y sus filiales.

Con motivo de la negociacion sefialada en el nimero 4 del presente informe, el Comité de Directores
examino los antecedentes relativos a esa operacién. No hubo otras operaciones de esta naturaleza.

El presente Informe es suscrito por la totalidad de los miembros del Comité de Directores de Invercap

S.A.
- e Quamg
Fernando Harambillel A. Marcelo Rozas L. Eddie Navarkete/C.

Presidente Director Director
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Memoria

En conformidad con la Norma de Caracter General Nros 30 y 129 de la Superintendencia de valores
y Seguros, la presente Memoria fue suscrita por la totalidad de sus Directores y por el Gerente General,
los cuales declaran que es efectiva toda la informacién que en ella se incorpora.

N

Roberto de Andraca Barbas
RUT 3.011.487-6
Presidente

VX D

Svefi,von Appen Behrmann Juan Rassmuss Raier
RUT 2.677.838-7 RUT 7.410.905-5
Vicepresidente Director

Fernar{glo Reitich Sloer Fernando Harambillet Alonso
RUT¥22.832.453-1 RUT 3.355.079-0
Director Director
Eddie Navarrete Cerda Sr. Marcelo Rozas Lopez
RUT 2.598.242-8 RUT 5.319.008-1
Director Director

1A,
e

RUT 4.681.059-7

Gerente General
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EStad OS d e S i tu a'C i é n Fi n an C i e ra’ Por los afios terminados al 31 de Diciembre de 2010,
Clasificado Consolidados 7 e s s VUSS

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

MUS$ MUS$ MUS$
ACTIVO
Activos corrientes en operacion:
Efectivo 2.193 1.111 1.162
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto, corrientes 2.783 328 573
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 34.453 5.108 30.674
Activos por impuestos, corrientes 1.247 1.168 712

Total activos corrientes

Activos no corrientes:

Otros activos no financieros, no corrientes 451 441 539
Inversiones contabilizadas utilizando

el método de la participacién 515.281 386.041 392.631
Activos intangibles distintos a la plusvalia 1.070 1.009 991
Plusvalia 1.244 1.244 1.244
Propiedad, planta y equipo, neto 8.228 5.856 4.967
Propiedades de inversion 936 1.623 1.323
Activos por impuestos diferidos 1.029 988 1.025

Total activos no corrientes 528.239 397.202 402.720

TOTAL ACTIVOS 568.915 404.917 435.841

PATRIMONIQO Y PASIVOS
Pasivos corrientes en operacion:

Otros pasivos financieros, corrientes 24.776 7.585 4.960
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 32.062 5.237 29.014
Otras provisiones a corto plazo 580 281 609
Provisiones corrientes por beneficio a los empleados 168 68 160
Otros pasivos no financieros, corrientes 29 26 -

Total pasivos corrientes en operacién

Pasivos no corrientes:

Otros pasivos financieros, no corrientes 16.473 27.226 26.437
Pasivos no corrientes 471 425 352
Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados 508 220 182
Pasivos por impuestos diferidos 2 - 127

Total pasivos no corrientes

Patrimonio neto atribuible a los controladores:

Capital emitido 114.112 114.112 114.112
Otras reservas (2.880) (1.452) (10.883)
Ganancias acumuladas 381.198 250.785 270.176

Patrimonio neto atribuible a los controladores 492.430 363.445 373.405

Participaciones no controladoras 1.416 404 595

Total patrimonio neto 493.846 363.849 374.000

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 568.915 404.917 435.841

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros



INVERCAP S.A.

Estados de Resultados Integrales

Por los afios terminados al 31 de Diciembre de 2010

Consolidados por Funcion e il ce dlrc esounins - MUSS

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
Ingresos de actividades ordinarias, total 868 529
Costo de ventas (271) (165)

Ganancia (Pérdida) bruta

Gastos de administracion (3.194) (2.270)
Costos financieros (1.552) (1.070)
Participacion en ganancia de asociadas

contabilizadas por el método de la participacion 192.196 (2.099)
Diferencias de cambio (1.181) (1.611)
Otras ganancias 50 (345)

Ganancia (Pérdida) antes de impuesto 186.916 (7.031)

Ingreso por impuesto a las ganancias Sl 508

Ganancia (Pérdida) procedente de operaciones continuadas 187.427 (6.523)

Ganancia (pérdida) de operaciones discontinuadas - -

Ganancia (Pérdida) 187.427 (6.523)

Ganancia (pérdida) atribuible a:
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora 188.024 (6.692)
Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras (597) 169

Ganancia (pérdida) 187.427 (6.523)

Ganancias por accion

Ganancias por accion
Ganancias (pérdidas) por accién basica de operaciones continuadas 1,254 (0,044)
Ganancias (pérdidas) por accién bésica de operaciones discontinuadas
Ganancia (pérdida) basicas por accion basica

Acciones comunes diluidas
Ganancias (pérdidas) diluidas por accion procedente de operaciones continuadas
Ganancias (pérdidas) diluidas por accion procedente de operaciones discontinuadas
Ganancia (pérdida) diluidas por accion

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



EStad OS d e F I uj OS d e Efe Ctivo Por los afios terminados al 31 de Diciembre de 2010
Directo Consolidados s d s sadourses - ML)

31.12.2010 31.12.2009

MUS$ MUS$

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Clases de cobro por actividades de operacién:

Cobros procedentes de las ventas de bienes y recepcion de servicios 778 503
Clases de pago:

Pagos a proveedores (1.890) (2.151)

Pagos al personal (1.307) (913)

Dividendos recibidos 26.325 29.515

Intereses pagados (1.557) (1.531)

Otras entradas (salidas) de efectivo (1.874) 705

Flujos de efectivo neto procedentes de actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Compras de propiedad, planta y equipo (2.110) (1.198)

Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES
DE FINANCIACION:

Importes procedentes de la emision de acciones 1.607 -
Importes procedentes de prestamos de largo plazo 5.983 3.590
Pagos de préstamos - (136)
Importes procedentes por la venta de propiedades de inversion 290 -
Dividendos pagados (25.166) (28.441)

Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiaciéon

INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EFECTIVO ANTES

DEL EFECTO DE LOS CAMBIOS EN LAS TASAS DE CAMBIO 1.079 (57)
EFECTOS DE LAS VARIACIONES EN LAS TASAS DE

CAMBIO SOBRE EL EFECTIVO 3 6
EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO 1111 1.162
EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 2.193 1.111

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



INVERCAP S.A.

EStad OS d e Cam b i OS Por los afios terminados al 31 de Diciembre de 2010
en el Patrimonio Neto il dlar scouniises - MUSS

_ Cambiosen
[ETVE]
acciones Reservas por Reservas de Patrimonio
ordinarias  diferencias de coberturas  Otras Ganancia  atribuible a los
capital en cambiopor ~ Superavitde  delflujode reservas  Otras (pérdidas)  propietarios de  Participaciones  Patrimonio
acciones conversion  revaluacion caja varias  reservas  acumuladas  la controladora  no controladoras  total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$  MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldo al inicio del periodo al 01 de enero de 2010 114.112 1.960 250.785 404 363.849

Cambios en el patrimonio
Resultado integral

Ganancia (pérdida) 188.024 188.024 (597) 187.427
Otro resultado integral 781 (2.209) (1.428) (1.428) (1.428)
Resultado integral 781 - (2.209) (1.428) 188.024 186.596 (597) 185.999
Emision de patrimonio
Dividendos (52.014) (52.014) (52.014)

Incremento (disminucion) por otras aportaciones de los propietarios
Incremento (disminucidn) por otras distribuciones a los propietarios
Incremento (disminucién) por tranferencias y otros cambios (5.597) (5.597) 1.609 (3.988)
Incremento (disminucidn) por transaccion de acciones en cartera
Incremento (disminucidn) por cambios en la participacion de
subsidiarias que no impliquen pérdida de control
Total de cambios en el patrimonio - 781 - (2.209) (1.428) 130.413 128.985 1.012 129.997

Saldo al final periodo actual 31/12/2010 114.112 2741 - - 381.198 492.430 493.846

_ Cambiosen
[ETVE]
acciones Reservas por Reservas de Patrimonio
ordinarias  diferencias de coberturas  Otras Ganancia  atribuible a los
capital en cambiopor ~ Superavitde  delflujode reservas  Otras (pérdidas)  propietariosde  Participaciones  Patrimonio
acciones conversion  revaluacion caja varias  reservas  acumuladas  la controladora  no controladoras  total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$  MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldo al inicio del periodo al 01 de enero de 2009 114.112 (10.883) 270.176 373.405 595 374.000

Cambios en el patrimonio
Resultado integral

Ganancia (pérdida) (6.692) (6.692) 169 (6.523)
Otro resultado integral 1.960 7471 9.431 9.431 9.431
Resultado integral 1.960 - 1471 9.431 (6.692) 2.739 169 2.908
Emision de patrimonio
Dividendos (4.615) (4.615) (4.615)

Incremento (disminucion) por otras aportaciones de los propietarios
Incremento (disminucidn) por otras distribuciones a los propietarios
Incremento (disminucion) por tranferencias y otros cambios (8.084) (8.084) (360) (8.444)
Incremento (disminucidn) por transaccion de acciones en cartera
Incremento (disminucidn) por cambios en la participacion de
subsidiarias que no impliquen pérdida de control
Total de cambios en el patrimonio - 1.960 - 1471 9.431 (19.391) (9.960) (191) (10.1512)

Saldo final periodo anterior 31/12/2009 114.112 1.960 - - 250.785 363.445 404 363.849

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados




Estados de Resultados

Por los afios terminados al 31 de Diciembre de 2010

y 31 de Diciembre de 2009

I nteg ral eS CO nSO I i d ad OS (En miles de ddlares estadounidenses - MUSS)

31.12.2010

MUS$

31.12.2009
MUS$

Estado de otros resultados integrales

Ganancia (Pérdida) del periodo 187.427
Otros ingresos y gastos con cargo o abono en el patrimonio neto

Cobertura de flujo de caja (2.209)
Ajustes por conversion 781
Otros ingresos y gastos con cargo o abono en el patrimonio neto, total (1.428)
Total Resultado de ingresos y gastos integrales 185.999

Resultado de ingresos y gastos integrales atribuibles

Resultado de ingresos y gastos integrales atribuible a los accionistas mayoritarios 186.596
Resultado de ingresos y gastos integrales atribuible a participaciones no controladoras (597)
Total Resultado de ingresos y gastos integrales 185.999

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados

(6.523)
7.471
1.960
9.431
2.908
2.739

169

2.908



INVERCAP S.A.

Notas a los Estados
Financieros Consolidados

1. Informacion general

Invercap S.A. es una sociedad anonima abierta inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros con el N°0492 y esté sujeta a
fiscalizacion por dicha Superintendencia. Ademas, Invercap S.A. es la matriz de las empresas filiales a que se refieren los presentes estados financieros consolidados.

La direccién de su domicilio principal es Avenida Gertrudis Echefiique n°220, Las Condes.

Invercap S.A. de acuerdo con la definicién dada en la ley N°18.045 no tiene controlador.

2. Descripcion del negocio

La Sociedad tiene por objeto efectuar toda clase de inversiones mobiliarias e inmobiliarias, sean en acciones, bonos, debentures, créditos, derechos, efectos de
comercio, bienes raices o cuotas de ellos, tomar interés o participar como socio o comunero en empresas 0 sociedades de cualquier naturaleza; crear, financiar,
promover, administrar y explotar, por cuenta propia o de terceros, cualquier clase de inversiones en bienes muebles o inmuebles, de negocios, empresas 0
sociedades; la compra, venta, fabricacion, elaboracion, importacion, por cuenta propia o ajena o de terceros, de toda clase de bienes muebles, articulos, productos
0 materias primas, asumir representaciones, agencias, comisiones y mandatos de toda clase; pudiendo para los efectos anteriores ejecutar o celebrar todo tipo
de actos juridicos, sean de administracion o de disposicién.

La Filial Compariia Naviera Santa Fe Ltda. tiene por objeto social explotar el transporte maritimo terrestre y aéreo y ademas, que tengan relacion directa o indirecta
con dicha actividad. Realizar actividades portuarias en general y desarrollar actividades de pesca y/o cultivos marinos y explotacion de recursos del mar. En la
actualidad, la Sociedad no se encuentra en operaciones.

La Filial Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. tiene por objeto social la adquisicion, cesion, enajenacion, arrendamiento, urbanizacion, construccion y
cualquier otra forma de aprovechamiento de inmueble en general; y el estudio, asesoria y ejecucion de proyectos de ingenieria y construccion. Actualmente
las actividades de la Sociedad estan referidas principalmente al arriendo de sus activos fijos correspondientes a oficinas y boxes ubicados en el Edificio del
Pacifico.

La Filial sociedad Energia de la Patagonia y Aysén S.A. (EPA S.A.) se constituy6 con fecha 11 de mayo de 2009.

El objeto social de EPA S.A. es la inversion en toda clase de bienes muebles e inmuebles, corporales e incorporables, la explotacion de los mismos, sea por cuenta
propia o ajena, realizar todo tipo de inversiones en otras sociedades 0 negocios, asi como la planificacion, desarrollo, operacion y explotacion de todo tipo de
actividades y negocios relacionados con el rubro eléctrico y energético en general bajo todas sus formas y modalidades. La Sociedad ademas podra invertir en
la generacion, transmision, transporte, compra, suministro y venta de energia hidroeléctrica o de cualquier naturaleza, o los elementos o insumos necesarios
para producirla, prestar servicios empresariales y de gestion a terceros. Ademas prestar toda clase de servicios de administracion y gerenciales solamente a sus
filiales.

La actividad principal de las filiales de EPA Holding S.A. y sus filiales, Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA., Empresa Eléctrica Florin SpA, Empresa Eléctrica la
Arena SpA y Empresa Eléctrica Chaica SpA. se encuentra orientada a la generacion, transmision, transporte, compra, suministro y venta de energia hidroeléctrica
de cualquier naturaleza.

Con fecha 7 de diciembre de 2009, se acordd la transformacion de la razén social de las filiales de EPA Holding S.A. de Sociedades An6nimas a Sociedades
por accion.

En diciembre 24 de 2009, Invercap S.A. e Inversiones BEC S.A., vendieron a Energia de la Patagonia y Aysén S.A. el resto de su participacion en las Compafiias
Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A., Empresas Eléctrica Florin S.A., Empresa Eléctrica La Arena S.A. y Empresa Eléctrica Chaica S.A. en MUS$12.

Con fecha 14 de diciembre de 2010, Energia de la Patagonia y Aysén S.A. suscribi6é con las sociedades Abratec S.A., Inmobiliaria e inversiones Cerro Florido
Limitada, Inmobiliaria Kistrin Limitada, un acuerdo marco con el objeto de desarrollar un proyecto de generacion hidroeléctrica de aproximadamente 20 MW
y de transmision de energia eléctrica el cual para su materializacion contempla la adquisicién de derechos de agua constituidos y por constituir por parte de
dichas sociedades y su posterior transferencia a Energia de la Patagonia y Aysén S.A.

Con fecha 20 de diciembre de 2010, en acta Junta Extraordinaria de accionistas de la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. se aprob6 un aumento de capital
por un monto de MUS$4.019, correspondientes a la emisién de 250 acciones Serie A ordinarias de pago sin valor nominal, las cuales fueron emitidas a un valor



Notas a los Estados
Financieros Consolidados

de US$16.076 por accién. Dichas acciones fueron suscritas y pagadas por los accionistas Invercap S.A. quien suscribe 150 acciones de la Serie A ordinarias,
pagaderas mediante capitalizacién de créditos mantenidos en cuenta corriente con las filiales Empresa Eléctrica La Arena SpA. y Empresa Eléctrica Cuchildeo
SpA, por un monto total de MUS$2.412.- e Inversiones BEC S.A. quien suscribe 100 acciones de la serie A ordinarias de la nueva emisién las que han sido
pagadas al contado por un monto de MUS$1.607.-

En acta de sesion extraordinaria de directorio con fecha 20 de diciembre de 2010, la filial Empresa Eléctrica La Arena SpA aprobé el aumento de capital por
un monto de MUS$2.795, correspondientes a la emision de 1.300 acciones de pago nominativas, de una misma serie y sin valor nominal. Las cuales se suscribieron
y pagaron en MUS$1.118.- en efectivo y MUS$1.677 capitalizados por concepto de cuentas por pagar que la sociedad mantenia con Invercap S.A.

3. Resumen de principales politicas contables aplicadas

3.1 Principios contables - Los presentes estados financieros consolidados, se presentan en miles de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica y se han
preparado a partir de los registros de contabilidad mantenidos por Invercap S.A. y filiales (en adelante el “Grupo” o “La Sociedad”) y han sido preparados
de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante “NIIF”), emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante
“|ASB”), y aprobados por su Directorio en su sesion celebrada con fecha 23 de febrero de 2011.

Los estados financieros consolidados de la Sociedad correspondientes al 31 de diciembre de 2010, han sido preparados de acuerdo a las NIIF, emitidas por
el International Accounting Standard Board (en adelante “IASB”), y segun los requerimientos y opciones informadas por la Superintendencia de Valores y
Sequros.

Estos estados financieros consolidados reflejan fielmente la situacion financiera de Invercap S.A. y filiales al 31 de diciembre de 2010, al 31 de diciembre
de 2009 y 1° de enero de 2009 y los resultados de las operaciones, los cambios en el patrimonio neto y los flujos de efectivo por los afios terminados al 31
de diciembre de 2010, y 31 de diciembre de 2009.

Los estados financieros consolidados de Invercap S.A. y filiales al 31 de diciembre de 2009 presentados a la Superintendencia de Valores y Seguros y aprobados
en el Directorio de fecha 28 de enero de 2010, fueron preparados de acuerdo con los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Chile, los
cuales fueron considerados como los principios previos, tal como es definido en la NIIF 1, para la preparacion del estado consolidado de situacién financiera
consolidada NIIF al 31 de diciembre de 2010.

Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas - La informacién contenida en estos estados financieros consolidados es responsabilidad de la
Administraciéon de Invercap S.A. y filiales.

La preparacion de los presentes estados financieros consolidados en conformidad con NIIF requiere el uso de estimaciones y supuestos por parte de la
Administracion de Invercap S.A. y filiales. Estas estimaciones estan basadas en el mejor saber de la Administracién sobre los montos reportados, eventos o
acciones. El detalle de las estimaciones y criterios contables significativos que se detallan en la Nota N°6.

Estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible en la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados,
sin embargo es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos periodos, lo que
se haria conforme a lo establecido en NIC 8, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes estados
financieros consolidados futuros.

Principales Politicas Contables

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estos estados financieros consolidados. Tal como lo requiere
NIIF 1, estas politicas han sido definidas en funcion de las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2010, y han sido aplicadas de manera uniforme en el ejercicio
gue se presenta en estos estados financieros consolidados.

a. Periodo contable - Los presentes estados financieros consolidados cubren los siguientes periodos:

= Estados de Situacién Financiera por los afios terminados al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y al 1 de enero de 2009.

= Estados de Cambios en el Patrimonio por los afios terminados al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009.
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= Estados de Resultados Integrales por afios terminados al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009.
= Estados de Flujos de Efectivo Directo por los afios terminados al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009.

b. Bases de preparacion - Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera ("NIIF"
0 “IFRS” en inglés), segun los requerimientos y opciones informados por la Superintendencia de Valores y Seguros y representan la adopcién integral,
explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales.

c. Bases de consolidacion - Los estados financieros consolidados incorporan los estados financieros de la Sociedad matriz y las sociedades controladas
por la Sociedad. El control es alcanzado cuando la Sociedad matriz tiene el poder para gobernar las politicas financieras y operativas de una entidad y
por lo tanto, obtiene beneficios de sus actividades. Todas las transacciones y los saldos significativos intercompariias han sido eliminados al consolidar,
como también se ha dado reconocimiento al interés minoritario que corresponde al porcentaje de participacion de terceros en las filiales, el cual esta
incorporado en forma separada en el patrimonio consolidado de Invercap S.A.

Cambios en el Grupo Consolidado

En octubre de 2006, se constituyd la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. “EPA S.A.”. El objeto de la sociedad es la generacion, transmision, transporte,
compra, suministro y venta de energia hidroeléctrica. El capital asciende a MUS$3.258 dividido en 80 acciones Serie A y 120 acciones de Serie B, sin
valor nominal, de las cuales Invercap S.A. suscribié 120 acciones Serie B equivalentes al 60% del capital e Inversiones Bec S.A. suscribi6 las 80 acciones
Serie A, correspondientes al restante 40%. A la fecha, el capital de dicha filial se encuentra integramente pagado.

De acuerdo a lo sefialado en la constitucion de dicha filial, las acciones Serie A, seran acciones ordinarias sin privilegios y las acciones Serie B, tendran
el privilegio de percibir anualmente un dividendo igual al menor valor entre el monto equivalente al 12,5% del capital pagado por Invercap S.A. a la
fecha de distribucién del dividendo y el monto correspondiente al total de las utilidades liquidas del ejercicio respectivo. De haber un excedente de
utilidades después de dicho pago, sera pagado como dividendo a las acciones Serie A. El privilegio de las acciones Serie B antes mencionado, regira si
y sélo si, el 60% de las utilidades liquidas totales de la filial es menor al 12,5% del capital pagado por Invercap S.A. a la fecha en que se acuerde la
distribucion del dividendo.

En el caso que no rija el privilegio mencionado en el parrafo anterior, el monto total de las utilidades, se distribuird en un 60% para las acciones Serie B
y un 40% para las acciones Serie A. El capital de dicha filial se encuentra integramente pagado.

En junio de 2008, la Sociedad enteré sus aportes de capital por MUS$2.275, generando un menor valor de MUS$908.

Bajo el marco de un proceso reorganizacion empresarial, la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. con el objeto de separar, en unidades de negocios
independientes, los diferentes proyectos eléctricos que esta desarrollando y mejorar la administracion de los activos sociales y el desarrollo de los futuros
negocios de la compafiia, acordd en Junta Extraordinaria de Accionistas de la sociedad, celebrada con fecha 31 de julio de 2008, protocolizada en la
Notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot con fecha 29 de septiembre de 2008, la division del patrimonio de ésta en si misma y tres nuevas sociedades
con efecto financiero a partir del 01 de julio de 2008. En esa oportunidad se aprobé la modificacion de la razon social de Energia de la Patagonia y Aysén
S.A., por “Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A.” y la creacion de las sociedades Empresa Eléctrica Florin S.A. “Empresa Eléctrica La Arena S.A.” “Empresa
Eléctrica Chaica S.A.”.

Producto de esta division, el capital accionario de la continuadora legal y de las nuevas sociedades conservo su estructura inicial (120 acciones serie B
y 80 acciones ordinarias serie A) Invercap S.A. mantuvo su participacion, en cada sociedad, equivalente al 60% del capital accionario representadas por
a 120 acciones Serie B y su privilegio sobre esta serie de acciones.

Posteriormente, en Junta Extraordinaria de Accionistas de Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A. celebrada el 01 de septiembre de 2008, se acordé aumentar
el capital social de MUS$1.605 a MUS$2.005. Dicho aumento por MUS$400 se efectuard mediante la emision de 8.125 acciones de pago serie A las
que fueron totalmente suscritas y pagadas por los accionistas de la Sociedad de acuerdo su participacion accionaria a la fecha de dicha junta. Aprobado
este aumento, el capital de Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A. quedo constituido por 120 acciones serie B y 8.205 acciones serie A. Al cierre del presente
ejercicio Invercap S.A. ha suscrito y pagado 4.995 acciones (120 serie B y 4.875 serie A) en Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A. representativas del 60%
de capital social.
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Continuando con el proceso reorganizacién empresarial, con fecha 11 de mayo de 2009 se procedi6 a la constitucion de una nueva sociedad denominada
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. (EPA S.A.) holding, filial directa de Invercap S.A., la que centralizara las inversiones que mantenia directamente en
las sociedades Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A., Empresa Eléctrica Florin S.A., Empresa Eléctrica La Arena S.A. y Empresa Eléctrica Chaica S.A. El capital
asciende a la suma de MUS$3.617 y esta compuesto por 105 acciones Serie A y 120 acciones Serie B. Invercap S.A. mantiene la propiedad de la totalidad
de las acciones serie B y 15 acciones serie A, lo que equivalente al 60% del capital accionario e Inversiones Bec S.A. el 40% restante. Esta nueva estructura
organizacional, permitio a Invercap S.A. centralizar el manejo de sus inversiones eléctricas a través de una sola filial directa, la que a su vez controla el
99,99% de Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A., y el 97,5% de la Empresa Eléctrica Florin S.A., Empresa Eléctrica La Arena S.A. y Empresa Eléctrica Chaica
S.A. El remanente de acciones se mantienen en poder de Invercap S.A. e Inversiones Bec S.A. a razon de 60% y 40% respectivamente. De esta forma
Invercap S.A. no modifico la posicion de propiedad que mantenia previo a la creacion del holding.

Finalizando el proceso de reorganizacion iniciado en 2008, en Junta Extraordinaria de Accionistas de las Empresa Eléctricas Cuchildeo S.A., La Arena
S.A., Chaica S.A. y Florin S.A., todas celebradas con fecha 07 de diciembre de 2009, se acordé transformar la razon social de estas sociedades a sociedades
por acciones "SpA". El acta de esa junta se redujo a escritura publica el 22 de diciembre de 2009, en la Notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot.
Un extracto de dicha escritura fue inscrito en el Registro de Comercio a fojas 63.462, N° 44.546 del Conservador de Bienes Raices de Santiago,
correspondiente al afio 2009 y publicado en el Diario Oficial nimero 39.551 de fecha 04 de enero de 2010, todo lo cual consta en la protocolizacion
efectuada en la Notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot con fecha 08 de enero de 2010. Posteriormente, con fecha 24 de diciembre de 2009, Invercap
S.A. e Inversiones Bec S.A. vendieron a Energia de la Patagonia y Aysén S.A. Holding el remanente directo de acciones que mantienen en estas sociedades.
De esta forma Energia de la Patagonia y Aysén S.A. Holding retine el 100% de las acciones de sus filiales quedando como Unico accionistas en las
sociedades (SpA) transformadas. Invercap S.A. e Inversiones Bec S.A. mantuvieron el 60% y 40% de la propiedad en la sociedad matriz.

= Filiales - Una filial es una entidad sobre la cual el Grupo ejerce, directa o indirectamente control, entendido como la capacidad de poder dirigir las
politicas operativas y financieras de una empresa para obtener beneficios de sus actividades. Esta capacidad se manifiesta, en general aunque no Unicamente,
por la propiedad, directa o indirecta del 50% o mas de los derechos politicos de la entidad. Asimismo, se consolidan por este método aquellas entidades
en las que, a pesar de no tener este porcentaje de participacion, se entiende que sus actividades se realizan en beneficio de la Sociedad, estando ésta
expuesta a todos los riesgos y beneficios de la entidad dependiente.

En el momento de evaluar si la Sociedad controla a otra entidad se considera la existencia y el efecto de los derechos potenciales de voto que sean
actualmente ejercidos. Las filiales se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo y se excluyen de la consolidacion en la fecha
en que cesa el mismo.

En el cuadro adjunto, se detallan las sociedades filiales directas e indirectas, que han sido consolidadas por el Grupo:

Sociedad Porcentaje de participacion

Pais Moneda Relacion accionaria
de origen  funcional con matriz 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Compafiia Naviera Santa Fe Ltda. 81.705.100-6 Chile Pesos Filial 100,00 100,00 100,00
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda.  79.756.730-2 Chile Pesos Filial 100,00 100,00 100,00
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. (EPA S.A.) 76.062.001-7 Chile Dolar Filial 60,00 60,00

Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA. 76.679.610-9 Chile Dolar Filial 60,00 60,00 60,00
Empresa Eléctrica Chaica SpA. 76.037.031-2 Chile Dolar Filial 60,00 60,00 60,00
Empresa Eléctrica La Arena SpA. 76.037.036-3 Chile Dolar Filial 60,00 60,00 60,00
Empresa Eléctrica Florin SpA 76.036.493-2 Chile Dolar Filial 60,00 60,00 60,00

= Combinacion de negocios - Las combinaciones de negocios estan contabilizadas usando el método de compras. Esto involucra el reconocimiento de
activos identificables (incluyendo activos intangibles anteriormente no reconocidos) y pasivos (incluyendo pasivos contingentes y excluyendo reestructuraciones
futuras) del negocio adquirido al valor justo.

= Coligadas o asociadas - Una asociada es una entidad sobre la cual el Grupo esta en posicion de ejercer una influencia significativa, pero no un control
ni control conjunto, por medio del poder de participar en las decisiones sobre sus politicas operativas y financieras. La participacion del Grupo en los
activos netos, los resultados después de los impuestos y las reservas después de la adquisicion de las asociadas se incluyen en los estados financieros
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consolidados. Esto exige registrar la inversion en un comienzo al costo para el Grupo y luego, en periodos posteriores, ajustando el valor libro de la
inversion para reflejar la participacion del Grupo en los resultados de la asociada, menos el deterioro del menor valor y otros cambios en los activos netos
de la asociada, como por ejemplo, dividendos.

Sociedad Porcentaje de participacion

Pais Moneda Relacion accionaria
de origen  funcional con matriz 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

CAP S.A. 91.297.000-0 Chile Doélar  Coligada 31,3201 31,3201 31,3201
COMSAB S.A. 96.702.640-9 Chile Doélar  Coligada 35,0101 35,0101 35,0101
SABIMET S.A. 91.596.000-6 Chile Doélar  Coligada 3,5404 3,5404 3,5404
Tecnoacero S.A. 99.537.700-1 Chile Dolar  Coligada 0,0002 0,0002 0,0002
Novacero S.A. 96.925.940-0 Chile Dolar  Coligada 47,3179 47,3179 47,3179
Tecnoacero Uno S.A. 99.553.700-1 Chile Dolar  Coligada 0,0002 0,0002 0,0002

d. Inversiones contabilizadas por el método de participacion - Las participaciones en sociedades sobre las que Invercap S.A. posee una influencia
significativa se registran siguiendo el método de participacién. Con caracter general, la influencia significativa se presume en aquellos casos en los que
la Sociedad posee una participacion superior al 20%.

El método de participacion consiste en registrar la participacion por la fraccion del patrimonio neto que representa la participacion de Invercap S.A. sobre
el capital ajustado de la inversora. Si el importe resultante fuera negativo se deja la participacion a cero a no ser que exista el compromiso por parte de
la Sociedad de reponer la situacién patrimonial de la inversora, en cuyo caso se registra la correspondiente provision para riesgos y gastos.

Los dividendos percibidos de estas sociedades se registran reduciendo el valor de la participacion, y los resultados obtenidos por estas sociedades que
corresponden a Invercap S.A. conforme a su participacién se incorporan, netos de su efecto tributario, en el estado de resultados Integrales en el rubro
“Participacion en ganancias de asociadas contabilizadas por el método de la participacion”.

e. Moneda - La moneda funcional para la Sociedad se ha determinado como la moneda del ambiente econémico principal en que funciona. Las
transacciones distintas a las que se realizan en la moneda funcional de la entidad se convierten a la tasa de cambio vigente a la fecha de la transaccion.
Los activos y pasivos monetarios expresados en monedas distintas a la funcional se han convertido a la tasa de cambio de cierre. Las ganancias y pérdidas
por la reconversion se han incluido en las utilidades o pérdidas netas del afio dentro de otras partidas financieras.

La moneda de presentacion y la moneda funcional de Invercap S.A. es el dolar estadounidense. Las filiales, Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda.
y Compafia Naviera Santa Fe Ltda., definieron como su moneda funcional el peso chileno. En la consolidacion, las partidas del estado de resultados
correspondiente a entidades con una moneda funcional distinta al dolar se convertiran a esta Gltima moneda a las tasas de cambio promedio. Las partidas
del estado de posicion financiera se convertirdn a las tasas de cambio de cierre. Las diferencias de cambio por la conversion de los activos y pasivos
netos de dichas entidades se llevaran a patrimonio y se registran en una reserva de conversion separada.

f. Bases de conversién - Las transacciones en una divisa distinta de la moneda funcional se consideran transacciones en “moneda extranjera”, y se
contabilizan en su moneda funcional al tipo de cambio vigente en la fecha de la operacion. Al cierre del afio los saldos del estado de situacién financiera
de las partidas monetarias en moneda extranjera se valorizan al tipo de cambio vigente a dicha fecha, y las diferencias de cambio que surgen de tal
valoracién se registran en los estados financieros de resultados integrales. Los activos y pasivos en pesos chilenos y unidades de fomento, son traducidos
a dolares a los tipos de cambio vigentes a la fecha de cierre de los estados financieros, de acuerdo al siguiente detalle:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Pesos chilenos 468,01 507,10 636,45
Unidad de fomento 21.455,55 20.942,88 21.452 57

Las diferencias de cambio resultantes de las operaciones de financiacion a largo plazo, que formen parte de la inversion neta en una sociedad extranjera,
se contabilizan en la linea “Reservas de conversion”, dentro del patrimonio.
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g. Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no se compensan ni los activos y pasivos, ni los ingresos y
gastos, salvo en aquellos casos en que la compensacion sea requerida o esté permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo del fondo de
la transaccion.

Los ingresos o gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion
y el Grupo tiene la intencion de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan netos.

h. Moneda extranjera - Las transacciones en una divisa distinta de la moneda funcional se consideran transacciones en “moneda extranjera”, y se
contabilizan en su moneda funcional al tipo de cambio vigente en la fecha de la operacion. Al cierre del afio los saldos del estado de situacion financiera
de las partidas monetarias en moneda extranjera se valorizan al tipo de cambio vigente a dicha fecha, y las diferencias de cambio que surgen de tal
valoracion se registran en los estados financieros de resultados integrales.

i. Propiedad, planta y equipo - Los bienes de propiedad, planta y equipo son registrados al costo, excluyendo los costos de mantencion periddica, menos
depreciacion acumulada menos pérdidas por deterioros de valor.

El costo de los elementos de propiedades, planta y equipo comprende su precio de adquisicién mas todos los costos directamente relacionados con la
ubicacion del activo y su puesta en condiciones de funcionamiento segun lo previsto por la Administracion y la estimacién inicial de cualquier costo de
desmantelamiento y retiro del elemento o de rehabilitacion del emplazamiento fisico donde se asienta.

Adicionalmente, se considera como costo de los elementos de propiedades, planta y equipo los costos por intereses del financiamiento directamente
atribuibles a la adquisiciéon o construccion de activos que requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listo para su uso.

Los costos de ampliacion, modernizacion o mejoras que representen un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia o un aumento de la vida
util, son capitalizados aumentando el valor de los bienes.

Los gastos de reparaciones, conservacion y mantenimiento se imputan a resultados integrales del ejercicio en que se producen.

A la fecha de cierre o siempre que haya un indicio de que pueda existir un deterioro en el valor de los activos, se comparara el valor recuperable de los
mismos con su valor neto contable. Cualquier registro o reverso de una pérdida de valor, que surja como consecuencia de esta comparacion, se registra
con cargo o abono a resultados integrales segiin corresponda.

Asimismo, en este rubro se incluyen las inversiones efectuadas en activos adquiridos bajo la modalidad de contratos de arrendamiento que retnen las
caracteristicas de leasing financiero de acuerdo a NIC 17. Los bienes no son juridicamente de propiedad de la Sociedad y sus filiales y pasaran a serlo
cuando se ejerza la opcion de compra, en los casos que corresponda.

La utilidad o pérdida resultante de la enajenacion o retiro de un bien se calcula como la diferencia entre el precio obtenido en la enajenacion y el valor
registrado en los libros reconociendo el cargo o abono a resultados integrales del periodo.

j. Depreciacion - Los elementos de propiedades, planta y equipo, se deprecian siguiendo el método lineal, mediante la distribucion del costo de adquisicion
de los activos menos el valor residual estimado entre los afios de vida Util estimada de los elementos.

El valor residual y la vida util de los elementos de propiedad, planta y equipo se revisan anualmente y su depreciacion comienza cuando los activos estan
en condiciones de uso.

Los terrenos se registran de forma independiente de los edificios o instalaciones que puedan estar asentadas sobre los mismos y se entiende que tienen
una vida util indefinida, y por lo tanto, no son objetos de depreciacion. Asimismo respecto de los “Otros activos”, los cuales incluyen los saldos de obras
en curso son objeto de depreciacion a partir de la puesta en uso de los mismos de acuerdo a su naturaleza.

k. Propiedades de inversion - Son aquellos activos (oficinas y estacionamientos) destinados a la obtencidn de rentas mediante su explotacion en régimen
de alquiler, o bien a la obtencién de plusvalias por su venta. El Grupo registra contablemente las propiedades de inversién segin el modo de costo
aplicando los mismos criterios sefialados para los elementos de propiedades, planta y equipos.

I. Menor valor de inversién - El menor valor de inversién representa la diferencia positiva entre el costo de adquisicion y el valor justo de los activos
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adquiridos identificables, pasivos y pasivos contingentes de la entidad adquirida. El menor valor de inversion es inicialmente medido al costo y posteriormente
medido al costo menos cualquier pérdida por deterioro, en el caso de existir.

El menor valor de inversién es revisado anualmente para determinar si existe o no indicadores de deterioro o mas frecuentemente si eventos o cambios
en circunstancias indican que el valor libro puede estar deteriorado.

m. Activos intangibles - Corresponden a servidumbres y derechos de aguas adquiridos para la construccién de centrales, los cuales son valorizados de
acuerdo al criterio del costo histérico, valor que representa el costo inicial para NIIF. Estos activos se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre
que exista evidencia objetiva de que, como resultado de uno o mas eventos ocurridos después del reconocimiento inicial, el importe en libros no sea
recuperable.

n. Activos financieros - Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias:

= A valor razonable a través de resultados.
= Préstamos y cuentas por cobrar.

= Mantenidos hasta su vencimiento.

= Disponibles para la venta.

La clasificacién depende de la naturaleza y el propésito de los activos financieros y se determina en el momento de reconocimiento inicial.

= Activos financieros a valor razonable a través de resultados: Su caracteristica es que se incurre en ellos principalmente con el objeto de venderlos
en un futuro cercano, para fines de obtener rentabilidad y liquidez. Estos instrumentos son medidos a valor razonable y las variaciones de su valor se
registran en resultados en el momento que ocurren.

= Préstamos y cuentas por cobrar: Se registran a su costo amortizado, correspondiendo éste basicamente al efectivo entregado, menos las devoluciones
del principal efectuadas, mas los intereses devengados no cobrados en el caso de los préstamos, y al valor actual de la contraprestacion realizada en
el caso de las cuentas por cobrar. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del balance
que se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y cuentas por cobrar se incluyen en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar en
el estado de situacion financiera.

= Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento: Corresponden a activos financieros no derivados con pagos conocidos y vencimiento fijo,
que la administracion del grupo tiene la intencion y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si el grupo vendiese un importe que fuese
significante de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria completa se clasificaria como disponible para la venta.

Estos activos financieros se incluyen en activos no corrientes con excepcion de aquellos cuyos vencimientos es inferior a 12 meses a partir de la fecha
del estado de situacion financiera.

= Activos financieros disponibles para la venta: Los activos financieros disponibles para la venta son activos financieros no derivados designados
especificamente en esta categoria o que no estan clasificados en ninguna de las categorias anteriores. Estos activos financieros se incluyen en activos
no corrientes a menos que la administracién pretenda enajenar la inversion en los 12 meses siguientes a la fecha del estado de situacion financiera.

= Método de tasa de interés efectiva: El método de tasa de interés efectiva corresponde al método de calculo del costo amortizado de un activo
financiero y de la asignacién de los ingresos por intereses durante todo el periodo correspondiente. La tasa de interés efectiva corresponde a la tasa
que descuenta exactamente los flujos futuros de efectivo estimados por cobrar (incluyendo todos los cargos sobre puntos pagados o recibidos que
forman parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otros premios o descuentos), durante la vida esperada del activo financiero.

Todos los pasivos bancarios y obligaciones financieras de la Sociedad y sus filiales se encuentran registrados bajo éste método. Los ingresos se
reconocen sobre una base de intereses efectivos en el caso de los instrumentos de deuda distintos de aquellos activos financieros clasificados a valor
razonable a través de resultados.

Las adquisiciones y enajenaciones de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha en que el Grupo se compromete
a adquirir o vender el activo.
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= Deterioro de activos financieros: Los activos financieros, distintos de aquellos valorizados a valor razonable a través de resultados, son evaluados
a la fecha de cada estado de situacion financiera para establecer la presencia de indicadores de deterioro. Los activos financieros se encuentran
deteriorados cuando existe evidencia objetiva de que, como resultado de uno o mas eventos ocurridos después del reconocimiento inicial, los flujos
futuros de caja estimados de la inversion han sido impactados. En el caso de los activos financieros valorizados al costo amortizado, la pérdida por
deterioro corresponde a la diferencia entre el valor libro del activo y el valor presente de los flujos futuros de caja estimados, descontados a la tasa
de interés efectiva original del activo financiero. Al 31 de diciembre de 2010, las pruebas de deterioro realizadas indican que no existe deterioro
observable.

0. Pasivos financieros - Los pasivos financieros se clasifican ya sea como pasivo financiero a “valor razonable a través de resultados” o como “otros pasivos
financieros”.

= Pasivos financieros a valor razonable a través de resultados - Los pasivos financieros son clasificados a valor razonable a través de resultados cuando
éstos sean mantenidos para negociacion o sean designados a valor razonable a través de resultados.

= Otros pasivos financieros - Otros pasivos financieros, incluyendo los préstamos, se valorizan inicialmente por el monto de efectivo recibido, netos
de los costos de transaccion. Los otros pasivos financieros son posteriormente valorizados al costo amortizado utilizando el método de tasa de interés
efectiva, reconociendo los gastos por intereses sobre la base de la rentabilidad efectiva.

= Método de tasa de interés efectiva - EIl método de la tasa de interés efectiva corresponde al método de célculo del costo amortizado de un pasivo
financiero y de la asignacion de los gastos por intereses durante todo el periodo correspondiente. La tasa de interés efectiva corresponde a la tasa
que descuenta exactamente los flujos futuros de efectivo estimados por pagar durante la vida esperada del pasivo financiero o, cuando sea apropiado,
un periodo menor cuando el pasivo asociado tenga una opcion de prepago que se estime sera ejercida.

Los préstamos financieros se presentan a valor neto, es decir, rebajando los gastos asociados a su emision.
La Sociedad da de baja los pasivos financieros Unicamente cuando las obligaciones son canceladas, anuladas o expiran.

= Clasificacion como deuda o patrimonio - Los instrumentos de deuda y patrimonio se clasifican ya sea como pasivos financieros o como patrimonio,
de acuerdo con la sustancia del acuerdo contractual.

= Instrumentos de patrimonio - Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos
de una entidad una vez deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos se registran al monto de la contraprestacion recibida,
netos de los costos directos de la emision. La Sociedad y sus filiales actualmente solo tienen emitidos acciones de serie Unica.

p. Instrumentos financieros derivados - El Grupo mantiene un instrumento financiero derivado de swap de tasa de interés. Tal instrumento financiero
derivado fue inicialmente reconocido a valor justo en la fecha en la cual el contrato derivado fue suscrito y fue posteriormente remedido a valor justo.
Los derivados son registrados como activos cuando el valor justo es positivo y como pasivo cuando el valor justo es negativo.

El instrumento esta determinado como de inversion y cualquier utilidad o pérdida que surge de cambios en el valor justo de derivados durante el ejercicio
es llevada directamente al estado de resultados integrales.

El valor justo del contrato de swap de tasa de interés es determinado en referencia a los valores de mercado de instrumentos similares.

= Derivados implicitos - La Sociedad y sus filiales han establecido un procedimiento que permite evaluar la existencia de derivados implicitos en
contratos financieros y no financieros. En caso de existir un derivado implicito, y si el contrato principal no es contabilizado a valor razonable, el
procedimiento determina si las caracteristicas y riesgos del mismo no estan estrechamente relacionados con el contrato principal, en cuyo caso requiere
de una contabilizacion separada.

El procedimiento consiste en una caracterizacion inicial de cada contrato que permite distinguir aquellos en los cuales podria existir un derivado
implicito. En tal caso, dicho contrato se somete a un analisis de mayor profundidad. Si producto de esta evaluacion se determina que el contrato
contiene un derivado implicito que requiera su contabilizacién separada. Este es valorizado y los movimientos en su valor razonable son registrados
en la cuenta de resultados integrales de los estados financieros consolidados.
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A la fecha, los analisis realizados indican que no existen derivados implicitos en los contratos de la Sociedad que requieran ser contabilizados
separadamente.

g. Estado de flujo de efectivo - Para efectos de preparacion del estado de flujo de efectivo el Grupo ha definido las siguientes consideraciones. El efectivo
incluye el efectivo en caja y bancos. En el estado de situacion financiera los sobregiros bancarios se clasifican como recursos ajenos en el pasivo corriente.

= Actividades de operacion: Son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de la Sociedad, asi como otras actividades
que no puedan ser calificadas como de inversion o financiamiento.

= Actividades de inversion: Corresponden a actividades de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a largo plazo y otras
inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

= Actividades de financiacion: Corresponden a actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y de los pasivos
de caracter financiero.

r. Impuesto a las ganancias - La Sociedad determina la base imponible y calcula su impuesto a la renta de acuerdo con las disposiciones legales vigentes
en Chile en cada afio.

Los impuestos diferidos originados por diferencias temporarias y otros eventos que crean diferencias entre la base contable y tributaria de activos y pasivos
se registran de acuerdo con las normas establecidas en NIC 12 “Impuesto a las ganancias”.

El impuesto sobre sociedades se registra en el estado de resultados integrales consolidado o en las cuentas de patrimonio neto del estado de situacion
financiera en funcion de donde se hayan registrado las ganancias o pérdidas que lo hayan originado. Las diferencias entre el valor contable de los activos
y pasivos, y su base fiscal generan los saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando las tasas fiscales que se espera estén
en vigor cuando los activos y pasivos se realicen.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se registran en la cuenta de resultados de estado de resultados
integrales consolidados o directamente en las cuentas de patrimonio del estado de situacion financiera consolidado, segln corresponda.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen Unicamente cuando se espera disponer de utilidades tributarias futuras suficientes para recuperar las
deducciones por diferencias temporarias.

Los activos y pasivos tributarios no monetarios se determinan en pesos chilenos y son traducidos a la moneda funcional de la Sociedad al tipo de cambio
de cierre de cada periodo. Las variaciones de la tasa de cambio dan lugar a diferencias temporarias.

Las filiales no han registrado en el Estado de Situacion Financiera ningun activo por impuestos diferidos fiscales sin utilizar y ha estimado que es probable
que no existan suficientes ganancias tributarias contra las que puedan utilizar dichas pérdidas.

s. Provisiones - Las obligaciones existentes a la fecha del estado de situacion financiera, surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que
pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad cuyo importe y momento de cancelacién son indeterminados se registran como provisiones
por el valor actual del importe mas probable que se estima que la Sociedad y sus filiales tendran que desembolsar para cancelar la obligacion.

Las provisiones son re-estimadas periddicamente y se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible a la fecha de cada cierre
contable.

t. Beneficios al personal - Las condiciones de empleo estipulan el pago de una indemnizacién por afios de servicio cuando un contrato de trabajo llega
a su fin. Normalmente esto corresponde a la proporcion de un mes por cada afio de servicio y a base del nivel de sueldo final. Este beneficio ha sido
definido como un beneficio de largo plazo.

Por otro lado, el Grupo ha convenido un premio de antigliedad con sus trabajadores que es cancelado sobre la base de un porcentaje incremental de su
sueldo de acuerdo a una tabla definida. Este beneficio ha sido definido como un beneficio de largo plazo.

La obligacion de indemnizacion por afios de servicio y el premio de antigiiedad son calculados de acuerdo a valorizaciones realizadas por un actuario
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independiente, utilizando el método de unidad de crédito proyectada, las cuales se actualizan en forma periddica. La obligacion reconocida en el balance
general representa el valor actual de la obligacién de indemnizacién por afios de servicio y de premio de antigiiedad. Las utilidades y pérdidas actuariales
se reconocen de inmediato en el estado de resultados integrales dentro del costo de operacion.

Los costos asociados a los beneficios de personal, relacionados con los servicios prestados por los trabajadores durante el afio son cargados a resultados
integrales en el periodo que corresponde.

La Administracion utiliza supuestos para determinar la mejor estimacién de estos beneficios. Dicha expectativa al igual que los supuestos son establecidos
en conjunto con un actuario externo a la Sociedad. Estos supuestos incluyen una tasa de descuento de 6% anual, los aumentos esperados en las
remuneraciones y permanencia futura, entre otros.

El importe de los pasivos actuariales netos devengados al cierre del ejercicio se presenta en el item Provisiones del pasivo no corriente del Estado de
Situacion Financiera Consolidado.

u. Provisiones y pasivos contingentes - Corresponde a obligaciones presentes legales o asumidas, surgidas como consecuencia de sucesos pasados para
cuya cancelacién se espera una salida de recursos y cuyo importe y oportunidad se pueden estimar fiablemente.

Los pasivos contingentes, son obligaciones surgidas a raiz de sucesos pasados, cuya confirmacion esta sujeta a la ocurrencia o no de eventos fuera del
control de la empresa, u obligaciones presentes surgidas de hechos anteriores, cuyo importe no puede ser estimado de forma fiable, o en cuya liquidacion
no es probable que tenga lugar una salida de recursos.

La Sociedad no registra activos ni pasivos contingentes salvo aquellos que deriven de los contratos de caracter oneroso, los cuales se registran como
provision y son revisados a fecha de cada estado de situacion financiera para ajustarlos de forma tal que reflejen la mejor estimacion en el pais de operacion.

v. Provisiones por costos de desmantelamiento y restauracion - Surge una obligacion de incurrir en costos de desmantelamiento y restauracion cuando
se produce una alteracién causada por el desarrollo o produccién en curso de la actividad. Los costos se estiman en base de un plan formal de cierre y
estan sujetos a una revisién formal.

El efecto del calculo de los costos de desmantelamiento y restauracion, de acuerdo al juicio y experiencia de la Administracion, no resulté ser material
y por dicha razén no ha sido registrado.

w. Reconocimiento de ingresos - Los ingresos son reconocidos en la medida que es probable que los beneficios econémicos fluirdn a la Sociedad y
puedan ser confiablemente medidos. Los siguientes criterios especificos de reconocimiento también deben ser cumplidos antes de reconocer ingresos.

= Ingresos por prestacion de servicios - Los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios de arriendos de inmuebles se reconocen
considerando el grado de realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccion pueda ser estimado con
fiabilidad. Los ingresos por generacion eléctrica de la filial indirecta Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA son valorizados al precio de venta segun los
precios vigentes.

= Ingresos por intereses - Los ingresos son reconocidos a medida que los intereses son devengados en funcion del principal que esta pendiente de
pago y de la tasa de interés aplicable.

X. Ganancias por accion - La ganancia basica por accion se calcula como el cociente entre la ganancia (pérdida) neta del periodo atribuible a la Sociedad
y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias de la misma en circulacion durante dicho periodo, sin incluir el nimero medio de acciones de la
Sociedad en poder de alguna sociedad filial, si en alguna ocasion fuera el caso. La Sociedad no ha realizado ningun tipo de operacion de potencial efecto
dilusivo que suponga una ganancia por accion diluida diferente de la ganancia béasica por accion.

y. Dividendos - La distribucion de dividendos a los accionistas se reconoce como un pasivo al cierre de cada periodo en los estados financieros en funcion
de la politica de dividendos acordada por la Junta de Accionistas.

z. Arrendamientos - Existen dos tipos de arrendamientos:

= Arrendamientos financieros: Es el caso en que el arrendador transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo al arrendatario. La propiedad del activo, en su caso, puede o0 no ser transferida.
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= Arrendamientos operativos: Los arrendamientos en los cuales la propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos y beneficios que
recaen sobre el activo permanecen con el arrendador, son clasificados como operativos.

Los gastos financieros derivados de la actualizacion financiera del pasivo registrado se cargan en el rubro costos financieros de los resultados integrales
consolidados.

aa. Clasificacion de saldos en corriente y no corriente - En el estado de situacion financiera consolidado, los saldos se clasifican en funcién de sus
vencimientos, es decir, como corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
periodo. En el caso que existiese obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce meses, pero cuyo refinanciamiento a largo plazo esté asegurado a
discrecion de la Sociedad, mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con vencimiento a largo plazo, podrian clasificarse como
pasivos no corrientes.

ab. Medio ambiente - La Sociedad y sus filiales, adhieren a los principios del Desarrollo Sustentable, los cuales compatibilizan el desarrollo econémico
cuidando el medio ambiente y la seguridad y salud de sus colaboradores. Dada la naturaleza del giro de la Sociedad, empresa de inversiones, Invercap
S.A. no se encuentra afecta a ningun tipo de control del cumplimiento de ordenanzas y leyes relativas a procesos e instalaciones industriales.

Durante los afios 2010 y 2009 las Filiales no han incurrido en desembolsos por este concepto y no tienen desembolsos comprometidos para periodos
futuros.

La Sociedad y sus filiales reconocen que estos principios son claves para el éxito de sus operaciones.
3.2 Nuevos pronunciamientos contables
a. Las siguientes nuevas Normas e Interpretaciones han sido adoptadas en estos estados financieros.

Enmiendas a NIIFs Fecha de aplicacion obligatoria

NIIF 1 (Revisada), Adopcidn por primera vez de las Normas

Internacionales de Informacién Financiera Periodos anuales iniciados el 1 de julio de 2009

NIIF 2, Pagos basados en acciones Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2010
NIIF 3 (Revisada), Combinacion de negocios Periodos anuales iniciados el 1 de julio de 2009

NIC 27 (Revisada), Estados Financieros Consolidados e Individuales Periodos anuales iniciados el 1 de julio de 2009

NIC 39, Instrumentos Financieros: Medicion y Reconocimiento Aplicacion retrospectiva para periodos anuales iniciados en o

- Items cubiertos elegibles después del 1 de julio de 2009

Mejoras a NIIFs - coleccion de enmiendas a doce Normas
Internacionales de Informacién Financiera Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2010

Nuevas Interpretaciones Fecha de aplicacién obligatoria

CINIIF 17, Distribucion de activos no monetarios a propietarios Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2009

La aplicacion de estas normas no ha tenido un impacto significativo en los montos reportados en estos estados financieros, sin embargo, podrian afectar
la contabilizacion de futuras transacciones o acuerdos.
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b) Las siguientes nuevas normas e interpretaciones han sido emitidas pero su fecha de aplicacion aun no esta vigente.

Nuevas NIIF Fecha de aplicacion obligatoria

NIIF 9, Instrumentos Financieros Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2013

Enmiendas a NIIFs Fecha de aplicacion obligatoria

NIIF 1, (Revisada), Adopcion por primera vez de las Normas Periodos anuales iniciados en o después del 1 de Julio de 2011
Internacionales de Informacion Financiera - (i) Eliminacion de

Fechas Fijadas para adoptadores por primera Vez - (ii)

Hiperinflacion Severa

NIIF 7, Instrumentos Financieros: Revelaciones Periodos anuales iniciados en o después del 1 de Julio de 2011

- Transferencias de Activos Financieros

NIIF 9, Instrumentos Financieros: Adiciones a NIIF 2009 para Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2013
la contabilizacion de pasivos financieros.

NIC 12, Impuestos diferidos - Recuperacién del Activo subyacente Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2012
NIC 24, Revelacion de Partes Relacionadas Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2011
NIC 32, Clasificacion de Derechos de Emision Periodos anuales iniciados en o después del 1 de febrero de 2010
Mejoras a NIIFs Mayo 2010 - coleccion de enmiendas a siete Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2011

Normas Internacionales de Informacién Financiera

Nuevas Interpretaciones Fecha de aplicacion obligatoria
CINIIF 19, Extincién de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio Periodos anuales iniciados en o después del 1 de julio de 2010

Enmiendas a Interpretaciones Fecha de aplicacion obligatoria

CINIIF 14, El limite sobre un activo por beneficios definidos, Periodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 2011
requerimientos minimos de fondeo y su interaccion

La Administracion de la Sociedad estima que la futura adopcién de las Normas e Interpretaciones antes descritas no tendra un impacto significativo en
los estados financieros consolidados del Grupo.

Reclasificaciones

Las siguientes reclasificaciones han sido realizadas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2009 y 1° de enero de 2009, de acuerdo a lo sefialado
en Circular N°1975, de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Rubros anteriores Nuevos rubros

ACTIVO ACTIVO

ACTIVOS CORRIENTES: ACTIVOS CORRIENTES:

Otros activos Otros activos no financieros, corrientes

Cuentas por cobrar por impuestos corriente Activos por impuestos corrientes
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Rubros anteriores Nuevos rubros

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Inversiones en asociadas contabilizadas por el método de
la participacion

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Inversiones en asociadas utilizando el método de la participacion

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Derechos por cobrar no corriente

Otros activos

Otros activos no financieros, no corrientes

Activos intangibles, neto

Activos intangibles distintos a la plusvalia

PASIVO

PASIVO

PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos que devengan intereses

PASIVOS CORRIENTES:
Otros pasivos financieros corrientes

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Provisiones

Otras provisiones a corto plazo
Provisiones corrientes por beneficio a los empleados

Pasivos de cobertura
Otros pasivos

Otros pasivos financieros, no corrientes
Otros pasivos no financieros, corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos que devengan intereses

PASIVOS NO CORRIENTES:
Otros pasivos financieros no corrientes

Provisiones Pasivos no corrientes
Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados
PATRIMONIO: PATRIMONIO:

Resultados retenidos

Ganancias acumuladas

ESTADO DE RESULTADOS:
Ingresos ordinarios, total

ESTADO DE RESULTADOS:
Ingresos de actividades ordinarias

Participacion en ganancias de asociada contabilizados por
el método de la participacion

Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y
negocios conjuntos que se contabilicen utilizando
el método de la participacion

Ganancia (pérdida) atribuible a los tenedores de
instrumentos de participacion en el patrimonio neto,
de la controladora

Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora

Ganancia (pérdida) atribuible a participacion minoritaria

4. Primera aplicacion de las NIIF

Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras

a. Bases de transicion a las NIIF - Hasta el 31 de diciembre de 2009, Invercap S.A. y sus filiales prepararon sus estados financieros de acuerdo con principios
de contabilidad generalmente aceptados en Chile y normas e instrucciones emitidas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

De acuerdo a lo anteriormente indicado el Grupo establecido como su periodo de transicion a las NIIF, el afio 2009, definiendo como fecha para la medicion

de los efectos de primera aplicacion el 1° de enero de 2009.
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Con base en el andlisis de los factores primarios y secundarios establecidos en la NIC 21, Invercap S.A. y sus filiales han determinado que la moneda funcional
de sus operaciones es el délar de los Estados Unidos de Norteameérica, excepto las filiales Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. y Compafiia Naviera
Santa Fe Ltda., las cuales han determinado su moneda funcional en pesos chilenos.

De acuerdo a NIIF 1, para elaborar los presentes estados financieros consolidados interinos antes mencionados, se han aplicado todas las excepciones obligatorias
y algunas de las exenciones optativas a la aplicacion retroactiva de las NIIF.
b. Exenciones a la aplicacion retroactiva elegidas por el Grupo Invercap S.A.

= Combinaciones de negocios - La Sociedad ha aplicado la exencion establecidas en NIIF 1 para las combinaciones de negocios. Por lo tanto, no ha reexpresado
las combinaciones de negocios que tuvieron lugar con anterioridad a la fecha de transicion de 1° de enero de 2009.

= Diferencias de conversion acumuladas - La Sociedad ha elegido dejar en cero las diferencias de conversion acumuladas a la fecha de transicion. Por lo tanto,
todas las ganancias o pérdidas en enajenaciones posteriores por estas operaciones excluiran diferencias de conversion que surjan antes de la fecha de transicion.

= Beneficios a empleados - El Grupo ha elegido optar por reconocer en resultados, todas las ganancias y pérdidas actuariales acumuladas a la fecha de transicion
a NIIF.

c. Conciliacion del Patrimonio y Resultado neto determinado de acuerdo a NIIF y Principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile (PCGA Chile)

= Las conciliaciones presentadas a continuacion muestran la cuantificacion del impacto de la transicién a las NIIF en la Sociedad. La conciliacion proporciona
el impacto de la transicion con los siguientes detalles:
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01.01.2009
MUS$

335.183

31.12.2009
MUS$

Patrimonio neto segiin PCGA Chile 306.330
Incorporacion de los accionistas minoritarios 404
Inversiones en asociadas valorizadas a NIIF (a) 55.588
Castigo mayor valor (b) 2.272
Beneficios a los empleados (c) (87)
Eliminacién cuentas complementarias de impuestos diferidos (d) 1
Menor valor 136
Dividendo minimo legal (e)
Otros (795)
Total de ajustes a NIIF 57.115

Patrimonio neto segun NIIF 363.849

Resultado segin PCGA Chile

Amortizacién Mayor Valor (b)

Amotizacion menor valor (b)

Beneficios a los empleados (c)

Reverso amortizacién cuentas complementarias de impuestos diferidos (d)
Inversiones en asociadas valorizadas a NIIF (a)

Reverso provision de dividendos

Otros

595

56.736

2.876
(57)

5

(21.138)
(200)

38.222
374.000

Acumulado
01.01.2009
31.12.2009

MUS$
(10.400)

(604)
136
(31)
4
4.997
(788)
171

3.877

Total de ajustes a NIIF

Resultado segun NIIF

Explicacion de los principales ajustes:

(6.523)

(a) Inversiones en asociadas valorizadas a NIIF - Corresponde al ajuste originado por cambios en patrimonio bajo NIIF de inversiones en asociadas.

(b) Menor y mayor valor de inversiones - La Sociedad y sus filiales a la fecha de transicion mantienen menores y mayores valores de inversion generados bajo

la aplicacion de combinaciones de negocios bajo principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

Los mayores valores de inversiones vigentes a la fecha de transicion han sido eliminados con abono a patrimonio. La amortizacion de los menores valores de

inversion ha sido suspendida a contar del presente ejercicio.

Bajo PCGA Chilenos el menor valor de inversion que resulté de las combinaciones de negocios es amortizado linealmente durante un periodo maximo de 20

anos.
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De acuerdo a las NIIF no se considera que exista una amortizacion sistematica de la plusvalia comprada por lo que no se amortiza siendo necesario Unicamente
un analisis de recuperabilidad del mismo.

El ajuste presentado en la conciliacion reversa los efectos de amortizar del valor no aceptado bajo NIIF.

(c) Ajuste a valor actuarial de beneficios a empleados - La Sociedad constituye obligaciones por indemnizaciones por cese de servicios del personal para ciertos
trabajadores, en base a lo estipulado en los contratos colectivos e individuales del personal. Dicha obligacién se encontraba registrada bajo PCGA de acuerdo
al método del valor actual del costo devengado. De acuerdo a NIIF 19 dicha indemnizacién debe ser registrada mediante el método de valor actuarial. La
diferencia entre ambos determiné una mayor provision, la que se ajustd contra resultados acumulados a la fecha de transicion.

(d) Eliminacion de cuentas complementarias - De acuerdo a NIIF cualquier diferencia entre el valor contable y tributario de un activo o pasivo representa la
existencia de un impuesto diferido que debe registrarse en el estado de situacion financiera. Bajo PCGA en Chile la determinacion de los impuestos diferidos
sigue un esquema similar, excepto porque los PCGA en Chile permitian contabilizar el efecto de la primera aplicacion de los impuestos diferidos contra una
cuenta complementaria del estado de situacion financiera. Dichos activos (pasivos) complementarios eran amortizados contra resultado en los periodos estimados
de reverso de la diferencia temporal que le dio origen, lo cual origina una diferencia con las NIIF que debid ser ajustada en el proceso de adopcion.

(e) Dividendo minimo - La Sociedad tiene como politica de dividendos distribuir anualmente un 100% de los dividendos recibidos de CAP S.A. Dicha politica
es establecida cada afio por la Junta de Accionistas.

Lo anterior implico reconocer como impacto inicial al 1 de enero de 2009 un menor patrimonio por dividendo minimo.

d. A continuacion se presenta la conciliacion del efectivo al 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009, preparados bajo PCGA Chilenos y NIIF.

PCGA Efecto de la
Anteriores transicion a IFRS
MUS$ MUS$
Saldo Final de Efectivo, PCGA Chilenos 1.162 - 1.162
Saldo Final de efectivo al 01-01-09 1.162 - 1.162
Flujo neto Originado por actividades de operacion 26.128 - 26.128
Flujo neto Originado por actividades de financiamiento (24.987) - (24.987)
Flujo neto Originado por actividades de Inversion (1.198) - (1.198)
Efecto de la inflacion sobre efectivo 6 - 6
Saldo Final de efectivo al 31.12.09, NIIF 1.111 - 1.111

5. Gestidn de riesgo financiero y definicion de cobertura

A continuacion se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Sociedad y sus filiales, una caracterizacién y cuantificacion de éstos para ellas, asi como
una descripcion de las medidas de mitigacion actualmente en uso:

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Sociedad esta expuesta a diversos riesgos financieros que pueden afectar de manera
significativa el valor economico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados. Las politicas de administracion de riesgo son aprobadas y revisadas
periédicamente por Invercap S.A. y sus filiales.

a. Riesgo de mercado

Es la posibilidad de que la fluctuacién de variables de mercado tales como tasas de interés, tipo de cambio, precios de productos, etc., produzcan pérdidas
econOmicas debido a la desvalorizacion de flujos o activos o a la valorizacion de pasivos, debido a la nominacion o indexacion de éstos a dichas variables.
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Las politicas en la administracion de estos riesgos son establecidas por la Sociedad. Esta define estrategias especificas en funcion de los analisis periodicos de
tendencias de las variables que inciden en los niveles de tipo de cambio e interés.

= Riesgo de tipo de cambio - La Sociedad y sus filiales estan expuestas a riesgo de tipo de cambio dada la naturaleza de sus operaciones, las que involucran
transacciones en monedas distintas al dolar estadounidense, principalmente pesos chilenos, resultando las mismas poco significativas en razén de que la
moneda funcional de la Sociedad es el dolar estadounidense (Nota 9).

= Riesgo de tasa de interés - La estructura de financiamiento de Invercap S.A. y filiales considera una mezcla de fuentes de fondos afectos a tasa fija y tasa
variable. La porcién del financiamiento afecto a tasa de interés variable, usualmente consistente en la tasa flotante LIBO de 3 6 6 meses mas un margen,
expone a la Sociedad a cambios en sus gastos financieros en el escenario de fluctuaciones de la tasa LIBO.

La deuda financiera total de Invercap S.A. y filiales al 31 de diciembre de 2010 se resume en el siguiente cuadro, desglosada entre deuda a tasa fija y deuda a
tasa variable:

Tasa fija Tasa variable Totales

MUS$ MUS$ MUS$

Deuda bancaria corriente 956 23.455 24.411
Deuda bancaria no corriente 15.107 15.107
Arrendamiento financiero 728 728
Interest Rate Swap 1.003 1.003
Totales 1.684 39.565 41.249

Al 31 de diciembre de 2010, no existe variacion significativa en los resultados de la Sociedad debido a cambios en la tasa de interés.
b. Riesgo de crédito

Este riesgo esta referido a la capacidad de terceros de cumplir con sus obligaciones financieras con Invercap S.A. y filiales, dentro de las partidas expuestas a
este riesgo se distinguen 4 categorias:

= Activos financieros - Corresponde a los saldos de efectivo. La capacidad de Invercap S.A. y filiales de recuperar estos fondos a su vencimiento depende de
la solvencia del banco en el que se encuentren depositados por lo que el riesgo de crédito al que esta expuesto el efectivo esta limitado debido a que los
fondos estan depositados en bancos de alta calidad crediticia, segun las clasificaciones de crédito de clasificadoras de riesgo internacionales y limitados en
montos por entidad financiera, de acuerdo a la politica de inversiones vigente de la Sociedad.

= Deudores por ventas - El riesgo de incobrabilidad de los deudores por venta de la Sociedad es significativamente bajo, encontrandose constituida una
provision para regularizar los créditos de dudoso cobro. La estimacion de esta provision contempla ciertos deudores que, al cierre, presentan ciertos indices
de morosidad.

= Riesgo de liquidez - Este riesgo esta asociado a la capacidad de la Sociedad para amortizar o refinanciar a precios de mercado razonables los compromisos
financieros adquiridos, y a su capacidad para ejecutar sus planes de negocios con fuentes de financiamiento estables.

La Sociedad estima que la generacion de flujos de fondos para hacer frente a las obligaciones financieras es suficiente, permitiendo eventuales distribuciones
de dividendos a sus accionistas.

Por otra parte la Sociedad estima que el grado de endeudamiento es adecuado a los requerimientos de sus operaciones normales y de inversion, establecidos
en su plan quinquenal.

= Obligaciones con contraparte en derivados - Corresponden al valor de mercado a favor de la sociedad en contratos de derivados vigentes con bancos.
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La siguiente tabla muestra el perfil de vencimientos de capital de las obligaciones financieras de Invercap S.A. y filiales vigentes al 31 de diciembre de 2010:

Deuda bancaria 24.411 6.178 8.929 39.518
Arrendamiento financiero 58 575 728
Interest Rate Swap 212 791 1.003

Totales

c. Analisis de sensibilidad

Riesgo de Tipo de Cambio - Invercap S.A. tiene una posicion contable pasiva neta en relacién a otras monedas distintas al délar estadounidense, por un monto
de MUS$5.758. Si la variacion de los tipos de cambio (mayoritariamente pesos chilenos respecto al délar) se apreciara o depreciara en un 10%, se estima que
el efecto sobre el resultado de la Sociedad seria una pérdida / utilidad de MUS$576, respectivamente.

Riesgo de tasa de interés - Invercap S.A. tiene una estructura de financiamiento de que considera una mezcla de fondos afectos a tasa fija y tasa variable (LIBOR).
Aumento o disminucion de un 10% sobre la tasa media de financiamiento tendrian un impacto de MUS$58, en los gastos financieros anuales de la Sociedad.

6. Revelaciones de las estimaciones y los supuestos que la gerencia haya realizado al aplicar las politicas contables de la entidad

La aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera requiere el uso de estimaciones y supuestos que afectaran los montos a reportar de activos
y pasivos a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos durante el periodo de reporte. La Administracién del Grupo, necesariamente
efectuara juicios y estimaciones que tendran un efecto significativo sobre las cifras presentadas en los estados financieros bajo NIIF. Cambios en los supuestos
y estimaciones podrian tener un impacto significativo en los estados financieros bajo NIIF.

Un detalle de las estimaciones y juicios usados son los siguientes:

a. Vida util econémica de activos - La vida util de los bienes de propiedad, planta y equipo que son utilizados para propésitos del calculo de la depreciacion
es determinada en base a estudios técnicos preparados por especialistas internos y externos.

Adicionalmente, se utilizan estos estudios para las nuevas adquisiciones de bienes de propiedad, planta y equipos, o cuando existen indicadores que las vidas
Utiles de estos bienes deben ser cambiadas. Los estudios consideran principalmente para la determinacion de la vida Gtil de ciertos bienes, las expectativas de
unidades o volumen de produccion energética.

b. Deterioro de activos - La Sociedad y sus filiales revisa el valor libro de sus activos tangibles e intangibles para determinar si hay cualquier indicio que estos
activos podrian estar deteriorados. En la evaluacion de deterioro, los activos que no generan flujo efectivo independiente son agrupados en una unidad generadora
de efectivo (“UGE”) apropiada. El monto recuperable de estos activos o UGE, es medido como el mayor entre su valor justo (metodologia flujos futuros descontados)
y su valor de venta.

La Administracion necesariamente aplica su juicio en la agrupacion de los activos que no generan flujos de efectivo independientes y también es la estimacion,
la periodicidad y los valores del flujo de efectivo subyacente en los valores del calculo. Cambios posteriores en la agrupacion de la UGE o la periodicidad de
los flujos de efectivo podria impactar los valores libros de los respectivos activos.

c. Litigios y contingencia - La Sociedad y sus filiales evalian periédicamente la probabilidad de pérdida de sus litigios y contingencias de acuerdo a las estimaciones
realizadas por sus asesores legales. En los casos que la Administracion y los abogados de la Sociedad han opinado que se obtendran resultados favorables o
que los resultados son inciertos y los juicios se encuentran en tramite, no se han constituido provisiones al respecto.
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d. Costos de restauracion y rehabilitacion ambiental

Las provisiones para restauracion, rehabilitacion y costos medioambientales, se efectian a valor presente tan pronto como la obligacion es conocida. Los costos
incurridos de desarme asociados a cada proyecto son capitalizados y cargados a resultados sobre la vida Gtil del proyecto a través de la depreciacion de los
activos y/o el desarrollo de la provisién descontada. Los costos ambientales son estimados usando también el trabajo de un especialista externo y/o expertos
internos. La Administracion aplica su juicio y experiencia para provisionar y amortizar estos costos.

e. Provision de beneficios al personal

Los costos esperados de indemnizaciones por afios de servicio relacionados con los servicios prestados por los trabajadores durante el afio son cargados a
resultados del periodo. Cualquier ganancia o pérdida actuarial, la cual puede surgir de diferencias entre los resultados reales y esperados o por cambios en los
supuestos actuariales, son reconocidos dentro de los costos de operacion en el estado de resultados integrales consolidados.

Los supuestos que se refieren a los costos esperados son establecidos en conjunto con un actuario externo a la Sociedad. Estos supuestos incluyen las hipotesis
demogréficas, la tasa de descuento y los aumentos esperados en las remuneraciones. Aunque la Administracion cree que los supuestos usados son apropiados,
un cambio en estos supuestos podria impactar significativamente los resultados de la Sociedad.

f. Valor justo de los derivados y otros instrumentos financieros

Tal como se describe en la Nota 5, la Administracion usa su criterio al seleccionar una técnica de valorizacion apropiada de los instrumentos financieros que
no se cotizan en un mercado activo. Se aplican las técnicas de valorizacion usadas cominmente por los profesionales del mercado. En el caso de los instrumentos
financieros derivados, se forman las presunciones basadas en las tasas cotizadas en el mercado, ajustadas segun las caracteristicas especificas del instrumento.
Otros instrumentos financieros se valorizan usando un analisis de la actualizacién de los flujos de efectivo basado en las presunciones soportadas, cuando sea
posible, por los precios o tasas observables de mercado.

7. Efectivo

El detalle del efectivo al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009, es el siguiente:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Caja 7 13 10
Banco 2.186 1.098 1.152

Totales

8. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Deudores por venta nacionales 46
Deudores varios 2.783 282 573

Totales 2.783

Los valores razonables de deudores por ventas y otras cuentas por cobrar corresponden a los mismos valores comerciales.
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9. Instrumentos Financieros

Activos financieros

a) Instrumentos por categoria

Las politicas contables relativas a instrumentos financieros se han aplicado a las categorias que se detallan a continuacion:

Mantenidos al vencimiento

31.12.2010
MUS$

31.12.2009
MUS$

01.01.2009
MUS$

Caja (Nota 7) 2.193 1.111 1.162

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar (Nota 8)
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas (Nota 10)

31.12.2010
MUS$

2.783
34.453

Préstamos y
cuentas por cobrar
31.12.2009
MUS$

01.01.2009
MUS$

328
5.108

SIS
30.674

b) Riesgo de tasa de interés y moneda
La exposicion de los activos financieros de la Compafiia para riesgo de tasa de interés y moneda es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2010

Activos financieros

Tasa Tasa Inversiones
variable fija patrimonio
MUS$ MUS$ MUS$
Doélar 2.199 613
Unidad de Fomento 105
Pesos chilenos 37.125

Total activos financieros

Tasa fija activos financieros

Tasa Periodo
Sin interés promedio  promedio
MUS$ % afios
1.586 0,271 1
105
37.125

Al 31 de diciembre de 2009

Activos financieros

Tasa Tasa Inversiones
variable IE] patrimonio
MUS$ MUS$ MUS$
Doélar 536 493
Unidad de Fomento 132
Pesos chilenos 5.879

Total activos financieros

Tasa fija activos financieros

Tasa Periodo
Sin interés promedio  promedio
MUS$ afos
43 0,365 1
132
5.879




Al 01 de enero de 2009

Délar
Unidad de Fomento
Pesos chilenos

Total activos financieros

Activos financieros

Tasa Tasa
variable fija
MUS$ MUS$
719 4

246
31.444

INVERCAP S.A.

Tasa fija activos financieros

Inversiones Tasa Periodo
patrimonio  Sin interés promedio  promedio
MUS$ MUS$ % afos

715 3,26 1
246
31.444

Pasivos financieros

a) Instrumentos por categoria

Las politicas contables relativas a instrumentos financieros se han aplicado a las categorias que se detallan a continuacion:

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Préstamos que devengan interés (Nota 19)

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 20)
Contratos de derivados financieros (Nota 19)

Total pasivos financieros

Préstamos

Mantenidos y cuentas

al vencimiento  por pagar
MUS$ MUS$
40.246
32.062

Pasivos a
valor razonable Disponibles

con cambios Derivados para la
en resultados  de inversién venta
MUS$ MUS$ MUS$

40.246

32.062

1.003 1.003

Saldos al 31 de diciembre de 2009

Préstamos que devengan interés (Nota 19)

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 20)
Contratos de derivados financieros (Nota 19)

Total pasivos financieros

Préstamos

Mantenidos y cuentas

al vencimiento  por pagar
MUS$ MUS$
33.680
5.237

Pasivos a
valor razonable Disponibles

con cambios Derivados para la
en resultados  de inversién venta
MUS$ MUS$ MUS$

33.680

5.237

1.131 1.131

Saldos al 01 de enero de 2009

Préstamos que devengan interés (Nota 19)

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 20)
Contratos de derivados financieros (Nota 19)

Préstamos

Mantenidos y cuentas

al vencimiento  por pagar
MUS$ MUS$
29.643
29.014

Pasivos a
valor razonable Disponibles

con cambios Derivados para la
en resultados  de inversion venta
MUS$ MUS$ MUS$

29.643

29.014

1.754 1.754

Total pasivos financieros
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b) Riesgo de tasa de interés y moneda

La exposicion de los pasivos financieros de la Sociedad para riesgo de tasa de interés y moneda es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2010

Pasivos financieros Tasa fija pasivos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
variable fija patrimonio  Sin interés promedio  promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ ) anos
Délar 27.728 26.772 956 5,70 2
Pesos chilenos 44.855 12.793 32.062 2,50 2
Unidad de fomento 728 728 4,95 2

Total pasivos financieros

Al 31 de diciembre de 2009

Pasivos financieros Tasa fija pasivos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
variable fija patrimonio  Sin interés promedio  promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ % anos
Dolar 32.794 32.794 3,73 2
Pesos chilenos 6.429 1.192 5.237 4,08 2
Unidad de fomento 825 825 495 2

Total pasivos financieros

Al 01 de enero de 2009

Pasivos financieros Tasa fija pasivos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
variable fija patrimonio  Sin interés promedio  promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ % anos
Dolar 27.843 27.843 5,53 2
Pesos chilenos 31.774 2.760 29.014 8,67 2
Unidad de fomento 794 794 495 2

Total pasivos financieros

10. Informacién sobre partes relacionadas

Las operaciones entre la Sociedad y sus filiales, que son partes relacionadas, forman parte de las transacciones habituales de la Sociedad en cuanto a su objeto
y condiciones, y han sido eliminadas en el proceso de consolidacion.
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a. Accionistas - El detalle de los accionistas mayoritarios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010, es el siguiente:

Ndmero de Participacion

Nombre accionista Acciones %

Inmobiliaria Cemin S.A. 36.187.643 24,21%
Fundacion CAP 13.665.631 9,14%
Lacerta S.A. 13.279.035 8,89%
Inversiones Hierro Viejo Ltda. 10.548.600 7,06%
Syracuse S.A. 8.065.678 5,40%
Goran S.A. 7.455.990 4,99%
Tanner Corredores de Bolsa S.A. 6.606.590 4,42%
Inversiones Ultraterra Ltda. 6.278.158 4,20%
Inversiones Aegis Chile S.A. 4.968.266 3,32%
Hanstan International Corp 3.818.285 2,55%
South Pacific Investments S.A. 3.618.000 2,42%
Mitsubishi Corporation 3.452.450 2,31%
Otros accionistas 31.503.786 21,08%
Totales 149.448.112 100,00%

b. Saldos y transacciones con entidades relacionadas

Cuentas por cobrar

Total corriente

Sociedad Pais de origen  Tipo de relacién Moneda 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

MUS$ MUS$ MUS$
Intasa S.A. 99.503.280-5 Chile Coligada US$ 609 489 370
Port International N.V. 0-E Curacao Parte relacionada uUss$ 4 4 4
CAP S.A. 91.297.000-0 Chile Coligada Directa US$ 31.465 4.615 28.493
Novacero S.A. 96.925.940-0 Chile Coligada Directa US$ 2.375 1.807

Totales 34.453 5.108 30.674
Los saldos por cobrar se originan por dividendos por cobrar, traspasos en cuenta corriente y por el cobro de servicios y asesorias, y estan pactados en dolares
estadounidenses. El saldo por cobrar a Intasa S.A. corresponde al cobro de asesoria financiera realizada por la Sociedad, de acuerdo a lo sefialado por la Junta

Extraordinaria de Accionistas de Cintac S.A., al momento de la divisién de esta Gltima.

El saldo por cobrar a CAP S.A. al 31 de diciembre de 2010 corresponde a MUS$10.001 de dividendo provisorio y a MUS$21.464 correspondientes a provision
de dividendos sobre utilidades liquidas distribuibles del afio terminado a diciembre 2010. El saldo por cobrar a Novacero S.A. corresponde a dividendos por
MUS$2.375 correspondiente a dividendos de utilidades del afio 2010.
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Transacciones mas significativas y sus efectos en resultado

Sociedad

Tipo de relacién

Intasa S.A. 99.503.280-5 Coligada
CAP S.A. 91.297.000-0 Coligada Directa
Novacero S.A. 96.925.940-0 Coligada Directa

31.12.2010

Efecto en
Descripcion de la resultados
transaccion (cargo) abono

MUS$

Asesorias prestadas 120 120
Servicios recibidos 68 (68)
Dividendos recibidos 25.166
Dividendos provisionados 31.465
Dividendos recibidos 1.159
Dividendos provisionados 2.375

31.12.2009
Efecto en
resultados
Monto (cargo) abono
MUS$ MUS$
120 120
50 (50)
4.615

No existen deudas de dudoso cobro relativo a saldos pendientes que ameriten provision ni gastos reconocidos por este concepto.

c. Administracion y alta direccion- Los miembros de la Alta Administracion y demas personas que asumen la gestion de Invercap S.A. y filiales, incluyendo a la
Gerencia General, asi como los accionistas o las personas naturales o juridicas a las que representan, no han participado al 31 de diciembre de 2010, 31 de
diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009, en transacciones inhabituales y / o relevantes de la Sociedad.

Invercap S.A. es administrada por un Directorio compuesto por 7 miembros, los que permanecen por un periodo de 3 afios con posibilidad de ser reelegidos.

d. Comité de Directores - De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 50 bis de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Andnimas, Invercap S.A. y filiales cuenta
con un Comité de Directores compuesto de 3 miembros, que tienen las facultades contemplados en dicho articulo.

e. Remuneracién y otros - En conformidad a lo establecido en el Articulo 33 de la Ley N°18.046 de Sociedades Andnimas, en abril de 2009, la Junta General
Ordinaria de Accionistas determind la remuneracion del Directorio de Invercap S.A. para el ejercicio 2010. A continuacién se presenta el detalle de remuneracién
percibida por directores de la sociedad en el periodo 31 de diciembre de 2010 y 2009 y de los miembros del Comité de Directores. En 2010, debido a las
pérdidas producidas en el ejercicio financiero 2009, no hubo pago por concepto de participacion.

= Remuneracion del Directorio

Roberto de Andraca B. Presidente
Sven VVon Appen B. Vice-presidente
Eddie Navarrete C. Director
Fernando Harambillet A. Director

Juan Rassmuss R. Director
Fernando Reitich S. Director
Marcelo Rozas L. Director

Juan Rassmuss E. Director

Totales

31.12.2010
Comité de
Directorio Directores
MUS$ MUS$
78
39
39 13
39 13
39
39
39 13

312 39

31.12.2009
Comité de
Directorio Directores
MUS$ MUS$
164 7
82
82 7
25 5
25
82
25
57
542 19
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= Gastos en asesorias del Directorio - Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2010 y 2009, el Directorio no realiz6 gastos por asesorias.

= Remuneraciones de los miembros de la alta direccion que no son Directores - Los miembros de la alta direccion de la Sociedad y Gerentes, recibieron al 31
de diciembre de 2010 una remuneracion bruta total de MUS$480

= Cuentas por cobrar y pagar y otras transacciones - No existen cuentas por cobrar y/o pagar entre la Sociedad y sus Directores y Gerencias.
= Otras transacciones - No existen otras transacciones entre la Sociedad y sus Directores y Gerencias.
= Garantias constituidas por la Sociedad a favor de los Directores - Durante 2010, la Sociedad no ha realizado este tipo de operaciones.

= Planes de incentivo a los principales ejecutivos y gerentes - No existen planes de incentivos tales como bonos, compensaciones en acciones, opciones de
acciones u otros sobres los cuales participan Directores, administrativos y/o ejecutivos de la Sociedad.

= Indemnizaciones pagadas a los principales ejecutivos y gerentes - Durante 2010, no se han pagado indemnizaciones a ejecutivos y gerentes.

= Clausulas de garantias, Directorios y Gerencia de la Sociedad - La Sociedad no tiene pactado clausulas de garantias con sus directores y gerencia.

= Planes de redistribucién vinculados a la cotizacion de la accién - La Sociedad no mantiene este tipo de operaciones.

11. Activos por impuestos corrientes

Los activos por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009, se detallan a continuacion:

Total corriente

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Impuesto renta (7) (16) (40)
IVA crédito fiscal y otros impuestos por recuperar 737 496 26
Impuestos por recuperar por absorcion de pérdidas tributarias 517 688 726

Totales 1.247 1.168 712

12. Otros activos no financieros no corrientes

a. El detalle de los otros activos no financieros no corrientes al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009, es el siguiente:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

MUS$ MUS$ MUS$

Otros 451 441 539

Totales 451 441 539



Notas a los Estados
Financieros Consolidados

b. Los movimientos de los activos no financieros no corrientes son los siguientes:

Otros
MUS$

Saldo inicial al 1 de enero de 2009 539
Disminuciones (98)
Total movimientos (98)
Saldo final al 31 de diciembre de 2009 441
Saldo inicial al 1 de enero de 2010 441
Aumentos (disminuciones) 10
Total movimientos 10
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 451

13. Inversién en subsidiarias

Los estados financieros consolidados incorporan los estados financieros de la Sociedad y las sociedades controladas. A continuacion se incluye informacion
detallada de las filiales al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009.

31.12.2010
Importe de
ganancia
Activos Activos no Pasivos Pasivos no Ingresos (pérdida)
Sociedad corrientes corrientes corrientes corrientes ordinarios Neta
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Compariia Naviera Santa Fe Ltda. 1.155 - 3 - - (68)
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 1.878 3.438 310 1.046 306 (144)
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. y filiales (Nota 2) 3.375 8.504 4.341 4.049 417 (1.490)

31.12.2009
Importe de
ganancia
Activos Activos no Pasivos Pasivos no Ingresos (pérdida)
Sociedad corrientes corrientes corrientes corrientes ordinarios Neta
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Compariia Naviera Santa Fe Ltda. 1.146 - 19 - - (151)
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 1.765 4.185 293 1.869 310 (575)

Energia de la Patagonia y Aysén S.A. y filiales (Nota 2) 587 6.726 2.196 4.172 194 (416)



Activos
Sociedad corrientes

MUS$
Companiia Naviera Santa Fe Ltda. 1.045
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 1.810
Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA (Nota 2) 546
Empresa Eléctrica Chaica SpA (Nota 2) 18
Empresa Eléctrica La Arena SpA (Nota 2) 120
Empresa Eléctrica Florin SpA (Nota 2) 427

14. Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion

= Método de participacion:

Activos no
corrientes
MUS$

3.047
3.966
240
270
1.298

INVERCAP S.A.

01.01.2009
Importe de
ganancia
Pasivos Pasivos no Ingresos (pérdida)
corrientes corrientes ordinarios Neta

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
2 - - 137
267 1.033 212 451
2.817 1.461 (1.732)
8 - - (50)
75 - - (54)
1.067 - - (96)

A continuacion se presenta un detalle de las principales inversiones en asociadas contabilizadas bajo el método de la participacion al 31 de diciembre de 2010,

31de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009:

Numero de Participacion ~ Saldo al
Sociedad acciones 31.12.2010  01.01.2010 Adiciones
% MUS$ MUS$
CAPSA. 46.807.364 31,3201 350.383
Comsab S.A. 19.680.377 35,0101 616
Sabimet S.A. 1.380.420 3,54040 68
Tecnoacero S.A. 35 0,00019 -
Tecnoacero Uno S.A. 35 0,00019 -
Novacero S.A. 129.505.824 47,3179 34.974
Inmobiliaria Jardin Oeste Ltda. 50,0000 -

386.041

Numero de Participacion ~ Saldo al
Sociedad acciones 31.12.2009  01.01.2009 Adiciones
% MUS$ MUS$
CAPS.A. 46.807.364 31,3201 355.826
Comsab S.A. 19.680.377 35,0101 525
Sabimet S.A. 1.380.420 3,54040 59
Tecnoacero S.A. 35 0,00019
Tecnoacero Uno S.A. 35 0,00019
Novacero S.A. 129.505.824 47,3179 36.221
Inmobiliaria Jardin Oeste Ltda. 50,0000

392.631

Bajas
MUS$

Bajas
MUS$

Resultado
del gjercicio
MUS$

184.904
(30)

192.196

Resultado
del gjercicio
MUS$

Incrementos
(decrementos)
Reservade Reservade  patrimoniales Total
Dividendos  conversion  cobertura asociadas 31.12.2010
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
(52.014) 315 (2.209) (5.603) 475.776
52 638
4 68
(3.534) 33 38.799
315 (5.514) 515.281
Incrementos
(decrementos)
Reservade Reservade  patrimoniales Total
Dividendos  conversion  cobertura asociadas ~ 31.12.2009
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
(4.615) 774 7.471 (6.172) 350.383
118 616
12 68
(2.079) 34.974

774 386.041
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Al 31 de diciembre 2010 los dividendos efectivamente recibidos por la Sociedad ascienden a MUS$26.325, y los dividendos provisionados son MUS$33.839.

Al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 01 de enero de 2009 Inmobiliaria Jardin Oeste Ltda., presenta patrimonio negativo. El Grupo consolidado
constituy6 una provision por MUS$471, MUS$425 y MUS$352, respectivamente, para registrar su participacién proporcional en el patrimonio negativo de esta
coligada, registrada en otros pasivos no corrientes (Nota 24).

El resultado no realizado originado por la venta de las acciones de Centroacero S.A. a CINTAC S.A. fue de MUS$1.692, de los cuales se realizaron en el afio
2006 MUS$1.083.

El resultado no realizado originado por la no concurrencia en el aumento de capital de Novacero S.A. fue de MUS$5.116, de los cuales se realizaron en el afio
2006 MUS$3.514.

Al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 01 de enero de 2009, los resultados no realizados por MUS$2.211 se presentan netos en la inversion
en Novacero S.A.

15. Activos intangibles distintos a la plusvalia

a. Los activos intangibles corresponden a menor valor de inversiones y derechos de agua de las Sociedades Eléctricas, de acuerdo al siguiente detalle:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Amortizacion Amortizacion Amortizacion
acumulada/ acumulada/ acumulada/
Valor deterioro deterioro Valor Valor deterioro
bruto del valor del valor neto bruto del valor
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Empresa Eléctrica Epa SA 61 61
Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA 61 61 61 61 61 61
Empresa Eléctrica La Arena SpA 167 167 167 167 167 167
Empresa Eléctrica Chaica SpA 205 205 205 205 205 205
Empresa Eléctrica Florin SpA 576 576 576 576 558 558

Totales

b. Los movimientos de los activos intangibles son los siguientes:

Derechos

de agua
MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2009 991
Adiciones 18
Saldo final al 31 de diciembre de 2009 1.009
Saldo inicial al 1 de enero de 2010 1.009
Adiciones 61

Saldo final al 31 de diciembre de 2010 1.070

La Sociedad a la fecha de transicién mantiene menores valores generados bajo la aplicacion de contabilizacion de negocios bajo Principios de Contabilidad
generalmente aceptados en Chile. La amortizacion de los menores valores de inversion ha sido suspendida a contar del 01 de enero de 2009.



16. Propiedad, planta y equipo

a. Composicion:

La composicion por clase de Propiedad, planta y equipos al cierre de cada periodo, a valores neto y bruto, es la siguiente:

INVERCAP S.A.

31.12.2009

MUS$

01.01.2009
MUS$

Propiedad, planta y equipos, neto 31.12.2010
MUS$
Terrenos 188
Construcciones y obras de infraestructura 6.065
Maquinaria y equipo 1.067
Otros activos fijos 2.018

Total Propiedad, planta y equipos, neto

Propiedad, planta y equipos, bruto 31.12.2010
MUS$
Terrenos 188
Construcciones y obras de infraestructura 5.859
Maquinaria y equipo 924
Otros activos fijos 1.812

Total Propiedad, planta y equipos, bruto

140
3.797
782
1.137

31.12.2009
MUS$

140
4.295
920
1.318

104
3.047
864
952

01.01.2009
MUS$

104
3.427
949
1.092

La depreciacién acumulada por clases de propiedad, planta y equipos al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009 es la siguiente:

31.12.2009
MUS$

01.01.2009
MUS$

Depreciacién acumulada 31.12.2010
MUS$
Construcciones y obras de infraestructura (206)
Maquinarias y equipos (143)
Otros activos fijos (206)

Total depreciacion acumulada (555)

(498)
(138)
(181)

(817)

(380)
(85)
(140)

(605)
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b. Movimientos:

Los movimientos contables del afio terminado al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1° de enero de 2009 de propiedad, planta y equipos,
neto, son los siguientes:

31.12.2010
Construcciones
y obras de Magquinarias Otros
Terrenos infraestructura y equipos activos fijos
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activos
Saldo inicial al 1 de Enero de 2010 140 4.295 920 1.318 6.673
Adiciones 48 1.564 4 494 2.110

Reclasificaciones -

Subtotal 188 5.859 924 1.812 8.783
Depreciacion acumulada

Saldo inicial al 1 de Enero de 2010 (498) (138) (181) (817)
Traspasos 423 85 18 526
Depreciacion del ejercicio (131) (90) (43) (264)
Subtotal (206) (143) (206) (555)
Valor libro

Saldo final al 31 de Diciembre de 2010 188 5.653 781 1.606 8.228

31.12.2009
Construcciones
y obras de Magquinarias Otros
Terrenos infraestructura y equipos activos fijos

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activos
Saldo inicial al 1 de Enero de 2009 104 3.427 949 1.092 5.572
Adiciones 36 1.131 24 7 1.198
Reclasificaciones (250) 250 -
Otros (13) (53) (31) (97)
Subtotal 140 4.295 920 1.318 6.673

Depreciacion acumulada

Saldo inicial al 1 de Enero de 2009 (380) (85) (140) (605)
Depreciacion del ejercicio (118) (53) (41) (212)
Subtotal (498) (138) (181) (817)
Valor libro

Saldo final al 31 de Diciembre de 2009 140 3.797 782 1.137 5.856
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01.01.2009
Construcciones
y obras de \EGEES Otros
Terrenos infraestructura y equipos activos fijos
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activos 104 3.427 949 1.092 5.572
Saldo inicial
Subtotal 104 3.427 949 1.092 5.572
Depreciacion acumulada (380) (85) (140) (605)
Subtotal (380) (85) (140) (605)
Totales al 1° de enero de 2009 104 3.047 864 952 4.967

c. Informacion adicional

Las obras de infraestructura por MUS$5.859 corresponden a activos asociados a las filiales de Energia de la Patagonia y Aysén S.A.

Con fecha 2 de julio de 2010, debidamente autorizado por el Directorio de la sociedad, se materializ6 la firma del Contrato de Construccién o de Ejecucion a

suma alzada entre Empresa Eléctrica La Arena SpA y Obras Especiales Navarra Agencia en Chile para la construccion de la Central Hidroeléctrica de Pasada La

Arena por UF157.993,03. Por este contrato se recibieron boletas de garantia bancaria a la vista por UF85.979,268. El 22 de diciembre de 2010 se procedio a

la firma del Contrato de Apertura de Linea de Crédito y contratos asociados para financiar la construccion de esta central.

Los otros activos al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 01 de enero de 2009, incluyen activos en leasing que corresponden a:

a) Oficinas, boxes y estacionamientos de la filial Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. por MUS$1.490, MUS$1.332 y MUS$1.046, respectivamente,
correspondientes a contratos de venta con pactos de retroarrendamiento financiero suscrito con el Banco de Crédito e Inversiones el 30 de septiembre de

2004. Este contrato esta pactado en UF, tiene un plazo de vencimiento de diez afios y una tasa de interés de 4,95%.

b) Arriendo de dos camionetas para las faenas hidroeléctricas de la filial indirecta Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA por MUS$ 33, MUS$ 56 y MUSS$ 46,
respectivamente. Este contrato es con el Banco de Crédito e Inversiones en UF a una tasa de 5,83% con vencimiento en 3 afos.

Las obligaciones por estos contratos se presentan en préstamos que devengan intereses corrientes y no corrientes (nota 19) por MUS$153, MUS$150, MUS$114,
MUS$575, MUS$675 y MUS$680, respectivamente.

Dentro de las obras en ejecucion se incluyen principalmente obras correspondientes a mini central Florin por MUS$289.

El valor presente de los pagos futuros derivados de arrendamientos financieros son los siguientes:

Bruto EES Valor presente
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Menor a un afio 188 187 153 35 37 39 153 150 114
Entre un afo y cinco afios 622 795 776 47 80 96 575 675 680

Total 810 942 929 82 117 135 728 825 794
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= Costos de desmantelamiento - El efecto del calculo de los costos de desmantelamiento y restauracion, de acuerdo al juicio y experiencia de la administracion,
no resulté ser material y por dicha razén no ha sido registrado al cierre del periodo.

= Capitalizacion de intereses

El siguiente es el detalle de los costos por intereses capitalizados en Propiedad plantas y equipos:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Tasa de capitalizacion % 3,50 5,07 6,14
Importe de los costos MUS$ 177 141 308

= Seguros - La Sociedad tiene formalizadas pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los diversos elementos de propiedad, planta
y equipo, asi como las posibles reclamaciones que se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, dichas pdlizas cubren de manera suficiente los
riesgos a los que estan sometidos.

= Costo por depreciacion - La depreciacion de los activos se calcula linealmente a lo largo de su correspondiente vida Util. Esta vida Util se ha determinado
en base al deterioro natural esperado, la obsolescencia técnica o comercial derivada de los cambios y/o mejoras en la produccion y cambios en la demanda
del mercado, de los productos obtenidos en la operacién con dichos activos.

= Restricciones por activos fijos entregados en garantia - La Sociedad, al 31 de diciembre de 2010, no ha comprometido activos fisicos especificos como
garantia del cumplimiento de obligaciones. Tampoco tiene compromisos por la adquisicion de activos.

= Elementos temporalmente fuera de servicios - Al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009, no hay elementos de propiedad,
planta y equipos que se encuentren temporalmente fuera de servicio.

= Elementos depreciados en uso - Al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre y 1 de enero de 2009 no hay elementos de propiedad, planta y equipos que
se encuentren totalmente depreciados y que se encuentren en uso.
Las vidas Utiles estimadas por clases de activo son las siguientes:

Vida dtil
Vida til Vida util promedio
minima maxima ponderado
anos anos afos
Construcciones y obras de infraestructura 30 50 40
Maquinaria 10 20 15
Equipamiento de tecnologias de la informacion 8 3 3

El valor residual y la vida util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en cada cierre de los estados financieros.

El cargo a resultados por concepto de depreciacion del activo fijo incluido en los costos de explotacion y gastos de administracion es el siguiente:

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
En Costos 218 126
En Gastos de Administracion y Ventas 46 86

Totales 264 212
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17. Propiedades de inversion

a. La composicion del rubro se detalla a continuacién

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Oficina y boxes de estacionamiento (Huérfanos) - 513 418
Edificio Del Pacifico 936 1.110 905

Totales

b. Los movimientos de propiedades de inversion son los siguientes:

Oficina
y boxes Activo fijo
estacionamiento Los Conquistadores

MUS$ MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2009 418 905 1.323
Otro incremento 95 205 300
Saldo final al 31 de diciembre de 2009 513 1.110 1.623
Saldo inicial al 1 de enero de 2010 513 1.110 1.623
Depreciacién (266) (266)
Otro incremento (decremento) (513) (421)

Saldo final al 31 de diciembre de 2010

Con fecha 29 de enero y 3 de marzo de 2010 la filial Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda., vendié las oficinas y estacionamientos del Edificio La Merced,
ubicado en Huérfanos generando una utilidad MUS$290.

18. Impuesto a la renta e impuestos diferidos

a. Impuesto a la renta reconocido en resultados del afio

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
Gasto por impuesto corriente () (16)
Total gasto por impuesto corriente, neto (7 (16)

Ingreso por impuestos diferidos a las ganancias
Ingreso por impuestos diferidos relativos a la creacion y

reversion de diferencias temporarias 39 90
Beneficio tributario por pérdidas tributarias 479 434

Total ingreso por impuestos diferidos, neto

Total ingreso por impuesto a las ganancias

Gasto (ingreso) por impuestos corrientes por partes nacional y extranjera (neto)
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31.12.2010 31.12.2009

MUS$ MUS$

Gasto por impuestos corrientes nacional (neto) (7) (16)
Gasto (ingreso) por impuestos corrientes extranjero (neto)

Total gasto por impuesto corriente, neto (7) (16)
Ingreso por impuestos diferidos por partes nacional y extranjera (neto)

Gasto (ingreso) por impuestos diferidos nacional (neto) 518 524
Gasto (ingreso) por impuestos diferidos extranjero (neto) - -

Total ingreso por impuesto corriente, neto 518 524

Total ingreso por impuesto a las ganancias 511 508

b. Conciliacién del resultado contable con el resultado fiscal

La conciliacion de la tasa de impuestos legal vigente en Chile y la tasa efectiva de impuestos aplicables al Grupo, se presenta a continuacion:

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
Utilidad (Pérdida) antes de impuestos 186.916 (7.031)
Tasa impositiva legal 17% 17%
Gasto por impuesto utilizando la tasa legal (31.776) 1.195
Participacion en ganancias de asociadas contabilizadas por el método de la participacion 32.673 (357)
Otros (386) (330)
Ingreso por impuesto utilizando la tasa efectiva 511 508
31.12.2010 31.12.2009
% %
Tasa impositiva legal 17% 17%
Otro incremento (decremento) en tasa impositiva legal
Ajuste a la tasa impositiva legal
Tasa impositiva efectiva 17% 17%

La tasa impositiva utilizada para las conciliaciones del 2010 y 2009 corresponde a la tasa de impuesto fue de 17% a la Sociedad debe pagar sobre sus utilidades
imponibles bajo la normativa tributaria vigente en Chile.

Con fecha 31 de julio de 2010, la Camara Alta del Congreso de la Republica de Chile aprobd la Ley N°20.455 para la Reconstruccion Nacional, encontrandose
en tramite su promulgacion y publicacion en el Diario Oficial. Dicha Ley establece un aumento de la tasa de impuesto a la renta para los afios comerciales
2011y 2012 (a un 20% y 18,5% respectivamente). Los efectos en activos e impuestos diferidos que se reversaran en dichos afos respecto de los calculados a
la actual tasa del 17% al 31 de diciembre de 2010, no son significativos para la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad y sus filiales presentan pérdidas tributarias por lo que no presentan impuesto a las ganancias a pagar.
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c. Impuestos diferidos

El detalle de los saldos acumulados de activos y pasivos por impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009
es el siguiente:

Activos por impuestos diferidos reconocidos, relativos a: 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Deudores comerciales 2 104 100
Provisiones 5 8 3
Pasivo por operaciones de derivados 188 192 288
Utilidad no realizada 378 376 376
Indemnizacién afios de servicio 28 18 12
Otros 49 38 47
Pérdidas tributarias 379 257 199

Total activos por impuestos diferidos

Pasivos por impuestos diferidos reconocidos, relativos a: 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Gastos diferidos - - 78
Activos en leasing 2 - 40
Otros - - S
Total pasivos por impuestos diferidos 2 - 127
Posicion neta 1.027 988 898

d. Saldos de impuestos diferidos

Los activos/(pasivos) de impuestos diferidos se derivan de los siguientes movimientos:

Movimientos en activos y pasivos por impuestos diferidos (presentacion)

Pasivos por impuestos diferidos 898
Incremento (decremento) en pasivo por impuestos diferidos 90
Total cambios en activos y pasivos por impuestos diferidos 90
Saldo final al 31.12.2009 activos (netos) por impuestos diferidos 988
Incremento (decremento) en activos por impuestos diferidos 39
Total cambios en activos por impuestos diferidos 39

Saldo final al 31.12.2010 activos (netos) por impuestos diferidos 1.027
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19. Otros pasivos financieros

El detalle de los préstamos que devengan intereses, para los periodos terminados al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009
es el siguiente:

a. Obligaciones con entidades financieras:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Corriente
Préstamos de entidades financieras 24.411 7.197 4.540
Arrendamiento financiero (Nota 16c) 153 150 114
Intrumentos derivados de no cobertura (Nota 23) 212 238 306

Totales

31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$

No corriente

Préstamos de entidades financieras 15.107 25.658 24.309
Arrendamiento financiero (Nota 16c) 575 675 680
Intrumentos derivados de no cobertura (Nota 23) 791 893 1.448

Totales

b. Vencimientos y moneda de las obligaciones con entidades financieras:

i. El detalle de los vencimientos y moneda de los préstamos bancarios es el siguiente:



Al 31 de diciembre de 2010

Rut
empresa

deudora

96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
79.756.730-2
79.756.730-2
76.036.493-2
76.036.493-2
76.036.493-2
76.679.610-9
76.679.610-9

Nombre
empresa deudora

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Inmob. San vicente ltda
Inmob. San vicente ltda
Empresa Elect. Florin spa
Empresa Elect. Florin spa
Empresa Elect. Florin spa
Empresa Elect. Cuchildeo spa
Empresa Elect. Cuchildeo spa
f.

76.037..036-3  Empresa Elect. La Arena spa

Pais

empresa
deudora

Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile

Rut
entidad
acreedora

97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.030.000-7
97.030.000-7
97.030.000-7
97.006.000-6
97.006.000-6
97.015.000-5
97.015.000-5
97.015.000-5
97.006.000-6
97.015.000-5
97.006.000-6

Nombre del
acreedor

Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco estado

Banco estado

Banco estado

Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Santander

Banco Santander

Banco Santander

Banco Crédito & Inversiones
Banco Santander

Banco Crédito e Inversiones

Total

Pais

Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile

entidad  Tipo de
acreedora moneda

=
&mwwwmmmmmmmmwmww

us$
us$

us$
us$
us$

us$

Tasa de
interés
efectiva

ab 180 +2,5
ab 180 +2,5
ab 180 +2,5
ah 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,5
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,5
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
f
fi

t
t
[t
[t

ab 180+ 2,25
ab 180 + 2,25
Tasa fija

Tasa fija

Tasa fija

Libor +1,0 anual
Libor + 1,1 anual
Libor + 1,5 anual
4,95%

4,95%

3,50%

5,70%

5,70%

5,83%

3,98%

8,36%

Tasa de

interés nominal

tab 180 +2,5
tab 180 + 2,5
tab 180 + 2,5
tab 180 + 2,25
tah 180 + 2,25
tab 180 + 2,5
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,5
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
tab 180 + 2,25
Tasa fija

Tasa fija

tab 180 + 2,25
Libor + 1,0 anual
Libor + 1,1 anual
Libor + 1,5 anual
4,95%

4,95%

3,50%

5,70%

5,70%

5,83%

3,98%

8,36%

Tipo de
amortizacion

Semestral
Semestral
Semestral
Anual
Anual
Semestral
Semestral
Semestral
Anual
Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Mensual
Semestral
Semestral
Semestral
Mensual
Mensual
Semestral
Semestral
Semestral
Mensual
Semestral
Mensual

INVERCAP S.A.

Corriente No corriente
Menosde  Mas de Unoatres Total no
90 dfas 90 dias Total afios  corriente
MUS$ MUS$  MUS$ MUS$  MUS$
28 28 1.068  1.068
70 70 2562 2562
18 18 641 641
5 5 641 641
1 1 641 641
23 23 855 855
4 4 213 213
4 4 213 213
5 5 213 213
- 218 218
8 8 321 321
25 25 962 962
7 7 321 321
2 1.286 1.288
1.322 1.322
1.056  1.056
46 2.921 2.967 2921 2921
44 14919  14.963
2 1.650 1.652
153 153 -
- 575 575
212 212 -
- 791 791
950 950
15 15 -
3240  3.240
17 17
307 24469 24776 16473 16.473



Notas a los Estados
Financieros Consolidados

Al 31 de diciembre de 2009

Rut Pals Rut Pafs Tasa de Corriente No corriente

empresa Nombre empresa  entidad Nombre del entidad Tipode interés Tasa de Tipode  Menosde  Mésde Unoatres Total no

deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor acreedora moneda  efectiva interésnominal ~ amortizacion  90dias  90dias  Total  afios  corriente

MUS$ MUS§  MUS§ MUS$  MUSS

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Semestral 986 986

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tah180+2.5% Tab180+2.5% Semestral 592 592

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab 360+2.0% Tab 360+2.0% Anual 592 592

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab 360+2.0% Tab 360+2.0% Anual 592 592

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6 Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tah180+2.5% Tab180+2.5% Semestral 2364 2.364

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ §  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Mensual 974 974

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ §  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Mensual 45 45

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile US$ Libor180+1.0%  Libor 180+1.0%  semestral 97 97

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile US$ Libor 180+1.0%  Libor 180+1.0%  semestral 5842 5842

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US$  Libor 180+1.1%  Libor 180+1.1%  semestral 14919 14919

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile US$ Libor 180+15%  Libor 180+1.5%  semestral 1650  1.650

79.756.730-2  Inmob. San Vicente Itda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones  Chile $  4,95% 4,95% mensual 150 150

79.756.730-2  Inmob. San Vicente ltda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $  4,95% 4,95% mensual 674 674

76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  3,78% 3,78% semestral 955 955

76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  5,70% 5,70% semestral 238 238

76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  5,70% 5,70% semestral 893 893

76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeo SpA ~ Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  4,53% 4,53% semestral 3240 3240

76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeo SpA  Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  5,83% 5,83% mensual 8 8
Total 45 7540 7585  27.226 27.226

Al 01 de enero de 2009

No corriente
Unoatres Total no
afios  corriente

Tasa de
interés
efectiva

Rut Pais Rut Pais
empresa

Tasa de
interés nominal

Nombre del
acreedor

entidad
acreedora

Nombre
empresa deudora

empresa
deudora

entidad  Tipo de
acreedora moneda

Tipo de

deudora amortizacion Total

96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
96.708.470-0
79.756.730-2
79.756.730-2
76.036.493-2
76.679.610-9
76.679.610-9

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Invercap S.A.

Inmob. San Vicente ltda
Inmob. San Vicente ltda
Empresa Elect. Florin SpA

Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile

Empresa Elect. Cuchildeo SpA  Chile
Empresa Elect. Cuchildeo SpA  Chile

97.006.000-6
97.006.000-6
97.006.000-6
97.030.000-7
97.030.000-7
97.030.000-7
97.030.000-7
97.006.000-6
97.006.000-6
97.015.000-5
97.015.000-5
97.015.000-5

Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Crédito & Inversiones
Banco Estado

Banco Estado

Banco Estado

Banco Estado

Banco Crédito e Inversiones
Banco Crédito e Inversiones
Banco Santander

Banco Santander

Banco Santander

Total

Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile
Chile

Tab 180 + 2.5%
Tab 180 + 2.5%
Tab 180 + 2.5%
Libor 180+1.0%
Libor 180+1.0%
Libor 180+1.1%
Libor 180+1.5%
4,95%
4,95%
6,00%
8,20%

Tah180+2.5%
Tah180+2.5%
Tah180+2.5%
Libor 180+1.0%
Libor 180+1.0%
Libor 180+1.1%
Libor 180+1.5%
4,95%

4,95%

6,00%

8,20%

Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Semestral
Mensual

Mensual

Semestral
Semestral

Corriente
Menosde  Mas de
NEN INEN
MUS$ MUS$

786
91

245

114

952

2.772
91 4,869

MUS$

114

952
2.112

4.960

MUS$

1.884

5.842
14.919
1.650

679

1463

MUS$

1.884

5.842
14.919
1.650

679

1.463

26437 26437



INVERCAP S.A.

ii. El detalle de los montos adeudados no descontados (estimacion de flujos de caja que el Grupo debera desembolsar) de las obligaciones con entidades financieras
es el siguiente:

Al 31 de diciembre de 2010

Rut Pals Rut Pais Tasa de Corriente No corriente
empresa Nombre empresa  entidad Nombre del entidad Tipode interés Tasa de Tipode  Menosde  Masde Unoatres Total no
deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor acreedora moneda  efectiva interésnominal  amortizacion  90dias  90dias  Total  afios  corriente
MUS$ MUS$  MUSS MUS$  MUS$
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones  Chile $ tah180+25 tab 180 + 2,5 Semestral 32 32 1192 1192
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $ tah180+25 tab 180 + 2,5 Semestral 75 75 2.858  2.858
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $ tah180+25 tab 180 + 2,5 Semestral 19 19 715 715
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $ tah180+2,25 tab 180 + 2,25 Anual 17 17 767 767
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones  Chile $ tah180+2,25 tab 180 + 2,25 Anual 13 13 775 775
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ tab180+25 tab 180 +2,5 Semestral 21 21 961 %61
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6 Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ tab180+2,25  tah180+2.25 Semestral 7 7 246 246
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ tab180+2,5 tab 180 +2,5 Semestral 8 8 231 231
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ tab180+225  tab180+225 Anual 7 7 34 314
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile ~ 97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ tab180+225  tab180+225 Semestral - P55
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile ~ 97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ tab180+225  tab180+225 Semestral 9 9 376 376
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones  Chile $ tah180+2,25 tab 180 + 2,25 Semestral 31 31 1113 1113
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones  Chile $ tah180+2,25 tah 180 + 2,25 Semestral 11 1 246 246
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tasafija Tasa fija Semestral 19 1286 1305
96.708.470-0  Invercap SA. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tasafija Tasa fija Semestral 20 1321 134
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tasafija tab 180 +2,25 Mensual 1056  1.056
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco estado Chile  US$  Libor+1,0anual  Libor+1,0anual  Semestral 51 2946 2.997 2921 2921
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco estado Chile  US$ Libor+1,1anual Libor+11anual  Semestral 97 14933 15,030
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco estado Chile  US$ Libor+1,5anual  Libor+15anual  Semestral 10 1659  1.669
79.756.730-2  Inmob. San vicente ltda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  4,95% 4,95% Mensual 153 153
79.756.730-2  Inmob. San vicente ltda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  4,95% 4,95% Mensual - 575 575
76.036.493-2  Empresa Elect. Florin spa Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US§  3,50% 3,50% Semestral 961 961
76.036.493-2  Empresa Elect. Florin spa Chile  97.015.000-5 Banco Santander Chile  US$  5,70% 5,70% Semestral 212 212
76.036.493-2  Empresa Elect. Florin spa Chile  97.015.000-5 Banco Santander Chile  US$  5,70% 5,70% Semestral - 791 791
76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeospa  Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $ 533% 5,83% Mensual 18 7 25 -
76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeospa  Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  3,98% 3,98% Semestral 3.367 3367
76.037..036-3  Empresa Elect. La Arena spa Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $  836% 8,36% Mensual 36 36
Total 471 24534 25005 17.839 17.839



Notas a los Estados
Financieros Consolidados

Al 31 de diciembre de 2009

Rut Pals Rut Pafs Tasa de Corriente No corriente
empresa Nombre empresa  entidad Nombre del entidad Tipode interés Tasa de Tipode  Menosde  Mésde Unoatres Total no

deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor acreedora moneda  efectiva interésnominal  amortizacion  90dias  90dias  Total  afios  corriente
MUS$ MUS§  MUS§ MUS$  MUSS

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Semestral 6 994 1.000

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Semestral 3 599 602

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab 360+2.0% Tab 360+2.0% Anual 3 615 618

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tab 360+2.0% Tab 360+2.0% Anual 619 619

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  Tah180+2.5% Tab180+2.5% Semestral 33 2313 2406

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ §  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Mensual 974 974

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ §  Tab180+2.5% Tab180+2.5% Mensual -

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US$  Libor 180+1.0%  Libor 180+1.0%  Semestral - -

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US§  Libor 180+1.0%  Libor 180+1.0%  Semestral 56 5 6109 6.109

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US$  Libor180+1.1%  Libor 180+1.1%  Semestral 42 42 15299 15299

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile US$ Libor 180+15%  Libor 180+1.5%  Semestral 26 26 1718 1718

79.756.730-2  Inmob. San Vicente Itda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $  4,95% 4,95% Mensual 150 150 -

79.756.730-2  Inmob. San Vicente ltda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile $  4,95% 4,95% Mensual - 674 674

76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  3,78% 3,78% Semestral 967 967 -

76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  5,70% 5,70% Semestral 238 238 -

76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  5,70% 5,70% Semestral - 893 893

76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeo SpA ~ Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  4,53% 4,53% Semestral - 3.606  3.606

76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeo SpA  Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  5,83% 5,83% Mensual - 21 21
Total 169 7529 7.698 28.320 28.320

Al 1 de enero de 2009

Rut Pafs Rut Pais Tasa de Corriente No corriente
empresa Nombre empresa  entidad Nombre del entidad Tipode interés Tasa de Tipode  Menosde  Mésde Unoatres Total no

deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor acreedora moneda  efectiva interés nominal ~ amortizacion  90dias ~ 90dias  Total  afios  corriente
MUS$ MUS$  MUSS  MUS$  MUS$

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ Tab180+2.5%  Tab180+2.5% Semestral 810 810 -
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ Tab180+25%  Tab180+2.5% Semestral - 2189 2189
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $ Tab180+25%  Tab180+2.5% Semestral 91 91

96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile US$ Libor 180+1.0%  Libor 180+1.0%  Semestral 245 245 -
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US$  Libor 180+1.0%  Libor 180+1.0%  Semestral - 6.198 6.198
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US$  Libor 180+1.1%  Libor 180+1.1%  Semestral - 16.515 16,515
96.708.470-0  Invercap S.A. Chile  97.030.000-7  Banco Estado Chile  US§  Libor 180+1.5%  Libor 180+1.5%  Semestral - 1839 1839
79.756.730-2  Inmob. San Vicente ltda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones  Chile $  4,95% 4,95% Mensual 114 114 -
79.756.730-2  Inmob. San Vicente ltda Chile  97.006.000-6  Banco Crédito e Inversiones ~ Chile ~ $  4,95% 4,95% Mensual - 679 679
76.036.493-2  Empresa Elect. Florin SpA Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US$  6,00% 6,00% Semestral 966 966

76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeo SpA ~ Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US§  8,20% 8,20% Semestral 2828 2828

76.679.610-9  Empresa Elect. Cuchildeo SpA ~ Chile  97.015.000-5  Banco Santander Chile  US§  5,70% 5,70% Semestral - 1463 1463

Total 91 4963 5054  28.883 28.883
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20. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

El detalle de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre de 2010,31 de diciembre de 2009 y 1 de enero de 2009 es el
siguiente:

Corriente
Concepto 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Dividendos por pagar 31.761 4, 903 28.729
Acreedores comerciales 301 285

Totales 32.062 5.237 29.014

21. Otras provisiones y provisiones por beneficio a los empleados

a. El detalle de las otras provisiones al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1° de enero de 2009, es el siguiente:

Corriente No corriente
Concepto 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Otras provisiones

b. El detalle de las provisiones por beneficio a los empleados al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1° de enero de 2009, es el siguiente:

Corriente No corriente
Concepto 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Provision de vacaciones 28 18 20
Provision gratificacion 140 50 140
Provision premio de antigiiedad 8 2 2
Indemnizacion por afios de servicio 505 218 180

Totales 168 68 160 508 220 182
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c. El movimiento de las provisiones es el siguiente:

Saldo inicial al 1 de enero de 2010
Provisiones adicionales

Provision utilizada

Reverso provision

Incremento (decremento) en el cambio
de moneda extranjera

Otro incremento (decremento)

Saldo final al 31 de diciembre de 2010

Saldo inicial al 1 de enero de 2009
Provisiones adicionales

Provision utilizada

Reverso provision

Incremento (decremento) en el cambio
de moneda extranjera

Saldo final al 31 de diciembre de 2009

Provision de
vacaciones
MUS$

Provision de
vacaciones
MUS$

20

(13)

Provisién
gratificaciones
MUS$

50
138
(52)

Provision
gratificaciones
MUS$

140
87
(218)

41

Indemnizacién

por afos de Bono de
servicio antiguiedad
MUS$ MUS$
218 2
274 11
(10)
()
18

Indemnizacion

por afios de Bono de
servicio antigtiedad
MUS$ MUS$
180 2
38 9
(42) @)
42 Q)

Otras
provisiones
MUS$

281
336
(60)

23

Otras
provisiones
MUS$

609
51
(422)

43

22. Provisiones no corrientes

La Sociedad y sus filiales han constituido provisién para cubrir indemnizacién por afios de servicio y bono de antigiiedad, los que seran pagados a su personal,

de acuerdo con los contratos colectivos suscritos con sus trabajadores.

El detalle de los conceptos incluidos en la provision por beneficios al personal al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre y 1° de enero de 2009, es el siguiente:

Concepto

Indemnizacion por afios de servicio
Provision Bono de antigliedad

Totales

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
505 218

8 2
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Los principales supuestos utilizados para propositos del calculo actuarial son los siguientes:

Bases actuariales utilizadas 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Tasa de descuento 6.00% 6.00% 6.00%
Tasa esperada de incremento salarial 1.00% 1.00% 1.00%
indice de rotacion 1.00% 1.00% 1.00%
Edad de Retiro

Hombres 65 afios 65 afos 65 afos

Mujeres 60 afos 60 afos 60 afos
Tabla de mortalidad NV2009 M95 M95

El estudio actuarial fue elaborado por el actuario independiente Sr. Raul Benavente, en base a los supuestos proporcionados por la administracion.

23. Instrumentos derivados

El detalle de los instrumentos de inversion al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1 de enero 2009, es el siguiente:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Pasivos Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Interest Rate Swap (nota 19) 212 791 238 893 306 1.448

Jerarquia de valor

El valor razonable de los instrumentos financieros reconocidos en el Estado de Situacién Financiera, ha sido determinado siguiendo la siguiente jerarquia, segun
los datos de entrada utilizados para realizar la valorizacion.

Nivel 1: Precios cotizados en mercados activos para instrumentos idénticos.

Nivel 2: Precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos similares u otras técnicas de valoracion para las cuales todos los inputs importantes se
basen en datos de mercado que sean observables.

Nivel 3: Técnicas de valoracion para las cuales todos los inputs relevantes no estén basados en datos de mercado que sean observables.

Al 31 de diciembre de 2010, el calculo del valor razonable de la totalidad de los instrumentos financieros sujetos a valorizacion se ha determinado en base al
Nivel 2 de la jerarquia antes presentada.

24. Otros pasivos no financieros

El detalle de los otros pasivos, al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 01 de enero de 2009, es el siguiente:

Corriente No corriente
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Déficit de participacion en coligada (Nota 13) 471 425 352
Otros 29 26 -

Totales
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25. Informacion a revelar sobre patrimonio neto

a. Capital suscrito y pagado y nimero de acciones:

Al 31 de diciembre de 2010, el capital de la Sociedad se compone de la siguiente forma:

NUmero de acciones

N° acciones suscritas N° acciones pagadas N° acciones con derecho a voto

Unica 149.448.112 149.448.112 149.448.112

Capital

Capital suscrito Capital pagado

MUS$ MUS$

Unica 114.112 114.112

b. Reserva para dividendos propuestos

De acuerdo a lo aprobado en la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2009, la politica de dividendos de la Sociedad establece el reparto,
como minimo, de los dividendos que Invercap S.A. reciba de CAP S.A. por la participacion del 31,32% de Invercap S.A. en la propiedad de CAP S.A. En todo
caso, si este dividendo resultase inferior al dividendo minimo establecido por la ley, se pagara el correspondiente al 30% de las utilidades liquidas del ejercicio.

Pago de dividendos - Al 31 de diciembre de 2010, la Junta de Accionistas ha acordado la distribucion de los siguientes dividendos:

Dividendo fi Fecha de Fecha a disposicion

Acuerdo de los accionistas
Definitivo Eventual N°35 Resultado Acumulado 23.12.09 27.01.10 4.616
Definitivo Eventual N°36 Resultado Acumulado 05.04.10 27.04.10 4.456
Provisorio N°37 Resultado del Ejercicio 17.06.10 15.07.10 6.416
Provisorio N°38 Resultado del Ejercicio 21.09.10 15.10.10 9.678
Provisorio N°39 Resultado del Ejercicio 16.12.10 21.01.11 10.001

c. Utilidades liquidas distribuibles

Conforme a lo dispuesto por la Superintendencia de Valores y Seguros, en Circular N° 1983 de fecha 30 de julio de 2010, el Directorio de la Sociedad, con
fecha 30 de agosto de 2010 acordd para efectos de calcular su utilidad liquida a distribuir, establecer como politica, excluir de la utilidad devengada por la
coligada CAP S.A. los conceptos sefalados en los parrafos siguientes:

= Los resultados por el valor razonable de activos y pasivos correspondientes al 50% de participacion previa que tenia Compafia Minera del Pacifico S.A. en
Compaiiia Minera Huasco S.A. que no estan realizados producto de la fusidon con dicha empresa.
= Los efectos de impuestos diferidos asociados al parrafo anterior.
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De acuerdo a lo descrito en los parrafos anteriores, la utilidad liquida distribuible de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2010, fue la siguiente:

31.12.2010

MUS$

Ganancia 188.024
Ajustes segun politica:

Utilidad por combinacion de negocio (98.592)

Realizacion de valor razonable 2.464

Impuestos diferidos 6.335

(89.793)

Utilidad liquida a distribuir 98.231

En relacion con lo establecido por la circular N°1.945 y 1.983 de la Superintendencia de Valores y Seguros referido a la realizacion de los ajustes de primera
aplicacion, considerado que los ajustes de primera aplicacion de IFRS corresponden principalmente a ajustes de inversiones en asociadas, la Sociedad ha
establecido que la realizacion de dichos ajustes se materializara a medida que se realicen en dichas coligadas.

d. Otras reservas

El detalle de las Otras reservas para cada periodo es el siguiente:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$
Reserva de cobertura (5.621) (3.412) (10.883)
Reserva de conversion 2.741 1.960

Totales (10.883)

26. Participacién no controladora

El detalle por sociedad de los efectos originados por la participacién de terceros en el patrimonio y resultados de sociedades filiales al 31 de diciembre de 2010,
31 de diciembre de 2009 y 1° de enero de 2009 es el siguiente:

Participacion Interés minoritario Participacion en
del minoritario patrimonial resultados
Sociedad 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009
% % % MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 0,49 0,49 0,49 19 19 15 (1) 3
Cia. Naviera Santa Fe Ltda. 0,06 0,06 0,06 1 1
Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA 40,00 93
Empresa Eléctrica Chaica SpA 40,00 100
Empresa Eléctrica La Arena SpA 40,00 125
Empresa Eléctrica Florin SpA 40,00 262
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. 40,00 40,00 1.396 384 (596) 166

Total 1.416 404 595 (597) )
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27. Ingresos ordinarios

El detalle de los ingresos ordinarios al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009 es el siguiente:

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
Ingresos por servicios administracion 145 83
Ingresos por arriendos 306 252
Ingresos por venta de electricidad 417 194
Totales 868 529

28. Segmentos operativos

Segmentos por negocio

Para efectos de gestién, el Grupo estd organizado por cada Sociedad, Invercap S.A., Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda., Compafiia Naviera Santa Fe
Ltda. y EPA S.A. y Filiales. Estas Sociedades son la base sobre la cual el Grupo reporta sus segmentos primarios de informacion.

Ingresos por segmento

31.12.2010 31.12.2009

MUS$ MUS$
Invercap S.A. 263 252
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 306 310
Compariia Naviera Santa Fe Ltda.
EPA S.A. y Filiales 417 194
Eliminaciones de consolidacion (118) (227)
Total segmentos 868 529

Ingresos consolidados 868 529
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Resultado por segmento

Inmobiliaria y Compaiiia
Constructora Naviera EPA S.A. Eliminaciones
Invercap S.A.  SanVicente Ltda.  Santa Fe Ltda. y filiales de consolidacion  Totales
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Resultado
Ingresos ordinarios 263 306 417 (118) 868
Costo de ventas (271) (271)
Gastos de admininistracion (2.027) (270) (10) (1.005) 118 (3.194)
Otros resultados 189.355 (181) (58) (670) 1.067 189.513
Impuesto a la renta 433 39 39 511
Interés minoritario - 597 597

Total ganancia (pérdida) al 31 de diciembre de 2010 188.024 188.024

Activos y Pasivos por Segmentos

Inmobiliaria y Compaiiia
Constructora Naviera EPA S.A. Eliminaciones
Invercap S.A.  SanVicente Ltda.  Santa Fe Ltda. VALLIEUES de consolidacién  Totales

Activos MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activo corriente 39.708 1.878 1.155 3.375 (5.440) 40.676
Propiedad, planta y equipo 14 1.046 4.629 2.539 8.228
Activo no corriente 524.548 2.392 3.875 (10.804) 520.011
Total activos al 31 de diciembre de 2010 564.270 5.31E 1.155 11.879 (13.705) 568.915
Pasivos
Pasivo corriente 58.304 310 3 4.341 (5.343) 57.615
Pasivo no corriente 13.536 1.046 4.049 (1.277) 17.454

Total pasivos al 31 de diciembre de 2010
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Segmentos Geograficos

Las operaciones del Grupo se realizan en el mercado interno.

El detalle de los ingresos procedentes de clientes externos, propiedad, planta y equipo y conformacion acerca de su ubicacion geografica se presenta a continuacion:

311220100
Ingresos Propiedad, planta
de cuentas y equipo
MUS$ MUS$
Zona Central 451 1.326
Zona Sur 417 6.902
Totales 868 8.228
31.12.2009
Ingresos Propiedad, planta
de cuentas y equipo
MUS$ MUS$
Zona Central 885 959
Zona Sur 194 4.897

Totales 529 5.856
29. Costos financieros

El detalle de los principales conceptos incluidos en el rubro al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009, son los siguientes:

31.12.2010 31.12.2009
MUS$
Gasto por intereses de préstamos bancarios (1.206) (923)
Gasto por intereses, cuentas por cobrar (346)

Totales (1.552) (1.070)

30. Clases de gasto por empleado

Los Gastos de personal al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009, se presentan en el siguiente detalle:

31.12.2010 31.12.2009
MUS$ MUS$
Sueldos y salarios (706) (649)
Beneficios a corto plazo a los emplados (112) (70)
Otros gastos del personal (489) (913)

Totales (1.307) (913)
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31.Detalle de activos y pasivos en moneda extranjera

ACTIVOS

N° Rubro Moneda 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
1. Efectivo $ No reajustable 607 1.068 447

Us$ 1.586 43 715
2. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto, corrientes $ No reajustable 2.678 196 327

UF 105 132 246
3. Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corriente Us$ 609 493 4

$ No reajustable 33.844 4.615 30.670
4. Activos por impuestos, corrientes $ reajustable 1.247 1.168 712
5. Otros activos no financieros, no corrientes Us$ 451 441 539
6. Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion  US$ 514.575 385.356 392.630

$ No reajustable 706 685 1
7. Activos intangibles, neto uss$ 1.070 1.009 991
8. Plusvalia Us$ 1.244 1.244 1.244
9. Propiedad, planta y equipo, neto Uss$ 8.228 5.856 4.967
10. Propiedades de inversion $ No reajustable 936 1.623 1.323
11. Activos por impuestos diferidos Uss$ 1.029 988 1.025

Totales 568.915 404.917 435.841

PASIVOS

Al 31 de diciembre de 2010

Mas de
N° Rubro la3afios 3abafios 5al0afios 10 afios
1. Otros pasivos financieros, corrientes $ No reajustable 215 3.817
Us$ 92 20.652
2. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar $ No reajustable 32.062
3. Otras provisiones a corto plazo $ No reajustable 580
4. Provisiones corrientes por beneficios a los empleados $ No reajustable 168
5. Otros pasivos no financieros, corrientes $ No reajustable 29
6. Otros pasivos financieros, no corrientes $ No reajustable 9.521
Uss$ 6.952
7. Pasivos no corrientes $ No reajustable 471
8. Pasivos por impuestos diferido Uss$ 2
9. Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados  $ No reajustable 508

17.454
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Al 31 de diciembre de 2009

Hasta Mas de

N° Rubro Moneda 90 dias la3afios 3abafios 5a10afios 10 afios
1. Otros pasivos financieros, corrientes $ No reajustable 45 6.250

Us$ 1.290
2. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar $ No reajustable 5.237
3. Otras provisiones a corto plazo $ No reajustable 281
4. Provisiones corrientes por beneficios a los empleados $ No reajustable 68
5. Otros pasivos no financieros, corrientes $ No reajustable 26
6. Otros pasivos financieros, no corrientes $ No reajustable 682

US$ 26.544
7. Pasivos no corrientes $ No reajustable 425
8. Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados  $ No reajustable 220

Total 13.126 27.871

Al 01 de enero de 2009 90 dias
Hasta hasta Mas de

N° Rubro Moneda 90 dias lafio la3afios 3abafios 5al0afios 10 afios
1. Otros pasivos financieros, corrientes $ No reajustable 91 900

US$ 3.969
2. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar $ No reajustable 29.014
3. Otras provisiones a corto plazo $ No reajustable 209

Us$ 400
4. Provisiones corrientes por beneficios a los empleados $ No reajustable 160
5. Otros pasivos no financieros, corrientes $ No reajustable
6. Otros pasivos financieros, no corrientes $ No reajustable 2.563

Uss$ 23.874
7. Pasivos no corrientes $ No reajustable 93

Us$ 259
8. Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados ~ $ No reajustable 182
9. Pasivos por impuestos diferidos USs$ 127
Total 91 34.652 27.098 - - -

32. Garantias comprometidas con terceros

a. Garantias directas

Activos comprometidos Saldos
Deudor Tipo de Valor pendientes Liberacion de garantias
Acreedor de la garantia Nombre Relacion garantia Tipo Moneda contable 31.12.10 2011 2012 2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Banco Crédito e Inversiones INVERCAP S.A. Comercial Prenda Acciones CAP S.A. US$ 9.921 12.593 3.664 8.929
Banco Estado INVERCAP S.A. Comercial Prenda Acciones CAP S.A. US$ 41.507 22.411 19.490 2.921

I. Municipalidad de Vitacura INMOB. Y CONST. SAN VICENTE LTDA. Comercial Prenda Acciones CAP S.A. US$ 131 131
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33. Cauciones obtenidas de terceros

Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad y sus filiales no tienen cauciones obtenidas de terceros.

34. Contingencias y restricciones

a. Restricciones a la gestion o limites e indicadores financieros:

Ciertos contratos de préstamos suscritos implican para la Sociedad el cumplimiento de ciertas obligaciones, referidas a entregar informacion financiera periédica
y cumplimiento de indicadores financieros relacionados con deuda-garantia que establece cada contrato de crédito. La Sociedad cumple con dichas obligaciones
al 31 de diciembre de 2010, 31 de diciembre de 2009 y 1° de enero de 2009.

Un contrato de venta de oficina, boxes y estacionamientos con pacto de retroarrendamiento financiero, descrito en Nota 16, implica para la filial Inmobiliaria
y Constructora San Vicente Ltda. el cumplimiento de ciertas obligaciones, referidas principalmente a proporcionar informacion financiera periddica y a no realizar,
sin el consentimiento previo del banco, modificaciones, mejoras o alteraciones de cualquier clase en el inmueble y constituir cualquier derecho sobre el mismo
en favor de terceros.

b. Otros compromisos:

La Sociedad Invercap S.A. es aval de la filial Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA y Florin SpA, por las obligaciones bancarias que esta ha contraido con el Banco
Santander Santiago. Al cierre del presente periodo estas obligaciones alcanzan a MUS$4.190.

La Sociedad Invercap S.A., es aval y codeudora solidaria de la filial indirecta Empresa Eléctrica La Arena SpA, por las obligaciones bancarias que ha contraido
con el banco Bice por un monto total de MUS$10.277, para financiar la construccion de la central hidroeléctrica de pasada (nota 16). Esta obligacion permanecera
vigente hasta que se cumplan las siguientes condiciones copulativas:

a) Se haya constituido y perfeccionado la concesion de uso oneroso y/o prenda de concesion eléctrica.

b) Se haya otorgado la concesion maritima.

Para garantizar la urbanizacion de lotes 37 y 38, Manzana A, Loteo Parque Manquehue, la filial Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda., tiene vigente boleta
de garantia por UF 2.863 a favor de la Municipalidad de Vitacura.

Con fecha 15 de mayo de 2007, la filial Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA firm6 una promesa de compraventa con un tercero para la compra de parte del terreno
donde se encuentra construida la Central Hidroeléctrica de Cuchildeo. A la fecha este contrato de compraventa no se ha materializado. El 22 de septiembre
de 2009 se concret6 la compra a Bienes Nacionales del resto del terreno donde esté construida la central. Con fecha 10 de mayo de 2010 empresa Eléctrica
Cuchildeo SpA obtuvo bajo Decreto Supremo N°0107 la concesion eléctrica definitiva sobre los terrenos donde se emplaza dicha central hidroeléctrica.

c. Contingencias:

La filial Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA tiene un juicio ordinario contra un tercero por MUS$3.000 por concepto de perjuicios moratorios, por incumplimiento
de contrato de promesa de venta de un terreno donde se emplaza la central hidroeléctrica construida por la filial, 0 una pena moratoria de UF1.000. Por otra
parte, la demandada principal reconvino contra la filial demandando perjuicios por M$450.000.

En opinién de los asesores legales de la Sociedad y de su Administracién, los resultados de este juicio no implicaran pérdidas para la filial.

35. Hechos posteriores

Con fecha 21 de enero de 2011, la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. constituy6 dos sociedades, cuyos nombres son Empresa Eléctrica Perquilauquén
SpA y Empresa Eléctrica Epril SpA. El objeto de ambas sociedades son la generacion, transporte, suministro, compra y venta de energia hidroeléctrica. El capital
social de las sociedades asciende a US$2.000, dividido en 1.000 acciones ordinarias, nominativas, de Unica serie, de igual valor, todas sin valor nominal,
integramente suscritas y pagadas por Energia de la Patagonia y Aysén S.A.

En el periodo comprendido entre el 01 de enero y el 23 de febrero de 2011, fecha de emision de los estados financieros consolidados, no ha ocurrido ninguin
otro hecho significativo que afecten a los mismos.
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Informe de los auditores Independientes

Deloitte

A los sefiores Accionistas de
Invercap S.A.

Hemos efectuado una auditoria a los estados consolidados de situacion financiera de INVERCAP S.A. y afiliadas al 31 de diciembre de 2010 y 2009, del estado
consolidado de situacion financiera de apertura al 1 de enero de 2009 y de los correspondientes estados consolidados integrales de resultados, de cambios en
el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009. La preparacion de dichos estados financieros (que incluye
sus correspondientes notas) es responsabilidad de la Administracion de INVERCAP S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos
estados financieros con base en las auditorias que efectuamos.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y
realicemos nuestro trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad que los estados financieros consolidados estan exentos de representaciones
incorrectas significativas. Una auditoria comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los montos e informaciones revelados en los
estados financieros consolidados. Una auditoria comprende, también, una evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas
hechas por la Administracion de la Sociedad, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros consolidados. Consideramos que
nuestras auditorias constituyen una base razonable para fundamentar nuestra opinion.

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera

de INVERCAP S.A. y afiliadas al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y al 1 de enero de 2009, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los
afos terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Febrero 23, 2011

| o]

Mario Mufioz V.
8.312.860-7
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Analisis Razonado de los Estados
de SituaCién FinanCiera ConSOIidadO (Cifrasenmilesdeﬁl&glreiee?tgﬂgwr?irgeﬁgig

Reporte bajo Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), aspectos generales.

Invercap S.A. es una sociedad anonima abierta inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros con el N°0492 y esta sujeta a
fiscalizacion por dicha Superintendencia. Ademas, Invercap S.A. es la matriz de las empresas filiales a que se refieren los presentes estados financieros consolidados.

Los presentes estados financieros consolidados, se presentan en miles de dolares de los Estados Unidos de Norteamérica y se han preparado a partir de los
registros de contabilidad mantenidos por Invercap S.A. y filiales y han sido preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante “IASB”).

Hasta el 31 de diciembre de 2009, Invercap S.A. y sus filiales prepararon sus estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Chile y normas e instrucciones emitidas por la Superintendencia de Valores y Seguros. De acuerdo a lo anteriormente indicado, el Grupo establecio
como su periodo de transicion a las NIIF, el afio 2009, definiendo como fecha para la medicion de los efectos de primera aplicacion el 1° de enero de 2009.
Cabe sefalar que este informe corresponde al primer juego completo de estados financieros consolidados bajo NIIF preparado por la sociedad.

Los principales efectos en el patrimonio neto de la sociedad por el afio terminado al 31 de diciembre de 2009 producto de la adopcion de la normativa IFRS
se detallan a continuacion:

Patrimonio en PCGA Chile al 31.12.2009 MUS$ 306,330
Inversion en sociedades valorizadas a NIIF 55,588
Ajuste mayor valor/menor valor 2,408
Ajuste por analisis actuarial de provisiones del personal (87)
Otros ajustes varios (794)
Reclasificacion de interés minoritario 404
Patrimonio de balance de apertura NIIF MUS$ 363,849

Principales indicadores financieros

El resultado obtenido en el periodo enero - diciembre 2010 por MUS$187.427 versus la pérdida registrada en 2009, bajo IFRS, de MUS$6.523 proviene
basicamente del resultado obtenido por las filiales y coligadas CAP S.A., CINTAC S.A. e Intasa S.A.

Cabe sefialar que tanto las cuentas de balance como de resultado presentan un cambio de formato respecto de lo ya reportado bajo norma PCGA en 2009. Las
cuentas del balance se clasifican en activos y pasivos corrientes y no corrientes, y el interés minoritario se muestra dentro del patrimonio. En cuanto al estado
de resultado, de ahora en adelante sus cuentas no se clasificaran como resultado operacional y resultado no operacional, sino como ingresos menos costos y
menos gastos, puesto que todas las cuentas son consideradas de la operacion.
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A continuacion se presentan los principales indicadores financieros:

Dic - 10 Dic - 09

LIQUIDEZ
Liquidez Corriente veces 0.71 0.58
Razon Acida veces 0.71 0.58

ENDEUDAMIENTO BANCARIO

Razon de Endeudamiento veces 0.08 0.10
Proporcion Deuda a Corto Plazo a Deuda Total % 0.60 0.22
Proporcion Deuda a Largo Plazo a Deuda Total % 0.40 0.78
ACTIVIDAD
Total de Activos MUS$ 568,913 404,917
RENTABILIDAD
Rentabilidad de Patrimonio % 43.7% -1.8%
Rentabilidad del Activo % 38.5% 1.6%
Utilidad Por Accién Uss$ 1.2541 (0.0436)
Dic - 10 Dic - 09
RESULTADOS
Ingresos por actividades ordinarias MUS$ 868 529
Costo de ventas MUS$ (2712) (165)
Gastos Financieros MUS$ (1,552) (1,070
Ganancia MUS$ 187,427 (6,523)
Utilidad Por Accion Us$ 1.25 (0.04)

En términos de endeudamiento, es importante destacar que la Sociedad y filiales, inicia en 2010 nuevamente un proceso de reestructuracion de todos sus pasivos
bancarios, permitiendo de esta forma mejorar su posicion en materia de plazos y tasas de interés. Al 31 de diciembre de 2010, los pasivos financieros corrientes
y no corrientes (bancos) totales de la Sociedad y filiales, ascienden a MUS$24.776 y MUS$16.473 respectivamente.

Analisis del Estado de Resultados y sus principales componentes

La ganancia por el periodo terminado al 31 de diciembre de 2010, es una utilidad de MUS$187.427, la que se compara con la pérdida de MUS$(6.523) obtenida
del ejercicio anterior. Determinan este resultado, una ganancia bruta de MUS$597, la ganancia antes de impuestos por MUS$186.916 e ingresos por impuestos
a las ganancias por MUS$232. El efecto principal en la ganancia total corresponde a la obtenida por la participacién que Invercap mantiene principalmente
en CAP S.A. y Novacero S.A. la que alcanzé a MUS$150.400. Del resultado de MUS$187.427 la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora alcanzé
a MUS$188.024.

Conforme a lo dispuesto por la Superintendencia de Valores y Seguros, en Circular N° 1983 de fecha 30 de julio de 2010, el Directorio de la Sociedad, con
fecha 30 de agosto de 2010 acordd para efectos de calcular su utilidad liquida a distribuir, establecer como politica, excluir de la utilidad devengada por la
coligada CAP S.A. los conceptos sefialados en los parrafos siguientes:

= Los resultados por el valor razonable de activos y pasivos correspondientes al 50% de participacion previa que tenia Compariia Minera del Pacifico S.A. en
Compaiiia Minera Huasco S.A. que no estan realizados producto de la fusion con dicha empresa.
= Los efectos de impuestos diferidos asociados al parrafo anterior.
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De acuerdo a lo descrito en los parrafos anteriores, la utilidad liquida distribuible de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2010, fue la siguiente:

31.12.2010
MUS$
Ganancia 188.024
Ajustes segun politica:
Utilidad por combinacion de negocio (98.592)
Realizacion de valor razonable 2.464
Impuestos diferidos 6.335
(89.793)

Utilidad liquida a distribuir 98.231

Los gastos financieros consolidados del grupo al 31 de diciembre 2010 por MUS$1.552 corresponden a basicamente a los gastos financieros de la matriz Invercap
S.A. e Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. y Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA. y Florin SpA.

Respecto de la coligada CAP la utilidad consolidada al 31 de Diciembre de 2010 alcanzé a MUS$ 590.367, monto que contiene MUS$ 286.677 correspondientes
al efecto contable del valor justo de la fusion de Compariia Minera del Pacifico S. A. (CMP) con Compafiia Minera Huasco S. A. (CMH). Excluyendo el referido
concepto, la utilidad neta distribuible del grupo CAP alcanza a MUS$ 303.690, cifra que se compara con la pérdida de MUS$ (9.263) en igual periodo de 2009.

Durante el ejercicio se destacan dos eventos por su significativo impacto en las operaciones de la compafiia.

El primero en el negocio minero, ocurri6 el 30 de Abril cuando en una operacion de fusion, CMP absorbio los activos de CMH, para luego, el 13 de Mayo
efectuarse en la entidad fusionada un aumento de capital por MUS$ 401.000, completamente suscrito y pagado por Mitsubishi Corporation (MCI). De esta forma,
la propiedad de la nueva CMP quedd distribuida en un 25% en MCI y un 75% en CAP, con contabilidad fusionada a partir del 1 de Mayo de 2010.

Fue este evento el que impuls6 el resultado del grupo CAP a MUS$ 590.367, que como ya explicamos, incluye MUS$ 286.677 correspondientes a la contabilizacién
del valor justo del 50% de CMH, registrado en CMP. Dado el caracter contable de dicha utilidad, el Directorio de CAP de acuerdo con lo previsto en la Circular
SVS 1983, determind declarar tal monto como no distribuible, en consecuencia, la utilidad posible de repartir como dividendo alcanza a MUS$ 303.690 al 31
de Diciembre de 2010.

El segundo evento fue en el negocio siderurgico y corresponde al terremoto de la madrugada del 27 de Febrero que afecté la zona centro-sur del pais, dafiando
seriamente las instalaciones de produccion siderurgica, principalmente las de produccién primaria, interrumpiéndose en consecuencia la operacion de la planta.
Tras un gran esfuerzo de los trabajadores, técnicos e ingenieros de la usina, mas la participacion de expertos internacionales en reconstruccién y contratistas
locales en tareas de reparacion, se logro ir gradualmente poniendo en marcha todos los procesos, para finalmente reiniciar la produccion de acero el 12 de
Junio de 2010.

La relativa normalizacion en la actividad economica mundial producida desde la segunda parte de 2009 influyé positivamente en los negocios de materias
primas, incluido el mineral de hierro, cuyos precios se comportaron al alza.

A pesar de los vaivenes politico-econdmicos ocurridos durante el afio en Europa, se observé cierta mejoria en las condiciones de negocio globales, después de
la fuerte contraccion sufrida producto de la crisis financiera iniciada el tercer trimestre de 2008 en Estados Unidos, que luego continué al resto del mundo.

En mineria, las compras chinas por materias primas fue fundamental en la actividad del afio 2010, demanda que comenzé a evidenciarse desde el segundo
semestre de 2009, impulsando al alza los precios de los minerales de hierro. En el segundo trimestre de 2010 se aplicaron fuertes incrementos en los precios
benchmark de los contratos de suministro (ahora con fijacion de precios trimestrales), situacion que se repitio, pero en menor magnitud en la fijacion de precios
del tercer trimestre y que se ajusto ligeramente a la baja en el cuarto trimestre.

En siderurgia, los despachos de Enero y Febrero mostraron mejorias respecto de los correspondientes del afio 2009. Sin embargo, a causa del terremoto del 27
de Febrero se paralizé la produccion de acero en la usina, dando paso a tareas de reparacion y reconstruccion que permitieron reiniciar la produccion de acero
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el 12 de Junio. Durante el periodo de detencion, la compafiia sidertrgica despacho sus inventarios disponibles e importd productos de acero para suplir la falta
de produccién y acompafiar el esfuerzo de reconstruccion del pais. A partir de Julio, la planta inicié la normalizacion gradual de su actividad productiva.

En el negocio de procesamiento de acero cuya operacion se encuentra situada en Santiago, no se produjeron dafios de consideracion por el terremoto y se
observé una activa participacion de esta area de negocios en las tareas de reconstruccion del pais.

Los ingresos, EBITDA y utilidad neta distribuible, en el cuarto trimestre de 2010 alcanzaron a MUS$ 675.100, MUS$ 283.309 y MUS$ 137.329 respectivamente,
todas cifras sin precedentes en la historia de CAP, que se comparan con los MUS$ 391.655, MUS$ 11.978 y MUS$ 38.650 del cuarto trimestre del afio anterior

Al término de 2010, el grupo CAP exhibe una sélida posicion de caja que alcanza MUS$ 980.605 (incluyendo el aumento de capital por MUS$ 401.000 en
CMP), cifra que se compara con los MUS$ 392.888 al término de 2009.

Analisis de Riesgo de Mercado

La compafiia concentra principalmente sus inversiones en el area de produccion y distribucién de acero y en operaciones de produccion de cafierias, de la
mineria del hierro, perfiles y servicios a los productos de acero y distribucion. Estas inversiones las realiza a través de sus coligadas CAP S.A. y Novacero S.A.

En términos consolidados, las variables de riesgo son las mismas que las sefialadas en el ambito individual, méas todas las propias de cada una de las filiales o
coligadas de la Sociedad. Cabe destacar que la administracion de la mayoria de las filiales y coligadas estd permanentemente implementando instrumentos en
materia financiera para cubrir la exposicion de sus activos y pasivos ante variaciones del tipo de cambio, lo mismo ocurre en materia de cobertura de tasas de
interés.

Con relacion a las variables de riesgo es importante destacar los siguientes aspectos:

a) Tipo de Cambio

Invercap S.A. y sus principales filiales estan facultadas para llevar su contabilidad en délares lo que permite valorizar parte importante de sus activos, pasivos,
patrimonio y cuentas de resultado en dicha moneda. Los pasivos de la Sociedad matriz, pactados en moneda local si producen un efecto importante en los
resultados de la Sociedad la variacion del tipo de cambio ya que la diferencia que se produzca se lleva a resultado en el periodo.

Por otra parte, las variaciones en el tipo de cambio también tienen un efecto en los ingresos de la Sociedad. Los flujos mas importantes provienen basicamente
de los dividendos que recibe de sus inversiones tanto en CAP S.A. y Cintac S.A. a través de su filial Novacero S.A. ya que en el caso de CAP S.A., los dividendos
repartidos estan asociados al doélar, en cambio en el caso de Cintac S.A. al peso chileno, por lo tanto las fluctuaciones del valor de la divisa afectan los ingresos
respectivos.

b) Tasas de Interés

Los pasivos bancarios de la Sociedad pactados en moneda local estan afectos a las fluctuaciones que en materia de tasa sefiale el Banco Central de Chile y en
el caso de los pactados en moneda extranjera a la posicion de la tasa LIBOR. Si bien la situacion chilena en términos de inflacién se encuentra controlada, la
politica actual de tasas de interés, siempre se vera afectada por las tendencias internacionales en esta materia, razén por la cual es importante considerar las
variaciones de tasas de interés como una variable de riesgo para la Sociedad.

Anélisis del Estado de Flujo de Efectivo consolidado

El flujo neto total ha experimentado el siguiente movimiento en los periodos que se indican:

Dic-10 Dic-09

Utilizados en actividades de operacion 20,475 26,128
Utilizados en actividades de inversion (2,110) (1,192)
Utilizados en actividades de financiacion (17,286) (24,993)

Incremento (decremento) neto 1,079 (57)
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El flujo neto total del periodo, se explica por un ingreso neto de operacion de MUS$20.475, por un flujo de inversion de MUS$2.110 y por un flujo de
financiamiento de MUS$17.286. En el primero se destacan los ingresos por recaudacion de deudores por ventas, dividendos recibidos y otros ingresos que se
contrarrestan con el pago a proveedores, el servicio a la deuda representado por los gastos financieros, y otros gastos pagados. El flujo de efectivo de financiamiento
esta representado principalmente por la obtencion y pago de préstamos y pago de dividendos. El flujo negativo originado por las actividades de inversion lo
constituye basicamente adiciones al activo fijo realizado por las filiales de la sociedad.

Indicaciones de Tendencias
En la actualidad la tendencia de los resultados de la Sociedad esta determinada fundamentalmente por las condiciones imperantes en el mercado internacional
del acero y mineral de hierro, como también por las condiciones y decisiones macro econémicas que afecten directamente a la industria del acero en el mercado

local.

Santiago, 23 de febrero de 2011
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A continuacion se resefian los hechos relevantes de Invercap S.A. correspondientes al periodo enero_diciembre de 2010 y que a juicio de la Administracion, deben
estar en conocimiento de los sefiores accionistas:

23.02.2010

Comunico a Ud., en caracter de hecho esencial, que el directorio de Invercap S.A., en su sesion del dia de hoy acordé citar a Junta Extraordinaria de Accionistas
de Invercap S.A., a celebrarse el dia 10 de marzo de 2010 a las 10:00 horas, en calle Gertrudis Echeflique N° 220, en el piso menos uno, Las Condes, Santiago,
con el objeto de informar con detalle y se adopte una decision respecto de la conveniencia para los intereses sociales de Invercap S.A. de las negociaciones que se
encuentran efectuando CAP S.A. con M.C. Inversiones Limitada y que tienen por objeto convertir a esta Gltima en accionistas de Compafiia Minera del Pacifico
S.A.

11.03.2010

Informamos a usted, en caracter de Hecho Esencial que en el dia de ayer se realiz6 la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la sociedad que tenia por objeto
informar con detalle y adoptar una decision respecto de la conveniencia para los intereses sociales de Invercap S.A. de las negociaciones que se encuentran efectuando
CAP S.A. con M.C. Inversiones Limitada y que tienen por objeto convertir a esta Gltima en accionista de Compafiia Minera del Pacifico S.A.

Asistieron a esta Junta, personalmente o por poder, la cantidad de 140.159.673 acciones que representan el 93,78% de las acciones emitidas. Se informd detalladamente
acerca de la operacion sefialada, solicitdndose opiniones de los asistentes, procediéndose posteriormente a la votacion respectiva, que se efectué de conformidad
alaley.

El resultado de esta votacion fue la siguiente: 81.574.014 acciones, esto es el 58,2% de las acciones, votaron que la operacion de que se trata es conveniente para
los intereses sociales de Invercap S.A. Votaron en contra la cantidad de 58.308.888 acciones, esto es el 41,6%. Se abstuvieron 271.771 acciones, esto es el 0,19%.

Terminada esta Junta se reunid, en Sesién Extraordinaria, la totalidad del Directorio de Invercap S.A. el que por 4 votos a favor y 3 en contra, instruy6 al Gerente
General de votar favorablemente, en la Junta General Extraordinario de CAP S.A. del dia de ayer, la ratificacion del acuerdo de Directorio de esta empresa que aprobo
la operacion entre CAP S.A. y MC Inversiones Limitada.

06.04.2010
Informamaos, en caracter de hecho relevante, que el Directorio de INVERCAP S.A., en sesion celebrada el dia 05 de abril acordo citar a Junta General Ordinaria de
Accionistas a celebrarse el dia 21 de abril de 2010, a las 15:30 hrs., en Avenida Gertrudis Echefiique 220, Las Condes, Santiago.

En esta oportunidad se tratara sobre las siguientes materias; Memoria, Balance, Resultados y Estados de flujo efectivo del Ejercicio 2009, situacion de la Sociedad,
Informe de los Auditores Externos 2009. Asimismo, debera pronunciarse sobre la politica de dividendos, designar a los Auditores Externos, Remuneracién del
Directorio y de los integrantes de Comité de Directores como asimismo del presupuesto de gastos de dicho comité y tratar las otras materias de interés social de
competencia de la Junta.

En esta reunién de Directorio se dejé constancia que como en el gjercicio 2009 no se produjeron utilidades no correspondia, en esta oportunidad, el reparto de
dividendos por ese capitulo, cual era la intencion del Directorio expuesta en la Junta Ordinaria del afio pasado. La pérdida del citado ejercicio sera absorbida por
las utilidades acumuladas al 31 de diciembre pasado.

En cuanto a la politica de dividendos de la sociedad, se propondra a la Junta Ordinaria de Accionistas el reparto como minimo del total de los dividendos que
INVERCAP S.A. reciba de CAP S.A., correspondiente a la participacion del 31,32% en la propiedad de CAP S.A. En todo caso, si este dividendo resultase inferior al
dividendo minimo establecido por ley, se pagara el correspondiente al 30% de las utilidades liquidas del ejercicio.

Asimismo, se propondra a la Junta Ordinaria de Accionistas facultar al Directorio para que éste, si asi lo estima conveniente, pueda acordar el reparto de dividendos
eventuales con cargo a las reservas de utilidades existentes, sin perjuicio de que pueda acordar el reparto de dividendos provisorios segun la ley.

06.04.2010

El directorio de la sociedad, debidamente facultado por la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2009, en Sesién Ordinaria realizada el dia
ayer, acordo el pago de un Dividendo Definitivo Eventual con cargo a las utilidades acumuladas de $15,66 por accién pagadero a contar del préximo 27 de abril
de 2010.

En cumplimiento al as disposiciones de la Circular N° 660 de SVS del 22 de octubre de 1986, adjunto a la presente Formulario N°1.

22.04.2010
En cumplimiento a la normativa vigente, informamos a ustedes que en Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafiia, celebrada dia 22 de abril de 2010
se adoptaron los siguientes acuerdos:
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1. Se Aprobo la Memoria, Balance y demaés Estados Financieros terminados el 31 de diciembre de 2009 y la Situacion de la Sociedad y el Informe de los Auditores
Externos para el ejercicio 2009.

2. Se aprobo el resultado del ejercicio y politica de dividendos.

= Dado que en el Ejercicio 2009 no se produjeron utilidades, no corresponde, en esta oportunidad, el reparto de dividendos por ese capitulo. La pérdida del
citado ejercicio sera absorbida por las utilidades acumuladas al 31 de diciembre pasado.

= En cuanto a la politica de dividendos de la sociedad, se aprobé el reparto como minimo del total de los dividendos que INVERCAP S.A. reciba de CAP S.A.,
correspondiente a la participacion del 31,32% en la propiedad de CAP S.A. En todo caso, si este dividendo resultase inferior al dividendo minimo establecido
por ley, se pagara este ultimo.

= Asimismo, se aprobo facultar al Directorio para que éste, si asi lo estima conveniente, pueda acordar el reparto de dividendos eventuales con cargo a las reservas
de utilidades existentes, sin perjuicio de que pueda acordar el reparto de dividendos provisorios segun la ley.

3. Se designé como Auditores Externos Independientes para el ejercicio 2010 a la firma Deloitte. Se acordd asimismo, designar a las firmas auditoras Price Waterhouse
y Cooper y Ernst & Young para que, encaso de no llegarse a acuerdo con Deloitte, se negocie, indistintamente, con cualquiera de estas dos firmas mencionadas.

4. Se fij6 la Remuneracién del Directorio.
5. Se aprobaron la Remuneracion y Actividades del Comité de Directores y su presupuesto de gastos a que se refiere el Art. 50 bis de la Ley No. 18.046.

6. Se designo al “Diario Financiero” como el periddico para efectuar las publicaciones de avisos de citacion a Juntas de Accionistas, pagos de dividendos, como
asimismo, de cualquier informacion que deba comunicar la Sociedad.

Informamos a usted que a la Junta General Ordinaria de Accionistas asistieron 131.190.235 acciones que representan el 87,89% del total de las acciones emitidas
de la sociedad.

18.06.2010

El directorio de la sociedad, debidamente facultado por la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2010, en Sesién Extraordinaria realizada el
dia 17 de junio, acordo6 el pago de un Dividendo provisorio con cargo a las utilidades del presente ejercicio de $23,49 por accion pagadero a contar del proximo
15 de julio de 2010.

En cumplimiento a las disposiciones de la Circular N° 660 de SVS del 22 de octubre de 1986, adjunto a la presente Formulario N°1.

21.09.2010

El directorio de la sociedad, debidamente facultado por la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2010, en Sesion Extraordinaria realizada el
dia de hoy, acordo el pago de un Dividendo Provisorio con cargo a las utilidades del presente ejercicio de $31,32 por accion pagadero a contar del proximo 15 de
octubre de 2010.

En cumplimiento a las disposiciones de la Circular N° 660 de SVS del 22 de octubre de 1986, adjunto a la presente Formulario N°1.

20.12.2010

El directorio de la sociedad, debidamente facultado por la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de abril de 2010, en Sesion realizada el dia 16 de diciembre
del presente, acordo el pago de un Dividendo Provisorio con cargo a las utilidades del ejercicio de $31,32 por accion pagadero a contar del proximo 21de enero
de 2011.

En cumplimiento a las disposiciones de la Circular N° 660 de SVS del 22 de octubre de 1986, adjunto a la presente Formulario N°1.

Aparte delo anteriormente sefialado, cabe decir, que a la fecha de emision del os estados financieros, no han ocurrido otros hechos relevantes respecto de la Sociedad
y sus negocios, que al tenor de lo dispuesto en el inciso 2do. del Articulo 10 de la ley No. 18.045, la Administracion haya estimado del caso informar o divulgar.

Santiago, 23 de febrero de 2011



Estados de Situaci(')n Financiera C|asificado Al 31 de Diciembre de 2010, 31 de Diciembre de 2009y

1° de Enero de 2009

Consolidado de Filiales y Coligadas SR

CAPS.A. Inmobiliaria y Const. Compafifa Naviera Energia de la
y Filiales San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. Patagonia y Aysén S.A. y Filiales
31122010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
MUS$ MUS$ MUS$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$ MUS$
ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 428568 200147  109.380 15.997 21.692 12.662 - - - 425 347
Otros activos financieros corrientes 552.037  192.741  287.913 - - - - -
Otros activos no financieros, corriente 21.508 10.877 26.556 - - - - - - - -
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 504.032 204362  243.484 11.602 10.485 5897 372838  407.369  511.299 2.534 45
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 36.055 47.986 94,337  847.709 835.495  1.126.656
Inventarios 482.366 325416  534.710 - - - - - - - -
Activos por impuestos, corrientes 99.714 172.940 35.645 3.628 3.836 6.815 168.300 164.825  152.869 416 195

Total de activos corrientes distintos de los activos o grupos de
activos para su disposicion clasificados como mantenidos parala 2.124.280 1.054.469 1.332.025
venta 0 como mantenidos para distribuir a los propietarios

Total activos carrientes 2124280 1.054.469 1332025 878936 871508 1.152.030 541138 572194  664.168

Activos no corrientes

Otros activos financieros, no corrientes 3.965 24,812 2.159

Otros activos no financieros, no corrientes 12.904 8.319 11.274

Derechos por cobrar no corrientes 8.176 5.069 3.935 - - -

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corriente - 1.725 - 551405  595.820 745.179

Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 11.030 59.623 40.230 358 343 398

Activos intangibles distintos a la plusvalia 938.924 7.637 4.730 - - - - - - 3.348 1.725
Plusvalia 1.767 1.767 1.760

Propiedad, planta y equipo 1733405 1554259 1.467.919  489.718  334.741 351.826 - - - 4.629 4.477
Propiedades de inversion - - - 562.720  822.816 842.063

Activos por impuestos diferidos 35.052 22.532 32.314 - - - 527 524

Total activos no corrientes 2745223 1685743 1564321 1.604.201 1.753.720  1.939.466

TOTAL ACTIVOS 4.869.503 2740212 2.896.346 2.483.137 2625228 3.091.496 541138 572194  664.168

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros
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Estados de Situacidon Financiera Clasificado
Consolidado de Filiales y Coligadas

PATRIMONIOY PASIVOS

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros corrientes

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente
Otras provisiones a corto plazo

Pasivos por Impuestos corrientes

Provisiones corrientes por beneficio a los empleados
Otros pasivos no financieros, corrientes

Total de pasivos corrientes distintos de los pasivos incluidos en
grupos de activos para su disposicion clasificados como
mantenidos para la venta

Total pasivos corrientes en operacion

MUS$

219.336
285.912
170.233
19.795
113.334
41,518
5.890

856.018

856.018

CAPS.A.
y Filiales

MUS$

84.386
169.391
106.158

15.353

423

16.540

4.913

397.164

397.164

Inmobiliaria y Const.
San Vicente Ltda.

MUS$ M$ M$ M$

125.353  71.631 74.823 72.711
238.738 6.703 6.621 7.153
114.205 = g
24624 61718 60.530 84.517
10.003 : =
27.559 - g
2.565 5.801 5.662 5.476
543.047

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010

M$

1.042

1.042

Al 31 de Diciembre de 2010, 31 de Diciembre de 2009 y
1° de Enero de 2009

(En miles de dolares estadounidenses - MUS$ y

en miles de pesos - M$ seguin corresponda)

Compaiia Naviera Energia de la
Santa Fe Ltda. Patagonia y Aysén S.A. y Filiales
31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
M$ M$ MUS$ MUS$ MUS$

1.176 1.194

199 221

2 2.775 766
1.031 1.052

191 15

1.031 1.052

Pasivos no corrientes:

Otros pasivos financieros no corrientes

Pasivos no corrientes

Otras provisiones a largo plazo

Pasivo por impuestos difericos

Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados
Pasivos por impuestos diferidos

Total pasivos no corrientes

781.544

5.273
381.655
153582

5.272

1.327.326

822.903

14.975
129.792
131.878

5.667

1.105.215

4133

4.049
- 39

Total pasivos

Patrimonio neto atribuible a los controladores:
Capital emitido

Ganancias (pérdidas) acumuladas

Otras reservas

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora

2.183.344

379.444
1.154.101

(14.471)

1.519.074

1.502.379

379.444
747695

(8.424)

1.118.715

543047 145853 147636  169.857

823130 268970 341354 432515
50 215266 215341  224.730

11203 - : .

135.214

126.230

14.497

1110414 484236 556,695  657.245

1653461  630.089 704331  827.102

379.444 2177648 2.177.648 2.177.648

791405 (324.600) (256.751)  86.746

(34.750) . :

1.136.099 1.853.048 1.920.897 2.264.39%4

1.042

214.800
325.296

540.096

1031
214800 214800 7636 3617
36363 448316  (1906)  (416)

: : (2241)  (2.241)

571.163  663.116

Participaciones no controladoras

Total patrimonio neto

TOTAL PATRIMONIOY PASIVOS

1.167.085

2.686.159

4.869.503 2.740.212 2.896.346 2.483.137

119.118

1.237.833

106.786

1242885 1.853.048 1.920.897 2.264.39%4

2.625.228  3.091.496

540.096

541.138

(15)
571163  663.116

572194  664.168

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros



Estados de Resultados Integrales
CO n SO I i d ad OS p O r F U n C i (,) n (En miles de ddlares estadounidengsﬁlhﬁagtjir:%ﬁgf dzeoggsgj-ll\ﬂ; Ee&iﬁ%ﬁeiﬁci?c?;

Energia de la
CAP S.A. Inmobiliaria y Const. Compafifa Naviera Patagonia y Aysén S.A.
Y FILIALES San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Filiales
31.12.2010  31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010  31.12.2009 31.12.2010  31.12.2009
MUS$ MUS$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$
Ingresos de actividades ordinarias 1.993.583 1.374.851 143.246 157.046 - - 417 194
Costo de ventas (1.206.932) (1.263.904) (23.801) (32.467) - - (277) (165)
Ganancia (Pérdida) bruta 786.651 110.947 119.445 124579
Otros ingresos, por funcion 566.168 17513
Costos de distribucion (21.206) (14.104) - - - - - -
Gastos de administracion (127.674) (100.785) (102.702) (110.302) (4.632) (5.229) (1.005) (633)
Otros gastos, por funcion (177.012) (47.663) - - - - - -
Otras ganancias (pérdidas) 6.946 (660)
Ingresos financieros 17.708 17.024 - - - - - -
Costos financieros (64.928) (66.827) (20.172) (23.683) - - (703) (106)
Participacion en ganancia (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la participacion 27.295 58.588 74 4.165 - - - -
Diferencias de cambio (9.845) 4.703 (100.678) (345.819) (27.560) (99.443) 51 9
Resultado por unidades de reajuste (608) 572 - - - - -
Otras gastos varios de operacion - - (442) (194) - - (19 -
Otras ganancias - - 36.626 7.756 1.125 12.719 1 123

Ganancia (Pérdida) antes de impuesto 1.003.496 (187.294) (468.076)

Gasto por impuesto a las ganancias (181.290) 9.912
Ingreso por impuesto a las ganancias - -

39 77

Ganancia (Pérdida) procedente de operaciones continuadas 822.206 (67.849) (343.497)

Ganancia (pérdida) de operaciones discontinuadas

Ganancia (Pérdida) 822.206 (343.497)

Ganancia (pérdida) atribuible a:
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora 590.367 (9.263) (67.849) (343.497) (31.067) (91.953) (1.490) (416)
Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras 231.839 (1.517) - - - - - (85)

Ganancia (pérdida) 822.206 (343.497)

Ganancias por accion
Ganancias (pérdidas) por accion basica de operaciones continuadas 3,950314 (0,061982)
Ganancias (pérdidas) por accion basica de operaciones discontinuadas

Ganancia (pérdida) basicas por accion basica 3,950314 (0,061982)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



Estados de Flujos de Efectivo

Directo Consolidados

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Clases de cobro por actividades de operacion:
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios
Cobros procedentes de las ventas de hienes y recepcion de servicios

Cobros procedentes de primas y prestaciones, anualidades y otros beneficios de pélizas suscritas
Otros cobros por actividades de operacion
Clases de pago:

Pagos a proveedores por le suministro de bienes y servicios

Pagos y por cuenta de los empleados

Dividendos recibidos

Intereses pagados

Intereses recibidos

impuestos a las ganancias reembolsados (pagados)

Otras entradas (salidas) de efectivo
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Al 31 de Diciembre de 2010 y 31 de Diciembre de 2009
(En miles de délares estadounidenses - MUS$ y en miles de pesos - M$ seglin corresponda)

Energia de la

CAP S.A. Inmobiliaria y Const. Compafiia Naviera Patagonia y Aysén S.A.
Y FILIALES San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Filiales

MUS$

2120844 1.663.934

31.12.2010 31.12.2009  31.12.2010 31.12.2009  31.12.2010 31.12.2009  31.12.2010 31.12.2009

MUS$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$

152.895 156.745 : : 451 194

35.000
54643 29479
(L446568) (1213.303)  (53625)  (144.595) . . (640) (723)
(186.249)  (130.274) . . . . (289) .
. 61.446 . . . . . .
(56.398)  (60.253)  (95.672) (23.099) : . (651) (368)
8651 20,894 . . : . . .
(13332)  (35375) . . . . . .
(8357  (58.885) . : : : . %

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Flujos de efectivo utilizadosen en la compra de participaciones no controladoras
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo
Cobros a entidades relacionadas
Compras de propiedad, planta y equipo
Compras de activos intangibles
Interes recibidos
Otras entradas (salidas) de efectivo

508.234

(5.000)
3.746

(206.619)

2132
(360.579)

277,663 (10.949)

7.356 .
. . 19.962 . .
(141802) 135707 . (2.231) (1182)

(2.514)

95.301

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES
DE FINANCIACION:

Importes procedentes de la emision de acciones
Importes procedentes de prestamos de corto plazo
Importes procedentes de prestamos de largo plazo

Pagos de préstamos

Pagos de pasivos por arrendamientos financieros

Dividendos pagados

Otras entradas (salidas) de efectivo

Prestamos de entidades relacionadas

Importes procedentes de préstamos con empresas relacionadas

(566.320)

401.000
261.095

(193.619)
(2.795)
(155.399)
(23.775)

286.507

135.707

. 1607
63.148 . :
. . 840
(153.361)  (145.000) .
(94.300)
36.762 :
. . 757
4345 731

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion

INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EFECTIVO ANTES
DEL EFECTO DE LOS CAMBIOS EN LAS TASAS DE CAMBIO

Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo

EFECTIVO'Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL PERIODO

228.421

228.421
200.147
428.568

(147.751)  (145.000)
90.767 (5.695) 9.013 : . 78 347

90.767
109.380 21.692 12.662
200.147 15.997 21.692

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



Estados de Cambios
en el Patrimonio Neto

CAP S.A. y Filiales

Reservas por

diferencias de
Capital cambio por
emitido conversion
MUS$ MUS$
Saldo inicial Periodo Actual 01/01/2010 379.444 2470
Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables - -
Incremento (disminucion) por correcciones de errores
Saldo inicial Reexpresado 379.444 2470
Cambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral 1.005

Resultado integral
Dividendos
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios
Total de cambios en patrimonio

Saldo Final Periodo Actual 31/12/2010 379.444

Reservas por

diferencias de

Capital cambio por
emitido conversion
MUS$ MUS$

Saldo inicial Periodo Actual 01/01/2009 379.444

Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables -

Incremento (disminucién) por correcciones de errores

Saldo inicial Reexpresado 379.444

Cambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganancia (pérdida)
Otro resultado integral
Resultado integral
Dividendos
Incremento (disminucion) por transferencias y otros cambios

2.470

Total de cambios en patrimonio

Saldo Final Periodo Actual 31/12/2010

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados

379.444

Reservas de
coberturas de
flujo de caja

MUS$

(10.894)
(10.894)

(7.052)

(17.946)

RENIE
coberturas de
flujo de caja

MUS$

(34.750)
(34.750)

23.856

23.856

Otras reservas  Total otras
EUES reservas
MUS$ MUS$

(8.424)
(8.424)
(6.047)

Otras reservas  Total otras
EUES reservas
MUS$ MUS$

(34.750)
(34.750)
26.326

Por los ejercicios terminados al 31 de Diciembre de 2010 y 2009
(En miles de dolares estadounidenses - MUS$)

Patrimonio
Ganancias atribuible a los
(pérdidas) propietarios de la  Participaciones  Patrimonio
acumuladas  controladora  no controladoras total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
747.695 1.118.715 119.118 1.237.833
747.695 1.118.715 119.118 1.237.833
590.367 590.367 231.839 822.206
- (6.047) - (6.047)
584.320 231.839 816.159
(166.075) (166.075) (166.075)
(17.886) (17.886) 816.128 798.242
406.406 400.359 1.047.967 1.448.326
1.154.101 1.519.074 1.167.085 2.686.159
Patrimonio
Ganancias  atribuible a los
(pérdidas) propietarios de la  Participaciones  Patrimonio
acumuladas  controladora  no controladoras total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
791.405 1.136.099 106.786 1.242.885
791.405 1.136.099 106.786 1.242.885
(9.263) (9.263) (1.517) (10.780)
- 26.326 - 26.326
17.063 (1.517) 15.546
(14.736) (14.736) (14.736)
(19.711) (19.711) 13.849 (5.862)

747.695 1.118.715 119.118 1.237.833
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Estados de Cambios
en el Patrimonio Neto R e e

Inmobiliaria y Constructora San Vicente Limitada

Cambios en
capital Cambios en otras reservas Cambios en
acciones Reservas para patrimonio neto
ordinarias  dividendos ~ Reservasde  Reservas de Reservas de Otras reservas Cambiosen  atribuibleala  Cambios en Total en
capital en  propuestos  conversion revaluacion coberturas EUEN resultados sociedad participaciones  patrimonio
acciones retenidos dominante  no controladoras neto
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Saldo inicial al 01 de enero de 2010 2.177.648 (256.751) 1.920.897 1.920.897

Resultado de ingresos y gastos integrales (67.849) (67.849) (67.849)
Dividendos en efectivo declarados - -
Transferencia a resultados retenidos

Otro incremento (decremento) en patrimonio neto

Cambios en patrimonio

Saldo final al 31 de Diciembre de 2010 2.177.648 - - - - - (324.600) 1.853.048 - 1.853.048

Saldo inicial al 01 de enero de 2009 2.177.648 2.264.394 2.264.394

Resultado de ingresos y gastos integrales (343.497) (343.497) (343.497)
Dividendos en efectivo declarados - -
Transferencia a resultados retenidos

Otro incremento (decremento) en patrimonio neto

Cambios en patrimonio

Saldo final al 31 de Diciembre de 2009 2.177.648 - - - - - (256.751) 1.920.897 - 1.920.897

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados




Estados de Cambios
e n e I Patri m O n i O N eto Por los ejercicios terminados al 31 de Di((;iE%mn?irli stezggsooz 2'(\)/I0$£;

Compariia Naviera Santa Fe Limitada

Cambios en
capital Cambios en otras reservas Cambios en
acciones Reservas para patrimonio neto
ordinarias  dividendos ~ Reservasde  Reservas de Reservas de Otras reservas Cambiosen  atribuibleala  Cambios en Total en
capital en  propuestos  conversion revaluacion coberturas EUE resultados sociedad participaciones  patrimonio

acciones retenidos dominante  no controladoras 0]
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Saldo inicial al 01 de enero de 2010 214.800 356.363 571.163 571.163

Resultado de ingresos y gastos integrales (31.067) (31.067) (31.067)
Dividendos en efectivo declarados - -
Transferencia a resultados retenidos

Otro incremento (decremento) en patrimonio neto

Cambios en patrimonio

Saldo final al 31 de Diciembre de 2010 214.800 - - - - - 325.296 540.096 - 540.096

Saldo inicial al 01 de enero de 2009 214.800 448.316 663.116 663.116

Resultado de ingresos y gastos integrales (91.953) (91.953) (91.953)
Dividendos en efectivo declarados 3 -
Transferencia a resultados retenidos

Otro incremento (decremento) en patrimonio neto

Cambios en patrimonio

Saldo final al 31 de Diciembre de 2009 214.800 - - - - - 356.363 571.163 - 571.163

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Estados de Cambios
en el Patrimonio Neto R R e

(En miles de dolares estadounidenses - MUS$)

Energia de la Patagoniay Aysen S.A. y Filiales

Cambios en
capital Cambios en otras reservas Cambios en
acciones Reservas para patrimonio neto
ordinarias  dividendos ~ Reservasde  Reservas de Reservas de Otras reservas Cambiosen  atribuibleala  Cambios en Total en
capital en  propuestos  conversion revaluacion coberturas EUEN resultados sociedad participaciones  patrimonio
acciones retenidos dominante  no controladoras neto
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldo inicial al 01 de enero de 2010

Resultado de ingresos y gastos integrales (1.490) (1.490) (1.490)

Dividendos en efectivo declarados - -

Transferencia a resultados retenidos - -
Otro incremento (decremento) en patrimonio neto 4.019 4,019 4,019
Cambios en patrimonio 15 15

Saldo final al 31 de Diciembre de 2010 - - - - (2.241) (1.906) 3.489

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados




Estados de Otros
Por los afios terminados al 31 de Diciembre de 2010 y 2009
ReS U Itad OS I nteg ral eS (En miles de dolares estadounidgr:s:ss-apllcﬁsggl g;am(?lsez de peios I-C Il\ar;sg;ﬂr? corres)p/)onda)

CAP S.A. y Filiales
31.12.2010 31.12.2009

MUS$ MUS$

Ganancia (pérdida) 822.206 (10.780)
Componentes de otro resultado integral, antes de impuestos
Diferencias de cambio por conversién
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversion, antes de impuestos 1.005 2.470
Otro resultado integral, antes de impuestos, diferentes de cambio por conversion 1.005 2.470

Coberturas del flujo de efectivo

Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos (7.052) 23.856

Otro resultado integral, antes de impuestos, coberturas de flujo de efectivo (7.052) 23.856
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos (6.047) 26.326
Resultado integral total 816.159 15.546
Resultado integral atribuible a

Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 584.320 17.063

Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras 231.839 (1.517)

Ganancia (pérdida) 816.159

Energia de la
Inmobiliaria y Const. Compariia Naviera Patagonia y Aysén S.A.
San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. VARLEUES
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$

Estado de otros resultados integrales

Pérdida del afio (67.849)  (343.497) (31.067) (91.953) (1.490) (501)
Otros ingresos y gastos con cargo o abono en el patrimonio neto

Otros ingresos y gastos con cargo o abono en el patrimonio neto, total

Total Resultado de ingresos y gastos integrales (343.497) (91.953)

Resultado de ingresos y gastos integrales atribuibles
Resultado de ingresos y gastos integrales atribuible a los accionistas mayoritarios (67.849)  (343.497) (31.067) (91.953) (1.490) (416)
Resultado de ingresos y gastos integrales atribuible a participaciones no controladoras - - - - - (85)

Total Resultado de ingresos y gastos integrales (343.497)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Informacion de Empresas
e Inversiones en Sociedades

CAP S.A.

La Compariia se constituyd por escritura publica del 27 de abril de 1946 ante el notario Pedro Cuevas, de la ciudad de Santiago. Su existencia y estatutos fueron
autorizados por el Decreto de Hacienda N° 2.004, del 3 de mayo de 1946. Los extractos fueron inscritos en el Registro de Comercio, el 18 de mayo de 1946 a
fojas 1.356 y 1.358 N° 983 y N° 984, respectivamente, publicados en el Diario Oficial del 20 de mayo de 1946. El Decreto de Hacienda N° 3.418 declara
legalmente instalada la Sociedad.

Division de CAP S.A.

El Directorio de CAP S.A. en sesion celebrada el 27 de junio de 1994 acordd citar a Junta Extraordinaria de Accionistas para el 29 de julio de 1994, con el fin
de proponer la division de la Compariia en tres sociedades.

Conforme con esta proposicion del Directorio, con fecha 29 de julio de 1994, se celebré la Junta Extraordinaria de Accionistas de CAP S.A. que acordo la division
de la sociedad en tres sociedades: CAP S.A. que se mantiene, Forestal Terranova S.A. e Invercap S.A. que se crean, con vigencia y efecto a contar del 1° de mayo
de 1994, en base y conforme al Balance General auditado al 30 de abril de 1994 y al informe pericial respectivo. En la misma Junta se aprobaron los Estatutos
de las tres Sociedades, incluyendo el articulo transitorio correspondiente a la disminucion del capital social y a la constitucion de las nuevas empresas.

En dicha oportunidad, la Junta Extraordinaria acordé disminuir el capital social de la compafiia en US$ 310.850.202,29 y distribuir su patrimonio, asignando
al patrimonio de las nuevas sociedades una suma equivalente a US$ 345.094.502,06.

En consecuencia, el patrimonio de CAP disminuyé de US$ 779.972.930,89 a US$ 434.878.428,83 con lo cual de su patrimonio inicial quedé un 55,8%,
distribuido en las siguientes cuentas:

1. Capital Pagado US$ 379.443.645,64
2. Otras Reservas 1.207.082,93
3. Utilidades Acumuladas 51.107.008,11
4. Utilidad del Periodo 3.120.692,15

Total Patrimonio 434.878.428,83

El capital pagado esta dividido en 149.448.112 acciones sin valor nominal.

El dia 7 de abril de 1995 se celebraron las Juntas Extraordinarias y Ordinarias de Accionistas. En la primera se acordé disminuir de 9 a 7 el niUmero de directores
de la sociedad. Al 31 de diciembre de 2008, Invercap S.A. tiene un 31,32 % de participacion en la propiedad. El capital suscrito y pagado al 31 de diciembre
de 2009 alcanza a MUS$ 379.444 dividido en 149.448.112 acciones sin valor nominal. El valor de la inversion de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2010
en la coligada CAP S.A. representa el 83,6% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social

La compafiia tiene por objeto principal invertir capitales en cualquier clase de bienes muebles incorporales, tales como acciones, bonos, debentures, planes de
ahorro y capitalizacion, cuotas derechos en sociedades o fondos mutuos y cualquier clase de titulos o valores mobiliarios y administrar dichas inversiones.

La compafiia tiene, ademas, los siguientes objetivos especificos:
= Promover, organizar y constituir sociedades de cualquier naturaleza y objeto y comprar y vender acciones y derechos sociales.

= Prestar servicios gerenciales, de asesoria financiera y legal, de ingenieria, de auditoria y otros, necesarios para el mejor desarrollo de las empresas de las cuales
sea accionista o0 socia, 0 de empresas ajenas.

= Coordinar la gestion de las sociedades de las cuales sea accionista o socia para obtener el maximo de productividad y rentabilidad.
= La compafiia, cuya duracion es indefinida, buscara el crecimiento sostenible y la consolidacion de sus empresas filiales y de todas aquellas en que tenga

participacion, sin perder de vista que debe satisfacer los requerimientos de la sociedad, las expectativas de los accionistas en cuanto a rentabilidad y las
necesidades de estabilidad, bienestar y desarrollo personal de sus trabajadores y sus respectivos grupos familiares.
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Administracion

Directorio

Srs.

Roberto de Andraca Barbas, Presidente
Sven Von Appen Behrmann, Vicepresidente
Rodolfo Krause Lubascher, Director

Eddie Navarrete Cerda, Director
Fernando Reitich Sloer, Director

Akiro Kudo Suzuki, Director
Tokuro Furukawa, Director
Ejecutivo

Sr. Jaime Charles Coddou, Gerente General

NOVACERO S.A.

En Junta Extraordinaria de Accionistas de la sociedad anénima Agronova Fruta S.A. celebrada el 2 de Agosto de 2000 por unanimidad se acord6 dividir Agronova
Fruta S.A. con efecto a contar del 1° de Julio de 2000, disminuir su capital y distribuir su patrimonio social entre si y la nueva sociedad que se constituye con
motivo de la divisién y aprobar los estatutos de la nueva sociedad que se denominara Novacero S.A. cuyo capital suscrito y pagado alcanza a MUS$16.606
dividido en 108.054.545 acciones hominativas y sin valor nominal.

Posteriormente en Junta Extraordinaria de accionistas de Novacero S.A. celebrada el 21 de agosto de 2000 se acordo, por unanimidad, capitalizar las reservas
por utilidades acumuladas, sin emitir acciones liberadas de pago. Dicha capitalizacién asciende a US$969.289,48, por lo que el capital social, después de esta
capitalizacion de reserva de utilidades acumuladas, quedara en la suma de US$17.575.691,14 repartidos en 108.054.545 acciones.

Se aumenta de capital en US$ 20.043.251,16 que se efectuaria mediante la emision de 124.455.750 acciones de pago nominativas, de la misma serie y sin
valor nominal, a un valor de colocacién que se fijaria en un precio de 0,1610472 por cada accion. Invercap S.A. renuncia al derecho preferente que tiene para
suscribir 71.789.470 acciones a favor de la sociedad CAP S.A.; P.O.R.T Investments. N.V. renuncia a su derecho de opcién preferente., por el total de las acciones
que le corresponden, a favor de CAP S.A. En consecuencia, todas las acciones de reciente emision, esto es, las 124.455.750 acciones, se encuentran integramente
suscritas y pagadas.

Al cierre del ejercicio 2001, la sociedad Novacero S.A. era propietaria del 99,99% de las acciones de Eci Dos S.A., la cual mantiene el 50,93% de participacion
en la sociedad Cintac S.A.. Durante el ejercicio 2002 y segun sefiala la escritura de fecha 31 de octubre de 2002, la sociedad Inmobiliaria y Constructora San
Vicente Ltda , aportd a Novacero S.A. las 10 acciones que poseia en la sociedad Eci Dos S.A., con lo cual Novacero S.A. reunié el 100% de las acciones de
Eci Dos S.A. provocando de esta forma la disolucién y absorcion de esta ultima por Novacero S.A..

En Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada con fecha 12 de diciembre de 2006, la sociedad Novacero S.A. aument6 su capital en US$19.610.827,06 , la
totalidad de este aumento, fue suscrito y pagado integramente por la coligada CAP S.A., disminuyendo por tanto la participaciéon que Invercap S.A. mantenia
en Novacero S.A. de un 55,699% a un 47,3179%. Debido a lo anterior, al 31 de diciembre de 2006, Novacero S.A. es filial directa de la coligada CAP S.A. y
no forma parte del grupo consolidado.

Al 31 de diciembre de 2010 el capital suscrito y pagado alcanza a US$ 57.229.770 dividido en 273.693.075 acciones nominativas y sin valor nominal. Los
accionistas de la sociedad, al cierre del ejercicio, son Invercap S.A. con un 47,32% y CAP S.A. con un 52,68%. EL valor de la inversién de Invercap S.A. al 31
de diciembre de 2010 en la coligada Novacero S.A. representa el 6,8% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social

El objeto social de la compafiia es efectuar toda clase de inversiones mobiliarias e inmobiliarias, sea en acciones, bonos, debentures, créditos, derechos, efectos
de comercio, bienes raices o cuotas en ellos, pudiendo al efecto comprar, vender o arrendar, conservar o administrar tales inversiones, tomar interés o participar
como socio en empresas 0 sociedades de cualquier naturaleza; crear, financiar, promover y administrar por cuenta propia o de terceros cualquier clase de
negocios, empresas o sociedades; percibir o invertir los frutos de las inversiones; la compra, venta, fabricacién, elaboracion, importacion, exportacién, por cuenta
propia o ajena o de terceros de toda clase de bienes muebles, articulos, productos o materias primas; asumir representaciones, agencias comisiones y mandatos
de toda clase.
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Administracion

Directorio

Srs.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Hermdgenes Orostegui Maldonado,  Director

Carlos Santibafiez Osses, Director
Ejecutivo

Sr. Juan Pablo Cortés Baird, Gerente General

Participacion de NOVACERO S.A. en otras Sociedades:
Al 31 de diciembre de 2010, la sociedad Novacero S.A. mantiene una participacion directa de 50,93% en Cintac S.A. y de 50,93% en Intasa S.A.

CINTAC S.A.

Sociedad Andnima de giro industrial constituida por escritura puablica del 03 de diciembre de 1965 en la Notaria de Santiago de don Javier Echeverria; inscrita
en el registro de comercio de Santiago, a fojas 8.311, No. 4.021 de 1965, e inscrita en el registro de valores de la Superintendencia de Valores y Seguros con el
ndmero 0438.
Objeto Social

La empresa Cintac S.A., tal como lo sefialan sus estatutos, tiene como objetivos principales los siguientes:

= La fabricacion de toda clase de productos metaltrgicos y siderdrgicos, y su posterior comercializacion. También se pueden incorporar productos importados
o de representaciones.

= La ejecucion de obras civiles y otras que utilicen productos fabricados por Cintac S.A.
= La exportacién, importacion y comercializacion de productos y materias primas relacionadas con las actividades precedentes.

= La explotacion de la actividad agricola, agropecuaria o forestal en cualquiera de sus formas.
= Larealizacion de toda clase de actividades y negocios industriales, comerciales y mineros.

= La importacién, exportacion, distribucion y comercializacion de toda clase de productos y la realizacion de toda clase de servicios de la industria o del
comercio.

= La inversion de capitales en cualquier clase de bienes inmuebles y muebles corporales o incorporales.

En Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 20 de septiembre de 1994, se acordd la fusion de Cintac S.A. con Compafiia de Productos de Acero
Compac S.A. mediante la absorcion de esta Ultima por Cintac S.A. incorporandose la totalidad del patrimonio, activos y pasivos de Compac S.A. a Cintac S.A.,
quien subsistié como sucesora legal de aquella para todos los efectos. Ademas en dicha Junta se aprob6é aumentar el capital de $ 6.453.010.903 dividido en
275.000.000 acciones sin valor nominal a $ 9.688.526.587 dividido en 350.817.195 acciones sin valor nominal.

Los acuerdos de fusion terminaron su proceso legal el 29 de octubre de 1994, con la disolucién de Compac S.A. y las respectivas publicaciones e inscripciones
legales.

Con fecha 27 de septiembre de 2002 se realizo la Junta Extraordinaria de Accionistas de Cintac S.A., en la cual se acordo la division de ella en dos Sociedades
en base a su balance general al 30 de junio de 2002. Para estos efectos se acordo crear una nueva sociedad andnima abierta, Intasa S.A., a la que se les asignaron
los activos y pasivos Cintac S.A. tenia en Argentina a través de su participacion en Tubos Argentinos S.A. y Coselava S.A.

También, como era procedente, se acordo aprobar el informe pericial emitido por Deloitte & Touche, que es la base de acuerdo a la cual se efectud la division,
determinando los activos y pasivos de estas dos sociedades y mantencion de los avales y fianzas otorgadas por Cintac S.A., y disminuir el capital y el patrimonio
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de Cintac S.A.. en el monto de los recursos asignados a la nueva sociedad conforme al balance pericial emitido. Se aprobaron también los estatutos de Intasa
S.A. y la modificacion de estatutos de Cintac S.A.

Con fecha 30 de agosto de 2006, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad aprob6 un aumento de capital de M$ 18.796.050, mediante la
emisién de 89.000.000 de acciones de pago, sin valor nominal. Al 31 de diciembre de 2007, del mencionado aumento, han sido pagadas 87.610.777 acciones,
que representan un capital pagado de M$18.502.520 y un sobreprecio en venta de acciones de M$ 2.435.733. Por tanto al cierre del afio 2009 el capital
autorizado suscrito y pagado actualizado asciende a M$33.353.875 y esta dividido en 439.817.195 acciones sin valor nominal.

Administracion

Directorio

Srs.

Roberto de Andraca Barbas, Presidente
Jaime Charles Coddou, Vicepresidente
Eddie Navarrete Cerda, Director
Sergio Verdugo Aguirre, Director
Gabriel Tomic Errazuriz, Director
Mario Puentes Lacamara, Director

Jorge Pérez Cueto, Director
Ejecutivo

Sr. Juan Pablo Cortés Baird Gerente General

INTASA S.A.

Sociedad Andénima que nace producto de la divisién de Cintac S.A. en dos sociedades anonimas independientes. Constituida por escritura publica de fecha
30 de septiembre de 2002, en la Notaria Rall Undurraga Laso, inscrita en el registro de comercio de Santiago, a fojas 26.639, No. 21.651 del afio 2002, y en
la Superintendencia de Valores y Seguros bajo el No.804. Sus acciones comenzaron a transarse en la Bolsa de Comercio de Santiago con fecha 07 de julio de
2003.

Esta sociedad holding es propietaria del 99,99% de las acciones de Tubos Argentinos S.A. El capital social suscrito y pagado actualizado al 31 de diciembre de
2010 asciende a MUS$6.029 dividido en 350.817.195 acciones sin valor nominal.

Objeto Social

El objetivo social de la empresa como lo sefialan sus estatutos es:

La fabricacion, distribucién, compraventa, representacién, importacion y exportaciéon de toda clase de productos siderargicos y metallrgicos; la ejecucion
de obras civiles, construcciones habitacionales, instalaciones y confeccion de especialidades en las cuales se utilicen productos fabricados por la Compafiia;
la organizacién de medios de transporte que complementen los objetivos de la Compaiiia; la compraventa, importacion y exportacion de toda clase de bienes
muebles que permitan complementar las actividades de la sociedad para el logro del objetivo anterior. La Compafiia podra actuar por cuenta propia o ajena.

< La realizacion de toda clase de actividades y negocios industriales, comerciales y mineros, incluyendo la investigacion, la exploracion, la extraccion, la
explotacion, la produccion, el beneficio, el comercio y distribucion, por cuenta propia o ajena, de toda clase de productos o mercaderias y minerales; y la
produccién, elaboracion, transformacion, comercio y transporte de materias primas, insumos, sustancias y elementos de cualquier clase o naturaleza.

= Laimportacion, exportacion, distribucion y comercializacion, realizacion y prestacion de cualquier forma, de toda clase de productos y servicios de la industria
o del comercio.

= La inversion de capitales en cualquier clase de bienes inmuebles y muebles corporales o incorporales, tales como acciones, bonos debentures, planes de
ahorro y capitalizacion, cuotas o derechos en sociedades y cualquier clase de titulos o valores mobiliarios con al facultad de administrar dichas inversiones.
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La sociedad podra, asimismo para un mejor y adecuado cumplimiento de su objetivo social, constituir, adquirir, integrar como asociada o en otra forma,
directamente, o con terceros o con sociedades filiales sociedades, instituciones, fundaciones, corporaciones o asociaciones de cualquier clase o naturaleza,
tanto en Chile como en el extranjero.

Administracion

Directorio

Srs.

Roberto de Andraca Barbas, Presidente
Claudia Hinz, Vicepresidente
Juan Rassmuss Echecopar, Director

Jorge Dominguez Cruzat, Director
Andrés Kern Bascufian, Director
Cristian Cifuentes Cabello, Director

Jorge Pérez Cueto, Director
Ejecutivo

Sr. Javier Romero Madariaga, Gerente General

ENERGIA DE LA PATAGONIAY AYSEN S.A. (EPA S.A))

Sociedad constituida por escritura publica de fecha 2 de Octubre de 2006, otorgada en la Notaria de Santiago de don Raul Undurraga Laso, inscrita a fojas
41.889 N° 29.678 del Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago, del afio 2006 y publicado en el Diario Oficial del 18 de Octubre
de 2006.

Esta nueva sociedad denominada Energia de la Patagonia y Aysen S.A. (EPA S.A.) holding, filial directa de Invercap S.A., centralizara las inversiones que mantenia
directamente en las sociedades Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A., Empresa Eléctrica Florin S.A., Empresa Eléctrica La Arena S.A. y Empresa Eléctrica Chaica S.A.
El capital asciende a la suma de US$3.617.096,55 y esta compuesto por 105 acciones Serie A y 120 acciones Serie B. Invercap S.A. mantiene la propiedad de
la totalidad de las acciones serie B y 15 acciones serie A, lo que equivalente al 60% del capital accionario e Inversiones Bec S.A el 40% restante. Esta nueva
estructura organizacional, permite a Invercap centralizar el manejo de sus inversiones eléctricas a través de una sola filial directa, la que a su vez controla el
99,99% de Empresa Eléctrica Cuchildeo S.A., y el 97,5% de la Empresa Eléctrica Florin S.A., Empresa Eléctrica La Arena S.A. y Empresa Eléctrica Chaica S.A.
El remanente de acciones se mantiene en poder de Invercap S.A. e Inversiones Bec S.A. a razén de 60% y 40% respectivamente. De esta forma Invercap S.A.
no modifica la posicién de propiedad que mantenia previo a la creacién de la holding.

En 2008, en Junta Extraordinaria de Accionistas de las Empresa Elécticas Cuchildeo S.A., La Arena S.A., Chaica S.A. y Florin S.A., todas celebradas con fecha
07 de Diciembre de 2009, se acordo transformar la razon social de estas sociedades a sociedades por acciones "SpA.".- El acta de esa junta se redujo a escritura
publica el 22 de Diciembre de 2009, en la Notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot,. Un extracto de dicha escritura fue inscrito en el Registro de Comercio
a fojas 63.462, N° 44.546 del Conservador de Bienes Raices de Santiago, correspondiente al afio 2009 y publicado en el Diario Oficial namero 39.551 de
fecha 04 de Enero de 2010, todo lo cual consta en la protocolizacion efectuada en la Notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot con fecha 08 de Enero de
2010. Posteriormente, con fecha 24 de diciembre de 2009, Invercap S.A. e Inversiones Bec S.A. vendieron a Energia de la Patagonia y Aysén S.A. Holding el
remanente directo de acciones que mantenian en estas sociedades. De esta forma Energia de la Patagonia y Aysén S.A. Holding reune el 100% de las acciones
de sus filiales quedando como unico accionistas en las sociedades (SpA) transformadas. Invercap S.A. e Inversiones Bec mantienen el 60% y 40% de la propiedad
en la sociedad matriz.

Al 31 de diciembre de 2010 el capital suscrito y pagado alcanza a US$ 7.636.096,55 dividido en 355 acciones serie A 'y 120 acciones serie B. Los accionistas
de la sociedad, al cierre del ejercicio, son Invercap S.A. con un 60% e Inversiones BEC S.A. con un 40%.

Objeto Social
= El objeto de la Sociedad seré la inversion en toda clase de bienes muebles e inmuebles, corporales e incorporales, la explotacion de los mismos, sea por cuenta

propia o ajena realizar todo tipo de inversiones en otras sociedades o negocios, asi como la planificacion, desarrollo operacion y explotacion de todo tipo de
actividades y negocios relacionados con el rubro eléctrico y energético en general bajo todas sus formas y modalidades. La sociedad ademas podra invertir en
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la generacion, transmision, transporte, compra, suministro y venta de energia hidroeléctrica o de cualquier naturaleza, o los elementos o insumos necesarios
para producirla, prestar servicios empresariales y de gestion a terceros. Ademas prestar toda clase de servicios de administracion y gerenciales solamente a sus
filiales.

Administracion

Directorio

Srs.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Carlos Alberto Cartoni Zalaquett, Vicepresidente
Jorge Feres Elfenbein, Director
Sebastian Barros Ariztia, Director
Alejandra Zéarate Rojas Director
Ejecutivo

Sr. Jorge Feres Elfenbein, Gerente General

COMSAB S.A.

Sociedad an6nima que nace producto de la division de Compac S.A. en dos sociedades, una de las cuales en Comsab S.A. Constituida el 28 de abril de 1994,
en la Notaria de Sergio Henriquez Silva.

Esta sociedad holding es propietaria del 90,402% de las acciones de Sabimet S.A.

Al 31 de diciembre de 2010 el capital social actualizado total alcanza a M$7.285.086 dividido en 56.213.350 acciones sin valor nominal e Invercap S.A. tiene
una participacion directa de 35,0101%. El valor de la inversion de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2010 en Comsab S.A. representa el 0,11% de los activos
totales de la matriz.

Objeto Social

= |nversiones

Administracion

Directorio

Srs.

Roberto Viejo Montemarrano, Presidente
Maria de la Luz Viejo Montemarrano, Director
Verénica Viejo Montemarrano, Director

Jorge Pérez Cueto, Director

Juan Pablo Cortés Baird, Director
Ejecutivo

Sr. Axel Timmermann Wormull, Gerente General

SABIMET S.A.

La sociedad Sabimet S.A. es una sociedad anonima abierta, inscrita en el Registro de Valores con el N° 0244, en que Invercap S.A. tiene participacion directa
del 3,54%. Al 31 de diciembre de 2010 el capital social alcanza a M$.4.257.635 dividido en 38.990.088 acciones sin valor nominal. El valor de la inversion
de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2010 en Sabimet S.A. representa el 0,012% de los activos totales de la matriz.
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Objeto Social

= La adquisicion, elaboracion, distribucion, importacion y exportacion, por cuenta propia o ajena, de todos aquellos materiales, elementos, productos y maquinarias
destinados al financiamiento y desarrollo de la industria metaltrgica nacional.

Administracion

Directorio

Srs.

Axel Timmermann Wormull, Presidente

Jorge Pérez Cueto, Director
Roberto Viejo Montemarrano, Director

Luis Arturo Gardeweg Lacourt, Director

Juan Pablo Cortés Baird, Director
Ejecutivo

Sr.Raul Ojeda Vidaurre-Leal, Gerente General

INMOBILIARIAY CONSTRUCTORA SAN VICENTE LTDA.

Sociedad constituida por escritura publica del 1° de septiembre de 1987, ante el notario Vasco Sepulveda Gré, suplente del titular Félix Jara Cadot. Extracto
inscrito a fojas 21.842 N° 12.783 del Registro de Comercio de Santiago del afio 1987 y publicado en el Diario Oficial del 16 de octubre de 1987.

Con fecha 20 noviembre 2006 en cesion de derechos y modificacion social la sociedad matriz Invercap S.A. vendié a Novacero S.A. la participacion directa
del 0,49% que mantenia en Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda.. Por tanto, la propiedad de la sociedad seria: 99,51 % del capital pertenece a Agronova
Fruta S.A. y el 0,49 % restante a Novacero S.A.

Posteriormente con fecha 04 de diciembre de 2006 , Invercap S.A. , principal accionista de Agronova Fruta S.A reunié en una sola mano la totalidad de las
acciones de su filial Agro nova Fruta S.A produciéndose, de esta forma, su disolucién por absorcidn por parte de Invercap S.A. producto de lo cual, le fueron
traspasados activos, pasivos y un patrimonio equivalente. Finalmente al 31 de diciembre de 2006 el 99,51 % del capital pertenece a Invercap S.A. y el 0,49 %
restante a Novacero S.A. El capital suscrito y pagado actualizado alcanza a M$2.177.649 al 31 de diciembre de 2010. EL valor de la inversion de Invercap
S.A. al 31 de diciembre de 2010 en la Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. representa el 0,7% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social

= Adquisicion, cesion, enajenacion, arrendamiento, comercializacion, subdivision, urbanizacion, construccion y cualquier otra forma de aprovechamiento de
inmuebles en general; y

= El estudio, asesoria y ejecucion de proyectos de ingenieria y arquitectura.

Administracion

Directorio

Srs.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Hermadgenes Orostegui Maldonado, Director
Carlos Santibafiez Osses, Director
Ejecutivo

Sra. Alejandra Zéarate Rojas, Representante Legal
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COMPANIA NAVIERA SANTA FE LTDA.

Constituida por escritura publica del 24 de marzo de 1961, en Santiago, ante el notario Eliseo Pefia Abos-Padilla. El extracto se inscribié a fojas 1.761 N° 870
del Registro de Comercio de Santiago del afio 1961.

Con fecha 17 noviembre 2006 en cesion de derechos y modificacion social la sociedad matriz Invercap S.A. vendid a Inmobiliaria y Constructora San Vicente
Ltda la participacion directa del 0,06% que mantenia en Compafiia naviera Santa Fe Ltda. Por tanto, la propiedad de la sociedad seria: 99,94 % del capital
pertenece a Agronova Fruta S.A. y el 0,06 % restante a Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda.

Posteriormente con fecha 04 de diciembre de 2006 , Invercap S.A. , principal accionista de Agronova Fruta S.A. reuni6 en una sola mano la totalidad de las
acciones de su filial Agronova Fruta S.A produciéndose, de esta forma, su disolucion por absorcion por parte de Invercap S.A. producto de lo cual, le fueron
traspasados activos, pasivos y un patrimonio equivalente. Finalmente al 31 de diciembre de 2006 el 99,94 % del capital pertenece a Invercap S.A. y el 0,06 %
restante a la Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. Al 31 de diciembre de 2010 el capital social alcanza a $214.800.000.- El valor de la inversion de
Invercap S.A al 31 de diciembre de 2010 en Cia. Naviera Santa Fe Ltda. representa el 0,20% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social

= Explotar el transporte maritimo, terrestre y aéreo y demas ramas que tengan relacién directa o indirecta con dicha actividad; y
= Realizar actividades portuarias en general y desarrollar actividades de pesca y/o cultivos marinos y explotacion de recursos del mar.

Administracion

Directorio

Srs.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Hermaogenes Orostegui Maldonado,  Director

Carlos Santibanez Osses, Director
Ejecutivo

Sr. Juan Pablo Cortés Baird, Gerente General

CIECSA S.A.

Constituida por escritura publica de fecha 14 de mayo de 1991, otorgada ante la notaria de Santiago de Don José Musalem Saffie e inscrita a fojas 14.382 N°7163
del Registro de Comercio de Santiago de 1991. Con fecha 1° de julio de 1999 se reunieron en Junta Extraordinaria de Accionistas de Ciecsa S.A. acordando un
aumento de capital de M$3.072.000 mediante la emisién de 122.880.000 acciones de pago. Posteriormente con fecha 20 de abril de 2000 se reunieron en
Junta Extraordinaria de Accionistas, acordando un aumento de capital de M$5.500.000 mediante la emision de 343.750.000 acciones de pago las que fueron
suscritas y pagadas. Con fecha 26 de agosto de 2003, la Junta Extraordinaria de Accionistas aprob6 la emision de 36.400.000 acciones de pago, las cuales fueron
suscritas y pagadas por Cristalerias Chile S.A. Posteriormente en Agosto y Diciembre de 2006 en Junta Extraordinaria de Accionistas se aprob6 las emisiones de
31.175.000 y 121.649.550 acciones de pago respectivamente, las cuales fueron suscritas y pagadas por Cristalerias Chile

Los socios de Ciecsa S.A. son Cristalerias de Chile S.A. con un 98,72 % (842.125.455 acciones) e Invercap S.A. con un 1,28 % (10.882.352 acciones) de
propiedad.

Objeto Social

= Efectuar inversiones en toda clase de bienes, muebles o inmuebles, corporales o incorporales, pudiendo realizar respecto de ellos toda clase de negocios,
actos, convenciones o contratos, administrarlos, explotarlos o percibir sus frutos.

= Realizar actividades y prestar servicios de produccién, comercializacion, exhibicion, edicion y otros en las areas de comunicaciones, deportes, entretencion
y cultura en general, y particularmente respecto de la actividad televisiva, cinematogréfica, de radio, de audio y video en sus diversas formas, editorial y
periodistica.

= Prestar todo tipo de servicios, de cualquier naturaleza, relacionados con los objetos descritos en los puntos anteriores.

= Organizar, promover y poner en ejecucion toda clase de espectaculos artisticos, culturales y deportivos.

= En general, la sociedad podra llevar a cabo por si o por cuenta de terceros, todo tipo de actos y contratos necesarios o conducentes al desarrollo de su objeto.
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Administracion

Directorio

Srs.

Baltazar Sanchez Guzman,, Presidente
Roberto de Andraca Barbas, Director
Alfonso Swett Saavedra, Director
Hernan Somerville Senn, Director
Ejecutivo

Sr. Juan Antonio Alvarez Avendano, Gerente General

P.O.R.T. INTERNATIONAL N.V.

Sociedad establecida en Curazao el 16 de noviembre de 1992. Durante el afio 1996 y por disposicién de los accionistas de la sociedad se materializo la reduccién
de capital de ésta.

El capital de la sociedad quedé reducido a US$ 6.000.- dividido en 6.000 acciones a diciembre de 1996 fecha desde la cual no ha sufrido modificaciones. La
propiedad pertenece en partes iguales a INVERCAP S.A. y Forinvest A.G. (Suiza).

Objeto Social
= Colocar sus fondos en valores, tales como acciones y otros certificados de participacion en beneficios y bonos, asi como en otros titulos de crédito productivos
de interés, bajo cualquier nombre y en cualquier forma que sea, tomar dinero prestado y emitir los correspondientes titulos de deuda, asi como dar dinero

prestado y dar garantia de cualquier forma que sea, tanto en favor de la sociedad como en favor de terceros.

= Adquirir los productos que resulten de la enajenacion o de la cesién del derecho para hacer uso de derechos de autor, patentes, modelos, procedimientos
secretos o férmulas, marcas comerciales y asuntos similares.

= Regalias, incluyendo rentas derivadas de peliculas o del uso de instalaciones industriales, comerciales o cientificas, asi como de la explotacion de cualquier
mina o cantera o de cualquier otro recurso natural y otros bienes raices.

= Retribuciones por la prestacion de servicios técnicos.

= Adquirir, poseer, enajenar, administrar y desarrollar bienes raices y/o cualquier derecho o interés en bienes raices y participar en cualquier otra empresa o
sociedad con objeto similar o afan.

= Dar en arrendamiento, dar en locacion, hipotecar o en general gravar bienes raices y cualquier derecho o interés en bienes raices.

= Negociar, incluyendo el comercio al por mayor, el comercio intermediario y el comercio a plazos, asi como la importacion y exportacion, en materias primas,
minerales, metales, materias organicas, productos semielaborados y productos finales de cualquier indole y bajo cualquier nombre que sea.

= Participacién en otras empresas y sociedades.

Administracion

Directorio

Srs.

Eduardo Frei Bolivar, Presidente
Jorge Pérez Cueto, Director
Julian Sanchez del Valle, Director

Eugenio Guzman Espinosa, Director
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