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MENSAJE A LOS SENORES ACCIONISTAS

Seiiores Accionistas:

Durante el ejercicio 2014 INVERCAP S.A. registr6 una utilidad de US$ 16,2 millones que se compara
con US$ 55,0 millones obtenidos el afio anterior.

A su vez las compafifas en las cuales INVERCAP S.A. tiene su inversion, esto es CAP SA.y
NOVACERO S.A. registraron utilidades de US$ 55,5 millones y US$ 1,7 millones y en tanto que EPA
S.A. present6 una pérdida de US$ 0,7 millones.

En el caso de CAP S.A. su negocio de mineral de hierro se vio afectado por una fuerte desaceleracion
de la economia china y un continuo crecimiento de la oferta mundial, al igual que lo sucedido a
casi todos los commodities, y que en el caso especffico de CAP Mineria se tradujo en una reduccién
del precio de venta de 35%, mientras que el tonelaje despachado aumenté un 7,2%, debido a
la calidad de nuestros minerales magnéticos y a la puesta en marcha del yacimiento Cerro Negro
Norte.

En los actuales niveles de precios la mayoria de los productores chinos de mineral de hierro estan
produciendo a pérdida y recibiendo subsidios por parte del gobierno con efectos negativos en
este mercado.

En estas circunstancias CAP Mineria presentd una utilidad de US$ 113 millones que se compara
con US$ 402 millones del afio anterior.

En su negocio sidertrgico CAP Acero continu6 avanzando en su proceso de restructuracion,
lo que le ha permitido lograr importantes mejoras de eficiencia de caracter permanente y muy
necesarias para la continuidad de sus operaciones, considerando la compleja situacion que afecta
a las empresas siderurgicas en todo el mundo. Adicionalmente ha logrado recuperar importantes
excedentes de caja por US$ 53 millones y tener un EBITDA positivo de US$ 13,7 millones anuales.

Por otra parte la compafiia se ve afectada por factores de caracter més estructurales y permanentes
tales como los costos de la energia eléctrica, la oferta distorsionada de productos sidertrgicos
importados a precios bajos, las restricciones a las importaciones siderdrgicas existentes en la
region y otros paises, que desvia el flujo de productos de acero hacia Chile, todo lo cual requiere
de una accion conjunta con vision de largo plazo, teniendo en cuenta el nivel de industrializacion
que presenta el pais.




En estas condiciones CAP Acero registré una
pérdida de US$ 27 millones que se compara
con una pérdida de US$ 59,5 millones del afio
anterior.

En relacion a NOVACERO S.A. en sociedad con
CAP SA. en el negocio de procesamiento de
acero, que incluye a empresas como CINTAC
S.A. y sus filiales en Chile, TUPEMESA en Pert
e INTASA en Argentina, present6 una utilidad
de US$ 1,7 millones que se compara con 0,4
millones registrados en 2013. Estos negocios
mostraron en Chile una tendencia descendente
de volimenes, precios y resultados, en tanto
en Peri aumentaron significativamente los
volimenes vendidos de acuerdo a lo planificado
por la empresa.

En cuanto a EPA S.A. empresa subsidiaria de
generacion eléctrica en centrales de pasada con
el 69% de la propiedad, presentd resultados
econémicos muy positivos en sus centrales en
funcionamiento, esto es CHP La Arena y CHP
Cuchildeo de 7,5 MWH en conjunto con EBITDA
de US$ 2,5 millones y utilidades por US$ 1,2
millones.

Paralelamente la empresa sigui6 con el
desarrollo de sus proyectos obteniendo
durante el ejercicio la aprobacién ambiental
del proyecto CHP Perquilauquén de 17,3 MW el
cual iniciard su construccion en 2015. También
cuenta con la aprobacion ambiental y permiso
de construccién para el proyecto Florin | de 10
MW y esta en proceso de consulta ambiental

y de las comunidades por el proyecto Florin |l
de 14 MW.

Ademas se ha avanzado positivamente en la
confeccion y revision del estudio de impacto
ambiental del proyecto CHP Epril de 20 MW.

Es asi como EPA S.A. ha agregado anualmente
una cantidad importante de nuevos proyectos
de generacién y transmisién y esta siendo un
actor relevante en el mercado de generacién
de energias renovables no convencionales.

Durante el ejercicio la sociedad matriz EPA S.A.
registro pérdidas por US$ 0,7 millones las que
comprenden sus gastos de administracion,
incluidos los proyectos y la consolidacién
de sus filiales que se comparan con US$ 0,5
millones del afio anterior.

Como ha sido su politica durante el afio 2014
se distribuyeron a los accionistas de INVERCAP
S.A US$ 21,4 millones en dividendos que se
comparan con US$ 47,9 millones entregados
el afio anterior.

En cuanto al endeudamiento bancario este
alcanz6 a US$ 67,7 millones a nivel consolidado
de los cuales US$ 23,9 millones corresponden
aEPASA.

En relacion a las perspectivas para la sociedad
estamos confiados que este periodo de poco
crecimiento de la demanda mundial, sobreoferta
de materias primas y desaceleracion de la
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inversion a nivel global y local, sera superado
exitosamente por las empresas en que tenemos
nuestras inversiones las que junto con el
desarrollo de nuestros negocios eléctricos
le permitiran a INVERCAP S.A. continuar en la
senda del crecimiento y agregacion de valor.

Finalmente quisiera agradecer a todos nuestros
colaboradores, accionistas, proveedores y
financistas por el constante apoyo recibido y
comprometer como siempre nuestro maximo
esfuerzo en la coyuntura actual.

K

Roberto de Andraca B.
Presidente
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¢ INVERCAP SA.

31,32% CAPSA. —|: 99,9% Compafiia Sidertrgica Huachipato S.A.
75,0% Compaiiia Minera del Pacifico S.A.

52,68% 57,79%

47,32% NOVACERO SA. 30,56% Intasa SA.
50,93% Cintac SA.

69,15% ENERGIA DE LA PATAGONIA Y AYSEN S.A. —— 100,0% Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA.
—— 100,0% Empresa Eléctrica Florin SpA.

— 100,0% Empresa Eléctrica Chaica SpA.
—— 100,0% Empresa Eléctrica La Arena SpA.

— 100,0% Empresa Eléctrica Epril SpA.
99,51% INMOBILIARIA Y CONSTRUCTORA SAN VICENTE LTDA. ——— 100.0%
]

99,94% COMPANIA NAVIERA SANTA FE LTDA.

Empresa Eléctrica Perquilauquén SpA.

—— 100,0% Empresa Eléctrica Perquilauquén Medio SpA.
100,0% Empresa Eléctrica San Victor SpA.
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RESENA 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 compafiia
en tres sociedades independientes, una de
las cuales es INVERCAP S.A.. Como resultado
de la division, INVERCAP S.A. recibe activos
en las dreas sidertrgica, 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 compafifa.

1995 Se inicia el proceso de consolidacion y
concentracién de la compafifa.

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 drea 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 procedié 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 afio 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 fusién de esa compaiifa
con Compac SA. generando un resultado
positivo de US$ 20,2 millones.

1996 INVERCAP SA. consolida sus
inversiones, directas e indirectas, en las areas
de produccion, 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 SA., en la cual
INVERCAP S.A. participa con un 35%, comienza
su proceso de reestructuracion por medio de
la division en cuatro sociedades, quedando
radicada la inversion de INVERCAP S.A. sélo
en una nueva sociedad denominada ECSA
Industrial con el 45,0% de participacion.

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

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
Sidertrgica Argentina SIDERAR SA.LC. Esta
transaccion significé 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 inversién 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.

Sl V'
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1998 INVERCAP SA. se  convierte
definitivamente en el principal accionista
individual y controlador de CAP S.A., con un
28,2% de participacion.

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

Como consecuencia de la crisis asitica se inicia
un proceso de racionalizacion en las empresas
en las que INVERCAP S.A. tiene sus inversiones
y ademas se completé 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 afio se procede a la adquisicion
de una unidad de negocios orientada a la
fabricacién de tubos y perfiles para Cintac S.A. y
otra destinada al procesamiento y distribucién
de acero para Centroacero SA. las que
permitiran consolidar las operaciones de estas
compaiifas en el pais. ECSA Industrial S.A., en
la cual INVERCAP S.A. participa con un 45%,
materializé las negociaciones sostenidas con el
grupo mexicano IMSA para la venta de Tecno
Steel a Ipac S.A.

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

2000 INVERCAP SA. junto a CAP SAA. pasa a
tomar el control del 61,96% de las acciones
de CINTACS.A.

En el mes de Agosto Invercap toma el control
de Cintac SAA., 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, cafierfas 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
siderurgica 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., llevé a la Compafifa a hacer
frente a las dificultades por las que atravesaba
la industria siderdrgica mundial, mejorando
notoriamente los resultados del ejercicio 2002.

Por otra parte, en el mes de septiembre
se aprob¢ la division de CINTAC S.A. en dos
compafifas; CINTAC SA. que continla las
operaciones en Chile y Per, 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 recuperacién del mercado siderurgico internacional, los
precios del acero presentaron alzas significativas, lo que junto a las favorables tasas de
interés significd 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 compaiiia durante los meses
de diciembre 2003 y enero 2004, elevando su participacion al 31,24%.

2004 INVERCAP S.A. obtiene nivel récord de
utilidades.

Los resultados consolidados de INVERCAP
S.AA. durante el presente ejercicio alcanzaron
a US$42,4 millones, los mas altos registrados
en la historia de la compafiia 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 SA. continda
incrementando su participacion en CAP SA.
llegando a poseer el 31,32% de su propiedad.

2005 Valor histérico registrado en Dividendos
de INVERCAP S.A.

Por segundo afio 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 relacion al periodo
anterior.

El Directorio decidi6 incrementar el reparto de
dividendo provisorio aprobado por la Junta de
Accionistas en abril de 2005, lo cual signific
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 afio alcanzd a més de US$29,1
millones, la més alta registrada en la historia de
la compafifa, equivalentes a $109 por accion.




RESENA HISTORICA

2006 Consolidacion del area de procesamiento

de acero.

Por su parte la inversion en CINTAC SA., 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
SA. y en agosto de CENTROACERO SA, 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 SA. No
obstante lo anterior no se altera ni el control
de NOVACERO S.A. ni el de 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 compafia. Estos resultados han
sido claramente valorados por el mercado
bursatil local, liderando la accion de INVERCAP
S.A. los retornos del IPSA durante el afio.

Con el objeto de proyectarse al desarrollo del
pais INVERCAP S.A. continué durante el afio
con la puesta en marcha de su filial EPA SA.,
empresa dedicadaala construccion de centrales
hidroeléctricas de pasada de tamafio mediano
que le permitirdn a la compafia disponer de
generacion propia de energia eléctrica. Las
actividades se iniciaron con la construccion y
operacion de una central de 800 kw en el Rio
Cuchildeo localidad de Hornopiren, X Region y
continuaran durante el afio con la construccion
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 de la
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 afio comenzaron
a verse afectados los resultados econémicos
de sus inversiones producto de la fuerte
crisis financiera que se origind 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 FEfectos de la crisis
internacional.

financiera

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
compafiias.

INVERCAP S.A. continud con su politica de
distribuir a sus accionistas la totalidad de los
dividendos recibidos de CAP S.A. lo que significo
repartir US$28,5 millones, equivalentes a
US$0,19 por accion, a pesar de las pérdidas
registradas en el ejercicio.

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
€conomicos.

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

2011 Los mejores resultados de su historia.

Contintia la tendencia alcista de los precios y
demanda de mineral de hierro que llevan tanto
a CAP S.A. como a INVERCAP S.A., ha obtener
los mejores resultados de su historia.

Alza de los precios de venta y tonelajes
despachados  del mineral de hierro
durante 2011 ascienden a 26,2% y 12,3%
respectivamente y  produce  excelentes
resultados de Compafifa Minera del Pacifico S.A.
de propiedad del 75% de CAP S.A.
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2012 Despachos a plena capacidad de
minerales de hierro y acero y disminuciones de
precios de ventas.

Record de despachos de minerales de hierro de
12,5 millones de toneladas y de acero de 1,1
millones de toneladas junto a menores precios
de 26,1% y 8,2% respectivamente, reducen
las utilidades de CAP S.A. en este ejercicio a
US$230,8 millones comparados con US$ 441,6
millones del afio anterior.

2013 ContinGla el buen nivel de precios,
ventas y utilidades de CAP Mineria. Replanteo
estratégico de CAP Acero disminucion de
produccién y focalizacién en la produccién de
barras.

Con 12,3 millones de toneladas despachadas,
incrementos de 1,7% en los precios de ventas
se registraron utilidades por US$ 402 millones
en CAP Mineria.

En junio de 2013 el Directorio de CAP decidié
focalizar su operacién en la fabricacion de
barras para la construccion y molienda
deteniendo temporalmente las lineas de
fabricacion de productos planos y la operacion
de uno de sus Altos Hornos.

2014 Desaceleracién de la economia China y
sobreoferta mundial afecta los precios de casi
todos los commodities.

Se produce una baja de 35,0% en el precio
de venta de nuestros minerales de hierro y
en menor medida de los productos de acero,
afectando los resultados de CAP S.A. los cuales
disminuyen un 70% a US$ 55,5 millones e
impactan negativamente los resultados de
INVERCAP que también disminuyen un 71% a
US$ 16,2 millones.




ACTIVIDADES
Y NEGOCIOS

CAP SA. (www.cap.cl)
NOVACERO S.A.
ENERGIA DE LA PATAGONIA Y AYSEN - EPA S.A. FILIALES (www.epasa.cl)
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ACTIVIDADES Y NEGOCIOS
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INVERCAP S.A. concentra sus inversiones en
los negocios mineros — siderdrgicos en CAP
S.A., transformacion de acero en CINTACS.A. e
INTASA S.A. a través de NOVACERO S.A., y enlos
negocios eléctricos a través de su subsidiaria
EPASA.

Los riesgos de las actividades de INVERCAP S.A.
son los propios de los negocios internacionales
de mineral de hierro y siderdrgicos, de las
actividades de produccion y transformacion de
acero en el mercado local como también el de
los negocios de construccién y operacion en
Chile de centrales hidroeléctricas de pasada de
tamafio medio.

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

Empresa holding minero-siderirgica y de
procesamiento de acero ubicada en Chile con
operaciones internacionales en Asia Pacffico,
Medio Oriente, Latino América y Chile.

Componen principalmente esta empresa Compafiia
Minera del Pacffico(www.capminera.cl), Compaiifa
Siderrgica  Huachipato  (www.capacero.cl),
CINTAC SA. (www.cintac.cl) e INTASA (www.
intasa.cl)

Durante el ejercicio 2014 registré una utilidad
de US$ 55,5 millones que se compara con US$
183,2 millones obtenidos el afio anterior.




NOVACERO S.A.

Sociedad cerrada holding con una participacion
de CAP SA. de 52,68% y de 47,32% de
INVERCAP S.A. A su vez controla el 50,93% de
CINTACS.A. y el 30,56% de INTASA S.A.

Durante el ejercicio 2014 registré una utilidad
de US$ 1,7 millones que se compara con US$
0,4 millones del afio anterior.

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

Empresa filial de INVERCAP, constituida con el
objeto de generar energia limpia a través de
centrales hidroeléctricas de pasada ubicadas
preferentemente en la zona sur de Chile y de
ésta manera contribuir al desarrollo sustentable
de Chile.

EPA tiene dos centrales hidroeléctricas de
pasada (CHP) en funcionamiento; la primera
de ellas la CHP La Arena, conforme a lo
declarado en el ejercicio 2013, fue ampliada
mediante la instalacién de una segunda unidad
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de generacién homogénea a la ya existente, la
que comenzé sus operaciones en el mes de
octubre del afio 2014. Con esta nueva unidad,
la capacidad instalada total de la central La
Arena ascendié a 6,8 MW.

Durante el afio 2014, la CHP La Arena registré
una produccion de 18,1 GWh, siendo éste
valor un 6,4% mayor a un afio esperado, si
bien en el afio recién pasado se registraron
un 20% menos de precipitaciones que un afio
promedio, la instalacion de la segunda unidad
explica el aumento de la produccién. Por su
parte, la central presentd un EBITDA de US$
1,9 millones y una utilidad neta de US$ 0,8
millones en el ejercicio del afio 2014.




ACTIVIDADES Y NEGOCIOS

La segunda central en funcionamiento es la CHP
Cuchildeo. Durante el afio 2014 su operacién
se desarroll¢ sin inconvenientes alcanzando un
nivel de produccion de 5,3 GWh, valor 4% menor
a la generacion registrada en el afio 2013 y
un 2% inferior a la generacion anual esperada
para la central. La disminucion en la generacion
reconocida se explica principalmente por la
menor disponibilidad hidrica en el rio Cuchildeo.
Por su parte, la central presentd un EBITDA de
US$ 0,6 millones y una utilidad neta de US$ 0,4
millones en el ejercicio del afio 2014.

El afio 2014 fue un afio de gran dinamismo
en el sector eléctrico de nuestro pais, fuimos
testigos de la participacion masiva de energias
renovables en el proceso de licitacion de las
distribuidoras de Chile, a precios competitivos,
adjudicandose importantes bloques de energia
a este tipo de fuentes.

Por su parte, los altos precios de la energia
registrados, asociados a la menor oferta de
energia eficiente disponible en el sistema, han
llevado a que el sector energético se encuentre
dentro de los sectores con mayor inversion
proyectada en nuestro pais. Lo que presenta
grandes oportunidades para sus participantes.

Sin perjuicio de lo ya sefialado, el escenario
para desarrollar este tipo de proyectos se
complejiza cada dia mas. En este sentido hemos
visto la voluntad del gobierno, a través de su
ministerio de energia, de revertir esta situacion,
planteando importantes reformas al sector.
Sin embargo, es necesaria una conviccién y
definiciones aun mayores, para superar las

vallas que amenazan el desarrollo de centrales
de generacién. Hoy por ejemplo, vemos una
importante limitacion en los sistemas de
transporte de energia eléctrica, que requiere
de una planificacion gubernamental a largo
plazo y de una ejecucién efectiva, no sélo en
el sistema de transmision troncal, sino también
en las denominadas “lineas transversales” que
conectan los sectores donde existe el potencial
de generacion y el sistema troncal. Asimismo, la
creciente oposicion de diversos sectores de la
poblacién requieren que el gobierno promueva
la inversion y dé garantias a la ciudadania de
que las instituciones encargadas de otorgar
los permisos ambientales y sectoriales, son
rigurosas, confiables y que acttian conforme a
la ley. Esto permitira crear un ambiente positivo
para desarrollar nuevos y mas eficientes



proyectos de generacion, con riesgos acotados
que no impliquen un costo considerable en los
presupuestos de ejecucion.

Siguiendo su estrategia de largo plazo, de
desarrollar, construir y operar a lo menos
300 MW de potencia instalada en centrales
hidroeléctrica de pasada, EPA S.A. continud
con el desarrollo de sus proyectos en
cartera. Durante el afio 2014, se obtuvo
la aprobacién ambiental del proyecto CHP
Perquilauquén de capacidad instalada 17,3
MW, del cual se ha programado el inicio de
construccion para mediados del afio 2015. Se
han respondido las consultas de la autoridad
ambiental y continuado con los procesos de
consulta indigena en el marco de la evaluacion
ambiental de los proyectos Florin Il y IIl de

18 MW de potencia conjunta. Se ha avanzado
positivamente en la confeccion y revision del
estudio de impacto ambiental del proyecto CHP
Epril de 20 MW.

Se adquirio el proyecto CHP Perquilauquén
Medio de potencia instalada estimada en 29
MW y se ha iniciado su desarrollo desde la
etapa conceptual. El portafolio de proyectos de
EPA S.A. considera actualmente; 13 proyectos
por un total de 180 MW de capacidad instalada
en diferentes etapas de desarrollo.

Al cierre del ejercicio 2014, la sociedad matriz
EPA S.A. registro pérdidas por US$ 0,7 millones,
cuyo valor corresponde a sus gastos de
administracion y la consolidacion del resultado
de sus filiales.
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Actividad Financiera

En 2014 la compafiia matriz registro ingresos
de caja por US$23,1 millones de los cuales
US$21,4 millones provienen de los dividendos
recibidos de CAP SA.; US$0,14 millones
de Cintac S.AA. a través de Novacero SA. y
US$1,56 millones de otros ingresos por otras
inversiones y recuperacién de impuestos. A
nivel de resultados, los ingresos consolidados
en 2014 alcanzaron a US$3,4 millones versus
los US$3,5 millones en 2013.

Respecto de los egresos en 2014 Invercap
S.AA. pagd a sus accionistas por concepto de
dividendos US$21,4 millones, cancelé gastos
financieros por US$1,5 millones producto de
sus obligaciones bancarias y destind US$2,2
millones para gastos operacionales propios
de la sociedad. Durante el ejercicio no se
efectuaron amortizaciones de capital.

En relacion a las actividades desarrolladas por
el Grupo EPA SAA, las centrales en operacién
Cuchildeo y La Arena generaron ingresos
por venta de US$3,1 millones y un EBITDA
de US$2,5 millones. En materia de politica
de endeudamiento la sociedad Energia de
la Patagonia y Aysén S.A. ha establecido
financiar la construccion de sus centrales a
través de la modalidad de Project Finance y
para ello ha estado evaluando alternativas de
financiamiento a largo plazo con la banca local
y extranjera.

El endeudamiento financiero bruto consolidado
de la compaiifa alcanzo a US$67,7 millones
del cual US$23,9 millones corresponden a sus
filiales eléctricas y el endeudamiento financiero
neto a US$43,8 millones. La sociedad mantiene
una estructura de financiamiento que 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 23% de ellos se encuentran pactados
en moneda local y el 76% en moneda délares
americanos.

En 2014 la sociedad vy filiales alcanzé una
ganancia de US$16,2 millones y una utilidad
liquida distribuible ascendente a US$19,7
millones. Conforme a la politica de dividendos
vigente de la sociedad, es decir repartir como
minimo de la totalidad de los dividendos que
INVERCAP S.A. reciba de CAP SA. por su
participacion del 31,32% en la propiedad de
CAP S.A., corresponde repartir con cargo el
ejercicio 2014 la suma de US$10,3 millones.

En relacion a la politica de inversiones vigente,
la sociedad continué su plan de inversiones
en la construccién y operacién de centrales
hidroeléctricas de pasada a través de sus
filiales eléctricas. Consecuente con esta
politica, continué avanzando con los estudios
de ingenierfa de los proyectos, Florin, Chaica,
San Victor, Perquilauquén Bajo y Medio y Epril
entre otros. En el mes de septiembre de 2014
el Servicio de Evaluacion Ambiental aprobd el
Proyecto Central de Pasada Perquilauquen a
través de la Resolucion Exenta N° 0851/2014,
entendiéndose por ésta Ultima, la Resolucion
de Calificacion Ambiental favorable (RCA).
Con la obtencién de esta aprobacion durante
los meses siguientes se inicid el proceso de
adjudicaremos del contrato de obra civiles y
compras de equipo con el objeto de iniciar obras
durante el afio 2015. Finalmente en diciembre
de 2014, Empresa Eléctrica Perquilauquen
Medio Spa, sociedad filial de EPA S.A. suscribi6
un contrato de Usufructo de Derechos de
Aprovechamiento de Agua no consuntivos
con la sociedad SWISS HYDRO S.A .los que le
permitirdn a Empresa Eléctrica Perquilauquen
Medio SpA (EEPM) desarrollar una o varias
centrales hidroeléctricas en la comuna de
Parral, Provincia de Linares, Region del Maule,
ubicadas en la cuenca del rio Perquilauquén
acorde con la politica de inversiones, en

Junta Extraordinaria de Directorio de EPA S.A
celebrada en noviembre de 2014, se aprob6
aumentar el capital social de MUS$14.307
a MUS$21.381 mediante la emision de 400
acciones serie A. Dicho aumento fue suscrito y
pagado en el plazo acordado por Invercap S.A.,
adquiriendo 264 acciones por MUS$4.244, no
siendo suscritas ni pagadas las restante 176
acciones de este aumento. Finalmente al 31
de diciembre de 2014, el capital suscrito y
pagado de Energia de la Patagonia y Aysén S.A
alcanza la suma de MUS$18.552 compuesto
por 120 acciones serie B y 1.034 acciones
serie A. Invercap S.A. es titular de 120 acciones
serie B y 678 acciones serie A equivalentes al
69,2% del capital e Inversiones Bec del 30,8%
restante con 356 acciones serie A.

Al término del ejercicio el endeudamiento
bancario de la matriz y filiales, medido por la
relacion deuda bancaria a patrimonio bursatil
de la compaiifa alcanzé al 35% de esta. Los
activos totales consolidados alcanzaron a
US$682 millones en 2014,

Factores de Riesgo

Los principales riesgos de mercado a los que
estd expuesto el Invercap y filiales son los
siguientes:

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 ddlar estadounidense,
principalmente pesos chilenos, resultando las
mismas poco significativas en razén de que la
moneda funcional de la Sociedad es el dodlar
estadounidense.

Tasa de interés: Lla estructura de
financiamiento de Invercap SA. y filiales
considera una mezcla de fuentes de fondos



afectos a tasa fija y tasa variable. La porcion del financiamiento afecto
a tasa de interés variable, usualmente consistente en la tasa flotante
LIBO o TAB de 3 6 6 meses mds un margen, expone a la Sociedad a
cambios en sus gastos financieros en el escenario de fluctuaciones de
la tasa LIBO o TAB.

Riesgo de mercado: Es la posibilidad de que la fluctuacion de
variables de mercado tales como tasas de interés, tipo de cambio,
tarifas eléctricas, etc., produzcan pérdidas econdmicas debido a la
desvalorizacién de flujos o activos o a la valorizacién de pasivos, debido
a la nominacion o indexacion de éstos a dichas variables.

Las politicas en la administracion de estos riesgos son establecidas
por la Sociedad. Esta define estrategias especificas en funcién de los
andlisis periédicos de tendencias de las variables que inciden en los
niveles de tipo de cambio e interés.

Total activos
MUS$

800.000
700.000

701.749

2012 2013 2014

Ganancia

MUSS
100.000

75.000

Ingresos Consolidados

Endeudamiento Financiero Neto

Endeudamiento Financiero Bruto

58.253 58.710 67.733

2012 2013

2014
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Inversiones y Activos Intangibles

- Inversiones

El importe neto en infraestructura, equipamiento y obras en curso, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, alcanza a la suma de US$ 23,2 millones y US$ 22,8 millones respectivamente, montos que
se asocian directamente con las actividades de operacién y desarrollo de EPA SA. y filiales. Su
detalle es el siguiente:

Cuenta Estado Central o Proyecto 2014 2013
MUS$ MUS$

Infraestructura  Ejecutada La Arena y Cuchildeo 10.717 5.480

Equipamiento Ejecutada La Arena y Cuchildeo 7.117 12.883

Obras en EPA, Chaica, Florin, Epril,

Curso(1) AL Perquilauquén y San Victor 5347 4418

(1) Los valores indicados para las obras en curso corresponden principalmente a estudios basicos
de especialidades, ingenieria, estudios ambientales, legales y otros para los proyectos de centrales
hidroeléctricas de pasada de EPA S.A. y filiales.

- Activos Intangibles
A continuacion se detallan los activos intangibles y la sociedad titular a la que corresponden:

Propietario Localizacion Activo Intangible Plazo de Vigencia Valor Bruto

Geografica MUS$
EPASA. XI Region Servidumbre Indefinido 498
Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA X Region Servidumbre y derechos de agua Indefinido 423
Empresa Eléctrica La Arena SpA X Regién Servidumbre y derechos de agua Indefinido 298
Empresa Eléctrica Chaica SpA X Region Servidumbre y derechos de agua Indefinido 296
Empresa Eléctrica Florin SpA XIV Region Derechos de agua Indefinido 1.954
Empresa Eléctrica Epril SpA XI Region Derechos de agua Indefinido 345
Empresa Eléctrica Perquilauquén SpA VIl Regién Derechos de agua Indefinido 534
Empresa Eléctrica San Victor SpA XI Region Derechos de agua Indefinido 63
Empresa Eléctrica Perquilauquén Medio SpA VIl Regién Derechos de agua Indefinido 4.521
Totales 8.932




Propiedad de Invercap S.A.

A continuacion se detallan los 12 principales accionistas de la sociedad al 31 de diciembre de
2014.

Accionistas Cantidad acciones  Participacion en capital (%)
Inversiones Hierro Viejo Ltda. (*) 57.892.263 38,74
Fundacion CAP 14.208.911 9,51
Lacerta S.A. 13.279.035 8,39
Syracuse S.A. 8.065.678 5,40
Goran S.A. 7.455.990 4,99
Inversiones Ultraterra Ltda 6.278.158 4,20
South Pacific Investments S.A. 3.980.441 2,66
Hanstan International Corp 3.818.285 2,55
Mitsubishi Corporation 3.452.450 2,31
Systron Capital S.A. 2.686.556 1,80
Inversiones Analytica Investments Ltda 2.686.556 1,80
Inversiones Mitzushiro Tooshi Kaisha Ltda. 2.686.555 1,80
Otros accionistas 22.957.234 15,36
’ 149.448.112 100,00

|
(*) Acciones transferidas a INVERSIONES HIERRO VIEJO LTDA. No constituye compra/venta.

El total de accionistas de INVERCAP S.A. al 31 de diciembre de 2014, cuenta con 3.293 accionistas.
Durante el ejercicio no hubo cambios de mayor importancia en la propiedad de compafifa.

Invercap S.A., de acuerdo con la definicion dada en el Titulo XV de la Ley N°18.045, no tiene
controlador. Solamente Inversiones Hierro Viejo Ltda. es titular de méas del 10% del capital social
de Invercap S.A., con un 38,74% de su capital accionario, sociedad vinculada al empresario Sr.
Juan Rassmuss Echecopar, Rut 4.660.524-1. Vinculadas al mismo empresario, la sociedad Minera
e Industrial Quimpro Ltda. con el 0,03%.
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De acuerdo a lo requerido en el literal b), del numeral iii), letra c), del punto 5) de la Norma
de Caracter General se indica a continuacion el porcentaje de participacion de los ejecutivos
principales y directores de la sociedad.

Nombre Cargo Participacion en Participacionen  (*)
Invercap Sociedades
Directa Indirecta
ROBERTO DE ANDRACA BARBAS Presidente = 1,034% 38,83% (2)
0,053% 12,94% (1)
EDDIE NAVARRETE CERDA Vicepresidente 0,417% 0,140% 34,00% (1)

FERNANDO HARAMBILLET ALONSO  Director - - -
GUILLERMO BRUNA CONTRERAS Director - s -

MARCELO ROZAS LOPEZ Director - - -
JUAN RASSMUSS RAIER Director - - -
FERNANDO L. REITICH Director - - -
JORGE PEREZ CUETO Gerente General - - -
ALEJANDRA ZARATE ROJAS Ejecutivo Principal - - -

(*)  Sociedad Numero de acciones en Invercap

(1) Argenta Capital S.A. 614.900

(2)  South Pacific Investment S.A. 3.980.441




Transacciones de Accionistas Mayoritarios

Las transacciones en los periodos 2014 y 2013 de accionistas mayoritarios, directores, gerente

general, gerentes liquidadores y otras personas naturales o juridicas relacionadas fueron:

Compras Ventas
Rut Nombre Relacion con la N° Monto N° Monto Tipo
Sociedad Acciones Transado Acciones Transado
Pesos Pesos

2014

96.627.480-8  SOUTH PACIFIC INVESTMENTS SA. Presidente 46.958 73.430.420 Inversion Financiera
76.469.070-2 KO INVESTMENTS LTDA. Hijo del Presidente 4,000 7.495.400 Inversion Financiera
96.814.430-8  INVERSIONES NOCEDAL SA. Accionista Mayoritario 37.564 68.716.302  Inversion Financiera
2013

96.627.480-8  SOUTH PACIFIC INVESTMENTS SA. Presidente 68.412  187.996.670 Inversion Financiera
96.530.430-4  INVERSIONES AEGIS CHILE SA. Accionista Mayoritario 277.723 827.050.512  Inversion Financiera
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La estadistica trimestral de la informacion bursatil de los Gltimos tres afios es:

Periodo N° Acciones Monto Transado Valor Promedio
(miles de acciones) (miles de pesos) (Pesos por Accién)

2014

Ene-Mar 168 308.505 1.841
Abr-Jun 120 231.851 1.937
Jul-Sep 123 195.414 1.590
Oct-Dic 151 141.003 933

2013

Ene-Mar 144 536.476 3.715
Abr-Jun 441 1.432.934 3.249
Jul-Sep 278 715.396 2.573
Oct-Dic 236 522.937 2.220
2012

Ene-Mar 103 488.445 4.762
Abr-Jun 459 2.148.502 4.681
Jul-Sep 231 935.126 4.052
Oct-Dic 385 1.431.521 3.715
Jul-Sep 143 812.212 5.662
Oct-Dic 824 3.440.039 4173

Las cifras expuestas no consideran las transacciones de acciones en poder del Depésito Central de
Valores.
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Se presenta a continuacion el comportamiento del precio de la accién INVERCAP S.A. en la Bolsa
de Comercio de Santiago respecto al IPSA por el periodo 2014y 2013.

Comparacion entre precio accion INVERCAP e IPSA

o= |NVERCAP

= IPSA

o
o

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 ademés facultar al Directorio para que este, si asf 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.

Por otra parte, es propdsito exponer a la Junta Ordinaria de Accionistas a efectuarse en 2016, de
producirse utilidades en el ejercicio 2015, mantener la Politica de Dividendos actual.
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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:

(alidad del Dividendo Niumero del Dividendo Afio de Pago Valor por accién
Provisorio N° 58 2015 $ 15,66
Adicional N° 57 2014 $ 15,66
Adicional N° 56 2014 $17,17
Definitivo N° 55 2014 $ 23,49
Provisorio N° 54 2013 $23,49
Provisorio N° 53 2013 $31,32
Provisorio N° 52 2013 $12,86
Definitivo Adicional N° 51 2013 $18,46
Definitivo N° 50 2013 $46,98
Provisorio N° 49 2013 $46,98
Provisorio N° 48 2012 $46,98
Definitivo Adicional N° 47 2012 $46,98
Definitivo Adicional N° 46 2012 $ 46,98
Definitivo N° 45 2012 $46,98
Provisorio N° 44 2012 $ 46,98
Provisorio N° 43 2011 $ 46,98
Provisorio N° 42 2011 $17,20
Definitivo Adicional N° 41 2011 $29,78
Definitivo N° 40 2011 $37,58
Provisorio N° 39 2011 $31,32
Provisorio N° 38 2010 $31,32
Provisorio N° 37 2010 $23,49
Definitivo/Eventual N° 36 2010 $ 15,66
Definitivo N° 35 2010 $ 15,66
Definitivo N° 34 2009 $ 15,48
Definitivo N° 33 2009 $31,32
Definitivo N° 32 2009 $31,32
Provisorio N° 31 2009 $31,32
Provisorio N° 30 2008 $31,32
Provisorio N° 29 2008 $31,32
Provisorio N° 28 2008 $ 45,92
Provisorio N° 27 2008 $ 25,00
Provisorio N° 26 2007 $ 25,00
Provisorio N° 25 2007 $ 25,00
Definitivo N° 24 2007 $27,09
Provisorio N° 23 2007 $21,92
Provisorio N° 22 2006 $21,92
Provisorio N° 21 2006 $21,92
Definitivo N° 20 2006 $20,63
Provisorio N° 19 2006 $28,19
Provisorio N° 18 2005 $37,58
Provisorio N° 17 2005 $19,76
Definitivo N° 16 2005 $17,82
Definitivo N° 15 2005 $16,91
Provisorio N° 14 2005 $ 16,91
Provisorio N° 13 2004 $ 16,91
Definitivo N° 12 2004 $5,04
Definitivo N°® 11 2004 $2,92
Definitivo N° 10 2004 $4,31
Definitivo N° 9 2003 $0,85
Definitivo N° 8 2003 $1,33
Definitivo N°e 7 2001 $10,16
Definitivo N° 6 2000 $11,27
Definitivo N° 5 1999 $11,00
Definitivo N° 4 1998 $ 18,50
Definitivo N° 3 1997 $21,74
Definitivo N° 2 1996 $22,58

Definitivo Ne 1 1995 $7,79




Directorio

La Sociedad es administrada por un Directorio compuesto por 7 miembros, elegidos por un periodo
3 afios con posibilidad de reeleccion y no contempla directores suplentes.

Sr. Roberto de Andraca Barbas

Sr. Fernando Harambillet Alonso

Presidente
RUT 3.011.487-6
Ingeniero Comercial, chileno

Sr. Eddie Navarrete Cerda

Director
RUT 3.355.079-0
Abogado, chileno

Sr. Marcelo Rozas Lépez

Vicepresidente
RUT 2.598.242-8
Abogado, chileno

Sr. Juan Enrique Rassmuss Raier

Director
RUT 5.319.008-1
Profesor de Filosofia, chileno

Sr. Guillermo Bruna Contreras

Director
RUT 7.410.905-5
Ingeniero Civil, chileno

Sr. Fernando Reitich

Director
RUT 22.832.453-1
Doctor en Matematicas, norteamericano

Director
RUT 4.138.881-1
Abogado, chileno

El Directorio de la sociedad fue designado en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 11 de
abril de 2012 y constituido en sesion de Directorio de fecha 04 de mayo de 2012.
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Comité de Directores

En Sesion de Directorio con fecha 04 de mayo de 2012 se designaron como integrantes del Comité
de Directores independientes a los sefiores Marcelo Rozas Lépez, Guillermo Bruna Contreras y
Fernando Harambillet Alonso. En la misma Sesion se eligié Presidente del Comité al Director al
sefior Fernando Harambillet A. Este Comité se constituyd en sesion de fecha 24 de mayo de 2012.

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
Nombramiento:

Sr. Jorge Pérez Cueto designado en su cargo el 06 Agosto 1999.
Sra. Alejandra Zarate Rojas designada en su cargo el 02 Agosto 2004.




Administracion de Filiales
La administracion de las filiales de la sociedad esté ejercida por las siguientes personas:
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda.

Sra. Alejandra Zarate Rojas
Representante Legal
Ingeniero Comercial

RUT 9.488.265-6

Energia de la Patagonia y Aysén S.A.

Sr. Jorge Feres Elfenbein
Gerente General
Ingeniero Civil Mecanico
RUT 5.485.243-6

Compaiiia 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. 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 2012 y 2013 las sociedades filiales de Invercap S.A. no pagaron remuneracién a
los directores sefialados.



INFORMACION GENERAL

Remuneracion

Remuneracion del Directorio
El detalle de las remuneraciones brutas pagadas en moneda nacional a los sefiores Directores
de INVERCAP S.A., en su equivalente en miles de délares para el afio 2014 y 2013 es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
DIRECTORES Directorio Comité de Total Directorio Comité de Total
(miles de ddlares) Directores Directores
Sr. Roberto de Andraca Barbés 102 - 102 150 - 150
Sr. Eddie Navarrete Cerda 51 - 51 75 - 75
Sr. Fernando Harambillet Alonso 51 13 64 75 14 89
Sr. Juan Rassmuss Raier 51 - 51 75 - 75
Sr. Fernando Reitich 51 - 51 75 - 75
Sr. Marcelo Rozas Lopez 51 13 64 75 14 89
Sr. Guillermo Bruna Contreras 51 13 64 65 14 79
Sr. Sven von Appen Berhmann - - - 10 - 10
TOTAL 408 39 447 600 42 642

Durante el periodo terminado al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Directorio no realizé gastos
por asesorias.

Gerentes

Durante el presente ejercicio, la sociedad Invercap S.A. no canceld 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$ 628.

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 2014, INVERCAP S.A. con sus filiales directa e indirectas tiene una dotacion
total de 29 trabajadores.

EMPRESA Ejecutivos Profesionales Empleados
Invercap S.A. 2 1 4
Empresa Electrica Cuchildeo SpA. - - 5
Empresa Electrica La Arena SpA. - - 6
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. 3 A 1
Total 5 12 16

Del total de trabajadores 5 son ejecutivos, 12 profesionales y 16 empleados calificados que
desarrollan las labores operativas y administrativas de las empresas.

Informacion Legal

Documentos Constitutivos

En Junta extraordinaria de Accionistas de CAP S.A. celebrada el 29 de julio de 1994 se acordo
la division de esa compafifa en tres sociedades, con efecto financiero a contar del 1° de mayo
de 1994.Como consecuencia de lo anterior, se constituyd INVERCAP S.A. con un 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 piblica 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, nimero 14.778, en el Registro de Comercio de Santiago y publicado en el Diario Oficial
nimero 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 o 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, fabricacion,
elaboracién, 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.

MEMORIA INVERCAP 2014

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
N° 18.046 sobre Sociedades Anonimas.
Adicionalmente, la Sociedad y sus filiales deben
observar las normas aplicadas a las actividades
y negocios que cada uno realiza.
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INFORME DEL COMITE

DE DIRECTORES DE GESTION ANUAL ANO 2014

Seiiores Accionistas de Invercap S.A.:

En cumplimiento de las normas aplicables en la especie, por medio de este Informe ponemos en
conocimiento de Uds. las actividades més importantes desarrolladas por el Comité de Directores
de Invercap S.A., en el ejercicio 2014 y los gastos en que se incurrieron.

1. Composicion del Comité de Directores:

En sesion de Directorio de fecha 4 de mayo de 2012, fueron designados sus actuales integrantes,
sefiores Guillermo Bruna C., Marcelo Rozas Lopez y Fernando Harambillet Alonso. En la misma Sesién
se eligio Presidente del Comité al Director sefior Fernando Harambillet Alonso. Posteriormente fue
designada Secretaria la sefiora Alejandra Zarate. El sefior Jorge Pérez C., Gerente General de la
Empresa, fue invitado a todas las sesiones del Comité, a las cuales asistio.

2. Sesiones y acuerdos del Comité:

En el curso del ejercicio ya sefialado, el Comité sesioné normalmente, manteniendo los procedimientos
establecidos en ejercicios anteriores, tanto respecto de informaciones a la administracion superior,
como en dar cuenta de sus acuerdos, sobre asuntos que mas adelante se mencionan.

3. Examen y Pronunciamiento 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 ellos, para su aprobacion.

Asimismo fueron revisadas trimestralmente los Estados Consolidados de Situacién Financiera de
Invercap S.A. y filiales, los correspondientes estados consolidados integrales de resultados, de
cambios en el patrimonio, de flujos de efectivo y andlisis razonado, y acordd por unanimidad
recomendar su aprobacion al Directorio, segln las fechas de cada uno de ellos.

Para ello, el Comité de Directores desarrolld su trabajo en estrecha relacion y coordinacion con la
administracién de la empresa y con los auditores externos Deloitte. El Comité revisé y analizé los
informes de los auditores externos mencionados, a fin de estudiar el Plan de Auditoria, analizar los
estados financieros y sugerencias o recomendaciones de los auditores externos.

El Comité de Directores informé en el plazo establecido al Directorio de la Empresa que, en su
opinion, los Estados Consolidados de Situacion Financiera de Invercap S.A. y filiales, de cambios
en el patrimonio, de flujos de efectivo y andlisis razonado al 31 de diciembre de 2014 que se
presentaria a los sefiores accionistas reflejan razonablemente la situacion financiera de la empresa
y filiales a esa fecha, por lo que recomendé su aprobacion.

4. Examinar los antecedentes relativos a las operaciones a que se refiere el Titulo
KVl de la Ley de Sociedades Anénimas.
Durante el afio 2014 no hubo operaciones de esta naturaleza.



5.Examendesistemas de remuneraciones
y planes de compensaciones a gerentes y
ejecutivos principales.

El Comité de Directores estudié y analizd los
sistemas de remuneraciones de los ejecutivos
principales de la Empresa en los que no
se ha producido cambio alguno. Se revisan
anualmente por el Comité.

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.

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

Ensesion extraordinaria del Comité de Directores
de Invercap S.A., celebrada en marzo de 2014,
con asistencia de los sefiores Directores que
lo integran y el sefior Gerente General, Jorge
Pérez Cueto, y la sefiora Alejandra Zérate
Rojas, Gerente de Administracién y Finanzas,
quien actudé como secretaria de la sesion, el
sefior Gerente General informd que en el mes
de marzo del presente afio, la Sociedad invit
a las firmas Deloitte, Ernst & Young, KPMG y
PricewaterhouseCoopers (PwC) a presentar
sus propuestas para realizar la auditoria de
INVERCAP S.A. y sus filiales durante el ejercicio
2014.

Las propuestas fueron  oportunamente
entregadas, junto a una completa presentacion
de los antecedentes de las firmas oferentes, asi
como del contenido y alcance de los servicios
comprometidos.

El Comité de Directores analizé detalladamente
el informe presentado por la Gerencia
General, el que sefiala que el proceso de
selecciéon se realizd tomando debidamente
en consideracion, entre otros, los siguientes
elementos:

- Experiencia y trayectoria de la firma en
las actividades de negocio realizadas por
INVERCAP S.A. y Filiales;

- Enfoque, organizacion y estructura de las
respectivas auditorfas, y las horas estimadas
para su consecucién y el conjunto de las
empresas a ser auditadas, asi como su
consistencia y coordinacion;

- Numero vy caracteristicas de los
profesionales propuestos para ello;

- Presencia local y respaldo internacional
de la firma, tanto en los paises donde la
Sociedad pueda realizar sus actividades
como en otros donde participa como
demandante de servicios financieros y otros
de importancia; y

- Honorarios profesionales propuestos.

- (apacidad de andlisis y auditoria de
sistemas informaticos claves, como es el
sistema SAP, para efectos de auditoria
financiera.

El Comité, por unanimidad, acordd recomendar
al Directorio la designacion de Deloitte como
auditores externos, basandose en el informe
presentado por la Gerencia General sobre las
propuestas recibidas.

7. Separadamente, el Comité de Directores
revisé detenidamente el “Informe de los
Auditores Externos a la Administracion
de la Empresa”, de 31 de octubre de 2014,
relacionado con el control interno sobre el
proceso de preparacion y presentacion de la
informacion financiera de Invercap S.A., revision
que se efectud caso a caso de los presentados
por los Auditores Externos, y que contempld
una concordancia con tal informe, con la
salvedad de encontrarse varios solucionados a
contar del 1° de enero de 2015.

Adicionalmente reviso la actualizacién de la
NCG 341 de la Superintendencia de Valores
y Sequros relativa a Gobiernos Corporativos
recomendando al Directorio su aprobacion.

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

Conforme con lo acordado en la Junta Ordinaria
de Accionistas de Invercap S.A., cada uno
de los miembros del Comité percibié una
remuneraciéon bruta de 15 UTM mensuales.
Durante el ejercicio, el Comité de Directores
de la Sociedad no incurrié en gastos, ni en
contrataciones externas a honorarios.

9. Propuestas efectuadas por el Comité
al Directorio:

Todas las propuestas efectuadas por el Comité
al Directorio fueron aprobadas por el Directorio.
El presente informe es suscrito por la totalidad
de los miembros del Comité de Directores de
Invercap S.A.

Fernando Harambillet A.
Presidente

Marcelo Rozas L.
Director

A \

Guillermo Bruna C.
Director
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SUSCRIPCION DE LA 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 con el
Gerente General, los cuales declaran que es efectiva toda informacién que en ella se incorpora.

N

Roberto de Andraca Barbas
RUT 3.011.487-6
Presidente

Pyt

Eddie Navarrete Cerda Fernando Harambillet Alonso Fernando Reitich Sloer
RUT 2.598.242-8 RUT 3.355.079-0 RUT 22.832.453-1
Vicepresidente Director Director
/ /
g ,ﬂr
Juan Enrique Rassmuss Raier Guillermo Bruna Contreras Marcelo Rozas Lopez
RUT 7.410.905-5 RUT 4.138.881-1 RUT 5.319.008-1
Director Director Director

Jorge Pérez Cueto

RUT 4.681.059-7
Gerente General
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de ddlares estadounidenses - MUS$)

Notas 31.12.2014 31.12.2013
Ne MUS$ MUS$

ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo 6 2.905 1.763
Otros activos financieros, corrientes 6 598 596
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar neto, corrientes 7 888 744
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 9 12.345 19.060
Activos por impuestos, corrientes 10 2.211 1.685
Total activos corrientes 18.947 23.848
Activos no corrientes:
Otros activos no financieros, no corrientes 1 1.337 979
Inversiones contabilizadas utilizando

el método de la participacion 13 623.524 645.933
Activos intangibles distintos a la plusvalia 14 8.932 3.629
Plusvalia 1.877 1.244
Propiedad, planta y equipo, neto 15 25.257 23.299
Propiedades de inversion 16 1.646 1.931
Activos por impuestos diferidos 17¢c 984 886
Total activos no corrientes 663.557 677.901
TOTAL ACTIVOS 682.504 701.749

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



Estados Financieros

Notas 31.12.2014 31.12.2013
N° MUS$ MUS$

PATRIMONIO Y PASIVOS
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros, corrientes 18 28.175 35.001
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 19 11.594 18.249
Otras provisiones, corrientes 20 138 225
Pasivos por impuestos, corrientes 10 11 8
Provisiones por beneficio a los empleados, corrientes 21 348 247
Otros pasivos no financieros, corrientes 23 7 11
Total pasivos corrientes 40.273 53.741
Pasivos no corrientes
Otros pasivos financieros, no corrientes 18 39.558 23.709
Provisiones por beneficio a los empleados, no corrientes 21 1.192 1.169
Cuentas por pagar, no corrientes 19 1.500 -
Otros pasivos no financieros 23 453 498
Pasivos por impuestos diferidos 17¢ 875 446
Total pasivos no corrientes 43.578 25.822
Patrimonio neto atribuible a los propietarios de la controladora
Capital emitido 24 114.112 114.112
Otras reservas 24 (3.544) (3.278)
Ganancias acumuladas 484.503 508.054
Patrimonio neto atribuible a los controladores 591.071 618.888
Participaciones no controladoras 25 3.582 3.298
Total patrimonio neto 598.653 622.186
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 682.504 701.749
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Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de dolares estadounidenses - MUS$)

01.01.2014 01.01.2013
Notas 31.12.2014 31.12.2013
N° MUS$ MUS$

Ingresos de actividades ordinarias, total 26y 27 3.465 3.528
Costo de ventas (872) (767)
Ganancia bruta 2.593 2.761
Gastos de administracion 28 (4.800) (4.416)
Pérdida de actividades operacionales (2.207) (1.655)
Costos financieros 29 (2.629) (2.769)
Participacién en ganancia de asociadas contabilizadas por el método de la participacién 13 18.114 57.573
Diferencias de cambio 31 2.429 1.835
Otras ganancias 360 (218)
Ganancia antes de impuesto 16.067 54.766
Ingreso por impuesto a las ganancias 17 109 256
Ganancia procedente de operaciones continuadas 16.176 55.022
Ganancia (pérdida) de operaciones discontinuadas - -
Ganancia 16.176 55.022
Ganancia (pérdida) atribuible a:
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora 16.469 55.219
Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras 25 (293) (197)
(Ganancia 16.176 55.022
Ganancias por accion
Ganancias por accion basica de operaciones continuadas 0,108 0,368
Ganancias (pérdidas) por accion bésica de operaciones discontinuadas
(Ganancias bésicas por accion basica 0,108 0,368

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



Estados Financieros

ESTADOS FINANCIEROS - ESTADOS DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de dolares estadounidenses - MUS$)

01.01.2014 01.01.2013
Notas 31.12.2014 31.12.2013
N° MUS$ MUS$
Ganancia (pérdida) 16.176 55.022
Componentes de otro resultado integral, que se reclasificaran al resultado del
periodo, antes de impuestos
Componentes de otro resultado integral que no se reclasificaran al resultado del
periodo, antes de impuestos
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) actuariales
por planes de beneficios definidos (162) 1.108
Otro resultado integral que no se reclasificard al resultado del periodo, antes de impuestos (162) 1.108
Componentes de otro resultado integral que se reclasificaran al resultado del
periodo, antes de impuestos
Diferencias de cambio por conversion
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversién, antes de impuestos (1.199) (804)
’ Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por conversion (1.199) (804) ‘
Coberturas del flujo de efectivo
Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujo de efectivo, antes de impuestos 1.727 (535)
’ Total otro resultado integral que se reclasificara al resultado del periodo, antes de impuestos 366 (231) ‘
Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado
integral que se reclasificard al resultado del periodo
Impuestos a las ganancias relacionados con coberturas de flujos de efectivo -
Impuestos a las ganancias relativos a componentes de otro resultado
integral que se reclasificara al resultado del periodo = =
’ Otro resultado integral 366 (231) ‘
’ Resultado integral total 16.542 54.791 ‘
Resultado integral atribuible a
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 16.835 54.988
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras 25 (293) (197)
Resultado integral total 16.542 54.791 ‘

______________________________________________________________________________________________________|
Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.




Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de délares estadounidenses - MUS$)

01.01.2014 01.01.2013
Notas 31.12.2014 31.12.2013
N° MUS$ MUS$
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 recepcion de servicios 3.957 4342
(lases de pago:
Pagos a proveedores (3.585) (2.432)
Pagos al personal (2.414) (2.019)
Dividendos recibidos 21.550 48.866
Intereses pagados (2.125) (3.126)
Recuperacion de impuestos 740 1.910
Flujos de efectivo neto procedentes de actividades de operacion 18.123 47.541
FLUIOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION
Compras de propiedad, planta y equipo (3.442) (2.144)
Compras de activos intangibles (3.303) (475)
Otras entradas (salidas) de efectivo 6 (215)
Fujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversion (6.739) (2.834)
FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Importes procedentes de préstamos de corto plazo 12.317 4.570
Importes procedentes de préstamos de largo plazo - 2.014
Total importes procedentes de préstamos 12.317 6.584
Pagos de préstamos (1.144) (5.061)
Dividendos pagados 24 (21.382) (47.846)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de financiacion (10.209) (46.323)
INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EFECTIVO ANTES
DEL EFECTO DE LOS CAMBIOS EN LAS TASAS DE CAMBIO 1.175 (1.616)
EFECTOS DE LAS VARIACIONES EN LAS TASAS DE
CAMBIO SOBRE EL EFECTIVO (33) (6)
EFECTIVO AL INICIO DEL PERIODO 6 1.763 3.385
EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 6 2.905 1.763

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de dolares estadounidenses - MUS$)

Cambios
en capital

Cambios en otras reservas

Estados Financieros

Acciones  Reservas por

Reservas de
ganancias y

pérdidas por

Patrimonio

ordinarias ~ dfferenciasde  planesde  Reservasde  Otras Ganancias  atribuible a los
capitalen  cambiopor  beneficios  coberturasdel reservas  Otras  (pérdidas) propietarios dela  Participaciones  Patrimonio
Nota accones  conversion  definidos  fluodecaja  varias  reservas acumuladas  controladora  no controladoras total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$  MUS$ MUSS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo al inicio del periodo al 01 de enero de 2014 24 114112 1.976 1.108 (6.515) 153 (3.278) 508.793 619.627 3298 622925
Incremento (disminucion) del patrimonio por correcciones (739) (739) (739)
Patrimonio inicial reexpresado 114112 1.976 1.108 (6.515) 153 (3.278) 508.054 618.888 3298 622.186
Cambios en el patrimonio
Resultado integral
(anancia (pérdida) 16.469 16.469 (293) 16.176
Otro resultado integral (1.199) (162) 1.727 - 366 366 366
Resultado integral (1.199) (162) 1.727 - 366 16469 16.835 (293) 16.542
Emision de patrimonio
Dividendos 24 (14.374) (14.374) (14.374)
Incremento (disminucion) por transferencias y otros cambios (632)  (632) (25.646) (26.278) 577 (25.701)
Total de cambios en el patrimonio (1.199) (162) 1727 (632)  (266) (23.551) (23.817) 284 (23.533)
’ Saldo al final del periodo actual 31/12/2014 24 114112 777 946 (4788)  (479) (3.544) 484.503 595.071 3582 598.653 ‘
’ Saldo al inicio del periodo al 01 de enero de 2013 24 114112 2780 (5.980) 107 (3.093) 484.038 595.057 3499 598,556 ‘

Incremento (disminucion) del patrimonio por correcciones (558) (558) (558)
Patrimonio inicial reexpresado 114112 2780 (5.980) 107  (3.093) 483.480 594.499 3499 597.998
Cambios en el patrimonio
Resultado integral
(anancia (pérdida) 55.219 55.219 (197) 55.022
Otro resultado integral (804)  1.108 (535) (231) (231) (231)
Resultado integral (804)  1.108 (535) (231) 55219 54.988 (197) 54.791
Emision de patrimonio
Dividendos 24 (30.645) (30.645) (30.645)
Incremento (disminucion) por transferencias y otros cambios 46 46 46 4) 42
Total de cambios en el patrimonio (804)  1.108 (535) 46 (185) 24574 24.389 (201) 24188
Saldo al final del perfodo actual 31/12/2013 24 114112 1976 1.108 (6.515) 153 (3.278) 508.054 618.888 3298 622.186

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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ESTADOS FINANCIEROS - NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

1. INFORMACION GENERAL

Invercap S.A. es una sociedad anénima 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.

La direccion de su Domicilio principal es Avenida Gertrudis Echefiique N°220, Las Condes.
Invercap S.A. de acuerdo con la definicion 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, derecho,
efectos de comercio, bienes raices o cuotas de ellos, tomar interés o participar como socio o comunero en empresas o 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, fabricacion, elaboracién, 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.

INVERCAP S.A. ha concentrado sus inversiones en el area de mineria, siderurgia y procesamiento de acero a través de su participacion del 31,32%
en la propiedad de la coligada CAP S.A., la principal industria siderdrgica y de mineral de hierro de Chile. INVERCAP S.A. y CAP S.A participan a través
de Novacero S.A. en el 50,93% de la propiedad de CINTAC S.A. y en el 30,56% de INTASA S.A. y adicionalmente CAP S.A. mantiene en forma directa
el 11,03%y 57,79% de CINTAC S.A. e INTASA S.A respectivamente. CINTAC S.A. es el mayor fabricante de tubos, cafierias y perfiles de Chile y ademas
cuenta con operaciones en Pert. INTASA S.A posee inversiones en Argentina y Brasil a través de Tubos Argentinos S.A., empresa lider en la fabricacion
de cafierfas, tubos y perfiles galvanizados en Argentina.

En 2006, INVERCAP S.A inicié el desarrollo, construccion y operacion de centrales hidroeléctricas de pasada de tamafio medio, creando para estos
fines a la sociedad filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. (EPASA.).

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 o negocios, asi como la planificacion, desarrollo, operacién 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 ademés podrd 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 la filial de EPA S.A. y sus filiales, Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA, Empresa Eléctrica Florin SpA, Empresa Eléctrica la Arena
SpA, Empresa Eléctrica Chaica SpA, Empresa Eléctrica Perquilauquén SpA, Empresa Eléctrica Epril SpA y Empresa Eléctrica San Victor 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 razon social de las filiales de EPA S.A. de Sociedades Andnimas a Sociedades
por accion.
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En diciembre 24 de 2009, Invercap S.A. e Inversiones BEC S.A., vendieron a EPA S.A. el resto de su participacion en las Compafifas 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, EPA S.A. suscribio con las sociedades Abratec S.A., Inmobiliaria e inversiones Cerro Florido Limitada, Inmobiliaria
kiistrin Limitada, un acuerdo marco con el objeto de desarrollar un proyecto de generacién hidroeléctrica de aproximadamente 20 MW y 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 EPA S.A. Con fecha 27 de julio de 2012, la filial Empresa Eléctrica Perquilauquén SpA suscribié Convenio
Marco con las sociedades Abratec S.A. y otras para el desarrollo de un proyecto de generacion y transmisién hidroeléctrica de acuerdo a lo establecido
en la clausula décimo octava del Acuerdo Marco ya suscrito entre las partes con fecha 14 de diciembre de 2010.

Con fecha 07 de enero de 2011, Energia de la Patagonia y Aysén S.A. suscribié un acuerdo marco con el Sr. Olivier Alcxandre Albers para la adquisicion
de derechos de aprovechamiento de aguas requeridos para el desarrollo de un proyecto de generacion hidroeléctrica y de transmisién de energia
eléctrica en el Rio Epril o Quileihue, provincia de Cautin, Novena Region. Con fecha 21 de enero de 2011, la filial Energia de la Patagonia y Aysén
S.A. constituy6 para el desarrollo de este proyecto la sociedad Empresa Eléctrica Epril SpA. Finalmente con fecha 06 de abril de 2011 y acorde a lo
establecido en acuerdo marco antes mencionado, suscribié la compraventa de estos derechos, los que a la fecha se encuentran inscritos a nombre
de la sociedad. El precio de dicha compraventa, contempla el pago de una porcién fija y otra variable la que serd determinada de acuerdo a un
porcentaje de la venta de energia de la futura central hidroeléctrica de pasada. La filial indirecta comprometid, a partir de enero 2011, en promedio
el pago anual por 8 afios de UF2.600 aproximadamente teniendo la sociedad Epril SpA, en cualquier momento, la opcién de devolver los derechos de
agua en cuyo caso cesara la obligacion de continuar pagando los montos anuales sefialados.

En acta de directorio Nimero 37 de Epa S.A. con fecha 4 de diciembre de 2013, reducida a escritura publica el 15 de enero de 2014 se aprobd la
creacion de Empresa Eléctrica San Victor Spa constituyéndose la sociedad por escritura puablica de fecha 16 enero de 2014.

Empresa Eléctrica Perquilauquen Medio SpA fue creada mediante escritura publica de fecha 25 de noviembre de 2014, con el objeto de desarrollar
una futura central hidroeléctrica de pasada.

En Junta Extraordinaria de Directorio, con fecha 07 noviembre de 2014, de Energia de la Patagonia y Aysén S.A. se aprobd aumentar el capital social
de MUS$14.307 a MUS$21.381 mediante la emision de 400 acciones serie A. Dicho aumento fue suscrito y pagado en el plazo acordado por Invercap
S.A., adquiriendo 264 acciones por MUS$4.244, no siendo suscritas ni pagadas las restante 176 acciones de este aumento. Por lo tanto al 31 de
diciembre de 2014, el capital suscrito y pagado de Energia de la Patagonia y Aysén S.A alcanza la suma de MUS$18.552 compuesto por 120 acciones
serie By 1.034 acciones serie A. Invercap S.A. es titular de 120 acciones serie B y 678 acciones serie A equivalentes al 69,2% del capital e Inversiones
Bec del 31,8% restante con 356 acciones serie A.

La filial Compafifa Naviera Santa Fé Ltda. tiene por objeto social explotar el transporte maritimo terrestre y aéreo y ademds, 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, cesidn, enajenacién, arrendamiento, urbanizacion,
construccién y cualquier otra forma de aprovechamiento de inmueble en general; y el estudio, asesoria y ejecucién de proyectos de ingenieria y
construccion. Actualmente las actividades de la Sociedad estén referidas principalmente al arriendo de sus activos fijos correspondientes a oficinas
y boxes ubicados en el Edificio del Pacifico.
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3. RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES APLICADAS

Principios contables - Los presentes estados financieros consolidados, se presentan en miles de délares 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”). Los
estados financieros consolidados de la Sociedad por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014 han sido preparados de acuerdo a Normas de la
Superintendencia de Valores y Sequros de acuerdo a lo sefialado en la Nota N°4 y aprobados por su Directorio en su sesién celebrada con fecha 10
de marzo de 2015.

Los estados financieros consolidados por el afio terminado al 31 de diciembre de 2013 han sido preparados de acuerdo las Normas Internacionales
de Informacion Financiera, emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante “IASB”).

Los estados financieros consolidados reflejan fielmente la situacion financiera de Invercap S.A. y filiales, 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 2014 y 2013.

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

En la preparacion de los estados financieros consolidados requiere el uso de estimaciones y supuestos por parte de la Administracion de Invercap
SA. y filiales. Estas estimaciones estan basadas en el mejor saber de la Administracién sobre los montos reportados, eventos o acciones. Las
estimaciones y criterios contables significativos se detallan en la Nota 5.

Estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible en la fecha de emisién 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
proximos periodos, lo que se haria, conforme a lo establecido en NIC 8, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en
los correspondientes estados financieros consolidados futuros.

3.1 Principales Politicas Contables

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estos estados financieros consolidados. Tal como lo
requiere NIC 1, estas politicas han sido definidas en funcion de las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2014, y han sido aplicadas de manera uniforme
en el ejercicio que se presenta en estos estados financieros consolidados:

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

* Estados de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

* Estados de Cambios en el Patrimonio por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014y 2013.

* Estados de Resultados y Otros Resultados Integrales por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014y 2013.

* Estados de Flujos de Efectivo Directo por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.
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b. Bases de preparacion - Los estados financieros consolidados de la Sociedad por el afio terminado al 31 de diciembre de 2014 han sido
preparados de acuerdo a Normas de la Superintendencia de Valores y Seguros de acuerdo a lo sefialado en nota 3.3 a)

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico. Por lo general, el costo histérico esta basado en el valor razonable de
la contraprestacion entregada a cambio de los bienes y servicios. El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion, independiente si este precio es observable
o estimado utilizando otra técnica de valorizacidn. La Sociedad considera las caracteristicas de los activos y pasivos si los participantes del mercado
toman esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicion. El valor razonable para efectos de medicién y/o
revelacion en estos estados financieros es determinado de dicha forma, excepto por las mediciones que tienen algunas similitudes con el valor de
mercado, pero que no son valor razonable, tales como el valor de uso de NIC 36.

¢. 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:

- Tiene el control sobre la inversion,
- Esté expuesto o tiene el derecho, a los retornos variables del involucramiento con la inversion, y
- Tiene la capacidad para usar su control para afectar los retornos de la inversién.

La Sociedad efectué su evaluacidn sobre control basada en todos los hechos y circunstancias y la conclusién es reevaluada si existe un indicador de
que hay cambios de al menos uno de los tres elementos detallados arriba.

Cuando la Sociedad tiene menos que la mayoria de los derechos de voto de una inversion, alcanza el control cuando los derechos de votos son
suficientes para en la practica, dar la habilidad para dirigir las actividades relevantes de la inversion en forma unilateral. La Sociedad considera todos
los hechos y circunstancias en la evaluacion si los derechos de voto en una inversion son suficientes para dar el control, incluyendo:

- El tamafio de la participacion del derecho de voto de la Sociedad en relacion con el tamafio y la dispersion de los otros tenedores de voto,

- Derechos de voto potenciales mantenidos por la Sociedad, otros tenedores u otras partes,

- Derechos originados en acuerdos contractuales, y

- Cualquier hecho adicion y circunstancias que indique que la Sociedad tiene o no, la habilidad para dirigir las actividades relevantes cuando las
decisiones necesitan ser efectuadas, incluyendo patrones de voto previos.

Todas las transacciones y los saldos significativos intercompafiias 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 estd incorporado en forma separada en el
patrimonio consolidado de Invercap S.A.

En octubre de 2006, se constituy6 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 Ay 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. suscribié
las 80 acciones Serie A, correspondientes al restante 40%. A la fecha, el capital de dicha filial se encuentra integramente pagado.
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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 distribucion 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
siy solo 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 distribuira en un
60% para las acciones Serie B y un 40% para las acciones Serie A.

* Filiales - Una filial es una entidad sobre la cual el Grupo ejerce, directa o indirectamente control, 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 consolidacién 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:

Paisde  Moneda Relacion
Sociedad RUT origen  funcional con matriz Porcentaje de participacion accionaria
31.12.2014 31.12.2013

Compafiia Naviera Santa Fe Ltda. 81.705.100-6 Chile Pesos Filial 100,00 100,00
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 79.756.730-2 Chile Pesos Filial 100,00 100,00
Energia de la Patagonia y Aysén SA. (EPASA.)  76.062.001-7 Chile Délar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA. 76.679.610-9 Chile Délar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica Chaica SpA. 76.037.031-2 Chile Dolar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica La Arena SpA. 76.037.036-3 Chile Délar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica Florin SpA. 76.036.493-2 Chile Délar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica Perquilauquén SpA. 76.136.873-7 Chile Délar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica Epril SpA. 76.136.868-0 Chile Doélar Filial 69,20 60,00
Empresa Eléctrica San Victor SpA. 76.363.971-1 Chile Délar Filial 69,20 -
Empresa Eléctrica Perquilauquén Medio SpA. 76.416.565-9 Chile Doélar Filial 69,20 -
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Al 31 de diciembre de 2014, las Empresas Eléctricas La Arena SpA y Cuchildeo SpA se encuentran en operacion.
Las restantes Empresas Eléctricas aun no se encuentran en operaciones.

Tal como se indica en Nota 2, en Junta Extraordinaria de Directorio, con fecha 07 noviembre de 2014, de Energia de la Patagonia y Aysén S.A. se
aprobo aumentar el capital social de MUS$14.307 a MUS$21.381 mediante la emision de 400 acciones serie A. Dicho aumento fue suscrito y pagado
en el plazo acordado por Invercap S.A., adquiriendo 264 acciones por MUS$4.244, no siendo suscritas ni pagadas las restante 176 acciones de este
aumento, pasado asf del 60% al 69, 20% de participacion. Este incremento de porcentaje de control implico un cargo a reservas por MUS$ 632 y la
disminucion del correspondiente interés minoritario.

Las filiales Empresa Eléctrica San Victor Spa. y Empresa Eléctrica Perquilauquen Medio Spa. fueron constituidas en 2014 (Nota 2).

Participaciones no controladoras - Una controladora presentard las participaciones no controladoras en el estado de situacion financiera
consolidado, dentro del patrimonio, de forma separada del patrimonio de los propietarios de la controladora.

Los cambios en la participacion en la propiedad de una controladora en una subsidiaria que no den lugar a una pérdida de control son transacciones
de patrimonio. Cualquier diferencia entre el importe por el que se ajustan los intereses minoritarios y el valor razonable de la contraprestacion pagada
o recibida se reconoce directamente en el patrimonio neto y se atribuye a los propietarios de la dominante. No se realiza ningun ajuste en el importe
en libros de la plusvalia, ni se reconocen ganancias o pérdidas en la cuenta de resultados.

Asociadas y Negocios Conjuntos - Una asociada es una entidad sobre la cual la Sociedad ejerce influencia significativa. Influencia significativa es
el poder de participar en las decisiones de politicas financieras y operativas, pero no control o control conjunto sobre esas politicas. Los resultados,
activos y pasivos de las asociadas son incorporados en estos Estados Financieros utilizando el método de la participacion, excepto cuando la inversion
es clasificada como mantenida para la venta, en cuyo caso es contabilizada en conformidad con IFRS 5 Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta
y Operaciones Discontinuadas. Bajo el método de la participacién, las inversiones en asociadas son registradas inicialmente al costo, y son ajustadas
posteriormente en funcién de los cambios que experimenta, tras la adquisicion, la porcion de los activos netos de la asociada que corresponde a la
Sociedad, menos cualquier deterioro en el valor de las inversiones individuales.

Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas de una asociada o negocio conjunto excede su participacion en éstos, la entidad dejara de
reconocer su participacion en las pérdidas adicionales. La participacion en una asociada o negocio conjunto sera el importe en libros de la inversion
en la asociada o negocio conjunto determinado segun el método de la participacion, junto con cualquier participacion a largo plazo que, en esencia,
forme parte de la inversion neta de la entidad en la asociada o negocio conjunto.

Un negocio conjunto es un acuerdo por medio del cual las partes tienen un acuerdo de control conjunto que les da derecho sobre los activos netos
del negocio conjunto. El control conjunto se produce Unicamente cuando las decisiones sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento
unanime de las partes que estan compartiendo el control.

Una inversién se contabilizara utilizando el método de la participacion, desde la fecha en que pasa a ser una asociada o negocio conjunto. En el
momento de la adquisicion de la inversion cualquier diferencia entre el costo de la inversion y la parte de la entidad en el valor razonable neto de los
activos y pasivos identificables de la participada, se contabilizara como plusvalia, y se incluira en el importe en libros de la inversion. Cualquier exceso
de la participacion de la entidad en el valor razonable neto de los activos y pasivos identificables de la participada sobre el costo de la inversion,
después de efectuar una reevaluacién, serd reconocida inmediatamente en los resultados integrales.
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En el cuadro adjunto, se detallan las asociadas, que han sido registradas bajo el método de la participacion:

Paisde  Moneda Relacion
Sociedad RUT origen  funcional con matriz Porcentaje de participacion accionaria
31.12.2014 31.12.2013
CAP S.A. 91.297.000-0 Chile Délar Asociada 31,3201 31,3201
TECNOACERO S.A. 99.537.280-0 Chile Délar Asociada 0,0002 0,0002
NOVACERO SA. 96.925.940-0 Chile Délar Asociada 47,3179 47,3179
TECNOACERO UNO S.A. 99.553.700-1 Chile Délar Asociada 0,0002 0,0002
COMSAB SA. (*) 96.702.640-9 Chile Pesos Asociada - 35,0101
SABIMET S.A. (*) 91.596.000-6 Chile Pesos Asociada - 3,6010

(*) Por acuerdo de Junta Extraordinaria de Accionistas de Sabimet S.A. de fecha 29 de agosto de 2014 y Junta Extraordinaria de Accionistas de
Comsab S.A. de fecha 11 de noviembre de 2014 respectivamente, se acordé la liquidacion y cierre total de las sociedades Sabimet S.A'y Comsab S.A.
dando cuenta a sus accionistas del monto a distribuir a cada uno de ellos en proporcion a sus respectivas participaciones. Invercap S.A. recibi6 a su
entera y total satisfaccion la suma total de MUS$517 por su participacion de 3,6% en Sabimet S.A. y 35,0% en Comsab S.A.

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 participacion. Con carécter 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 situacidn patrimonial de la inversora, en cuyo caso se registra la correspondiente provision.

Una vez que se haya aplicado el método de la participacién, incluyendo el reconocimiento de las pérdidas de la asociada o negocio conjunto, la
Sociedad aplica la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién para determinar si es necesario reconocer cualquier pérdida por
deterioro de valor adicional con respecto a su inversion neta que tenga en la asociada o negocio conjunto. La Sociedad también aplica la NIC 39 para
determinar si tiene que reconocer pérdidas por deterioro de valor adicionales, con respecto a su participacién en la asociada o negocio conjunto
que no formen parte de la inversion neta y el importe de esa pérdida por deterioro de valor. Al 31 de diciembre de 2014, las pruebas de deterioro
indican que no existe deterioro observable.

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 participacion 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”.
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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 reconversién se han incluido en las utilidades o pérdidas netas del periodo dentro del rubro “Diferencias de cambio”.

La moneda de presentacion y la moneda funcional de Invercap S.A. y la mayoria de sus filiales es el délar estadounidense. Las filiales, Inmobiliaria
y Constructora San Vicente Ltda. y Comparifa 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 dltima moneda a las
tasas de cambio promedio. Las partidas del estado de posicion financiera se convertiran 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 conversion - 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 operacién. Al cierre del periodo 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. Los activos y pasivos en pesos chilenos y unidades de fomento, son
traducidos a délares a los tipos de cambio vigentes a la fecha de cierre de los estados financieros consolidados, de acuerdo al siguiente detalle:

31.12.2014 31.12.2013

$ $
Pesos chilenos 606,75 524,61
Unidad de fomento 24.627,10 23.309,56

Las diferencias de cambio resultantes de las operaciones de financiacién a largo plazo, que formen parte de la inversién neta en una sociedad
extranjera, se contabilizan en la linea “Reservas por diferencias de cambio por conversién”, dentro del patrimonio.

g. Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros consolidados no se compensan ni los activos
y pasivos, ni los ingresos y gastos, salvo en aquellos casos en que la compensacién 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. Propiedad, planta y equipo - Los bienes de propiedad, planta y equipo son registrados al costo, excluyendo los costos de mantencion
periddica, menos depreciaciéon acumulada y pérdidas por deterioros de valor.

El costo de los elementos de propiedades, planta y equipo comprende su precio de adquisicion més 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.
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Adicionalmente, se considera como costo de los elementos de propiedades, planta y equipo los costos por intereses del financiamiento directamente
atribuibles a la adquisicién o construccién de activos que requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listo para su uso o venta.

Los costos de ampliacion, modernizacién 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 comparard 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 segtin corresponda.

Asimismo, en este rubro se incluyen las inversiones efectuadas en activos adquiridos bajo la modalidad de contratos de arrendamiento con opcién
de compra que rednen 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.

i. Depreciacion - Los elementos de propiedades, planta y equipo, se deprecian siguiendo el método lineal, mediante la distribucién del costo de
adquisicién 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 depreciaciéon 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 (til 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 depreciacién a partir de la puesta en uso de los mismos de acuerdo a su naturaleza.

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

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

El menor valor de inversion 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.

I. 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, valor que representa el costo inicial para NIIF. Estos activos se someten a pruebas de pérdidas por
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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.

m. Activos financieros - Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorfas:

* Avalor razonable a través de resultados
* Préstamos y cuentas a cobrar

* Mantenidos hasta su vencimiento

* Disponibles para la venta

La clasificacion 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 resultado: 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 a cobrar se incluyen en deudores comerciales y otras cuentas
por cobrar en el estado de situacién 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 intencién 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 cuyo vencimiento es inferior a 12 meses a partir de la fecha
del estado de situacion financiera.

* Activos financieros disponibles para la venta: Son clasificados bajo esta categoria los activos o grupos de activos que recuperan su valor
libro a través de una venta méas que sobre su uso continuo. Esta condicion se redne solo si el activo o grupos de activos esta disponible para su
venta inmediata y en su condicién actual y si la venta es altamente probable. La Administracion debe estar comprometida con la venta la cual debe
completarse dentro de un afio desde la fecha de clasificacion. Estos activos se presentan en el estado de situacién financiera al menor entre su
valor libro previo y el valor justo menos los costos de venta.

* Método de tasa de interés efectiva: Corresponde al método de célculo 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 transaccién y otros premios o descuentos), durante la vida esperada del activo financiero.

Las adquisiciones y enajenaciones de activos financieros se reconocen en la fecha de negociacién, 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 més 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 2014y 2013, las pruebas de deterioro realizadas indican que no existe deterioro observable.

* Deterioro del valor de los activos no financieros - Los activos sujetos a amortizacién 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 puede ser recuperable.

A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables
por separado (unidades generadoras de efectivo).

Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del importe en libros del activo sobre su importe recuperable. El importe recuperable es el
mayor entre el valor razonable de un activo menos los costos para la venta y el valor en uso. Al evaluar este ltimo valor, los flujos de caja futuros
estimados se descuentan a su valor presente, utilizando una tasa de descuento antes de impuestos que refleje las tasaciones de mercado vigentes
del valor en el tiempo del dinero y los riesgos especificos del activo, para los cuales no se han ajustado estimaciones de flujos de caja futuros.

Si el valor recuperable de un activo o unidad generadora de ingresos se estima que es menor que su valor libro, este Ultimo disminuye al valor
recuperable. Se reconoce un deterioro de inmediato como otra depreciacidn. En caso que se reverse un deterioro posteriormente, el valor libro
aumenta a la estimacion revisada del valor recuperable, pero hasta el punto que no supere el valor libro que se habria determinado, si no se
hubiera reconocido un deterioro anteriormente. Se reconoce un reverso como una disminucion del cargo por depreciacién de inmediato.

Los activos no financieros, distintos del menor valor, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de
estado de situacion financiera por si se hubieran producido reversos de la pérdida.

La NIC 36 “Deterioro de activos” incluye una serie de restricciones en los flujos de caja futuros que pueden reconocerse respecto a las
reestructuraciones y mejoras futuras relacionadas con los gastos. Al calcular el valor en uso, también es necesario que los célculos se basen en
las tasas de cambio vigentes al momento de la tasacién. Al 31 de diciembre de 2014, las pruebas de deterioro indican que no existe deterioro
observable.

n. 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 negociacién 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.
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La Sociedad da de baja los pasivos financieros Ginicamente cuando las obligaciones son canceladas, anuladas o expiran.
Las modificaciones de las condiciones de un préstamo financiero son contabilizadas como la extincién de un pasivo financiero solo cuando dichas
modificaciones son sustanciales.

* Método de tasa de interés efectiva - El método de la tasa de interés efectiva corresponde al método de calculo 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 serd ejercida.

Los préstamos financieros se presentan a valor neto, es decir, rebajando los gastos asociados a su emision.

* 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 emisién. La Sociedad y sus filiales actualmente sélo tienen emitidos acciones de serie Unica.

o. Instrumentos financieros derivados - Los contratos derivados suscritos por el Grupo para cubrir los riesgos asociados con fluctuaciones en
las tasas de tipo de cambio y de interés, corresponden principalmente a contratos swap de moneda y de tasa de interés. En general el Grupo entra
en contratos de cobertura por lo que los efectos que se originen producto de los cambios en el valor justo de este tipo de instrumentos, se registran
en activos o pasivos de cobertura, en la medida que la cobertura de esta partida haya sido declarada como efectiva, de acuerdo a su propésito.

Una cobertura se considera altamente efectiva, cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos de caja del subyacente atribuibles al riesgo
cubierto, se compensan con los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura, con una efectividad que se
encuentre en el rango de 80% - 125%. La correspondiente utilidad o pérdida se reconoce en resultados integrales del ejercicio solo en aquellos
casos en que los contratos son liquidados o dejan de cumplir con las caracteristicas de un contrato de cobertura; en caso contrario se registra
como patrimonio. Los instrumentos derivados clasificados como de inversién son valorizados a valor justo y sus efectos registrados directamente en
resultados del afio.

*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 contabilizacion separada. Este es valorizado y los movimientos en su valor razonable son registrados
en la cuenta de resultados integrales de los estados financieros consolidados.

A la fecha, los andlisis realizados indican que no existen derivados implicitos en los contratos de la Sociedad y sus filiales que requieran ser
contabilizados separadamente.
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p. 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 del Grupo, asi como otras actividades
que no puedan ser calificadas como de inversion o financiamiento.

* Actividades de inversion: Corresponden a actividades de adquisicion, enajenacion o disposicién 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 composicién del patrimonio neto y de los
pasivos de caracter financiero.

q. 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.

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”, excepto por la aplicacion en 2014 del Oficio
Circular N°856 emitido por la Superintendencia de Valores y Sequros, el 17 de octubre de 2014, el cual establece que las diferencias en pasivos
y activos por concepto de impuestos diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de impuestos de primera categoria
introducido por la Ley 20.780, deben contabilizarse en el ejercicio respectivo contra patrimonio (ver Nota N°3.3a).

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, segtin 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 Situacién Financiera ningun activo por impuestos diferidos por perdidas tributarias en que haya
estimado que es probable que no existan suficientes ganancias tributarias futuras contra las que puedan utilizar dichas pérdidas.

r. Provisiones — Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacién presente (ya sea legal o constructiva) como resultado de un
suceso pasado, es probable que el Grupo tenga que cancelar la obligacién, y puede hacerse una estimacion confiable del importe de la obligacion.
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El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario para cancelar la obligacion presente al final del periodo sobre
el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres que conllevan la obligacion. Cuando se mide una obligacién usando el flujo de efectivo
estimado para cancelar la obligacion presente, su importe en libros representa el valor actual de dichos flujos de efectivo (cuando el efecto del valor temporal
del dinero es significativo)

Cuando se espera de un tercero la recuperacion de algunos o todos los beneficios econémicos requeridos para cancelar una provision, se reconoce una cuenta
por cobrar como un activo si es practicamente seguro que se recibird el desembolso y se puede medir el importe de la cuenta por cobrar con confiabilidad.

s. Beneficios al personal - Las condiciones de empleo estipulan el pago de una indemnizacion por afios de servicio cuando un contrato de trabajo llega a
su fin. Normalmente esto corresponde a la proporcién 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 obligacién de indemnizacion por afios de servicio y el premio de antigliedad son calculados de acuerdo a valorizaciones realizadas por un actuario
independiente, utilizando el método de unidad de crédito proyectada, las cuales se actualizan en forma periodica. La obligacién reconocida en el estado de
situacion financiera representa el valor actual de la obligacién de indemnizacion por afios de servicio y de premio de antigiedad. Las utilidades y pérdidas
actuariales se reconocen de inmediato en otros resultados integrales.

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

La Administracién utiliza supuestos para determinar la mejor estimacion 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 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 ftem provisiones del pasivo no corriente del Estado de Situacion
Financiera Consolidado.

t. Pasivos contingentes - Los pasivos contingentes, son obligaciones surgidas a raiz de sucesos pasados, cuya informacion estd sujeta a la ocurrencia o no
de eventos fuera de control de la Sociedad, 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.

u. Provisiones por costos de desmantelamiento y restauracion - Surge una obligacion de incurrir en costos de desmantelamiento y restauracion
cuando se produce una alteracion 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 revision formal.

El efecto del calculo de los costos de desmantelamiento y restauracion, de acuerdo al juicio y experiencia de la Administracién, no resultd ser significativo y por
dicha razén no ha sido registrado.
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v. 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 las filiales indirectas Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA y Empresa Eléctrica La Arena 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.

w. 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 circulacién 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 ninguin tipo de operacion de potencial efecto dilusivo que suponga una ganancia por accion diluida diferente de la ganancia basica
por accion.

x. 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.

y. 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 o no ser transferida.

* 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.

2. 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 asequrado a discrecion de la
Sociedad, mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con vencimiento a largo plazo, podrian clasificarse como pasivos no corrientes.

aa. Medio ambiente - El Grupo, adhiere a los principios del Desarrollo Sustentable, los cuales compatibilizan el desarrollo econémico cuidando el medio
ambiente y la sequridad y salud de sus colaboradores. La Sociedad y sus filiales reconocen que estos principios son claves para el éxito de sus operaciones.

Durante los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las filiales no han incurrido en desembolsos por este concepto y no tienen desembolsos
comprometidos para periodos futuros.



3.2 Nuevos pronunciamientos contables

a) Las siguientes nuevas Normas e Interpretaciones han sido adoptadas en estos estados financieros.
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Nuevas Interpretaciones

Fecha de aplicacion obligatoria

CINIIF 21, Gravamenes

Esta nueva interpretacion proporciona orientacion sobre cuando reconocer un pasivo por un gravamen
impuesto por un gobierno, tanto para los gravdmenes que se contabilicen de acuerdo con la NIC 37
Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes y aquellos en los que el tiempo y la cantidad de
la tasa es cierto. La interpretacion identifica el hecho generador de obligaciones para el reconocimiento de
un pasivo como la actividad que provoca el pago de la tasa, de conformidad con la legislacion pertinente.
Se ofrece la siguiente orientacion sobre el reconocimiento de un pasivo para pagar gravamenes:

- El pasivo se reconoce progresivamente si el hecho generador se produce durante un periodo de tiempo
- Si la obligacion se activa al alcanzar un umbral minimo, el pasivo se reconoce cuando se alcanza ese
umbral minimo

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2014

Enmiendas a NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

NIC 32, Instrumentos Financieros: Presentacion - Aclaracion de requerimientos para el neteo de activos
y pasivos financieros

Modifica los requerimientos de contabilizacion y revelacion relacionados con el neteo de activos y pasivos
financieros. Especificamente, aclara el significado de “en la actualidad tiene el derecho legalmente
ejecutable de neteo” y “realizacion simultanea”. Permite la aplicacién anticipada.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2014

Entidades de Inversion - Modificaciones a NIIF 10, Estados Financieros Consolidados; NIIF 12 Revelaciones
de Participaciones en Otras Entidades y NIC 27 Estados Financieros Separados

Proporciona una exencion para la consolidacién de filiales bajo NIIF 10 Estados Financieros Consolidados
para entidades que cumplan la definicion de “entidad de inversion”, tales como ciertos fondos de
inversion. En su lugar, tales entidades mediran sus inversiones en filiales a valor razonable a través
de resultados en conformidad con NIIF 9 Instrumentos Financieros o NIC 39 Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion.

Las modificaciones también exigen revelacién adicional con respecto a si la entidad es considerada una
entidad de inversion, detalles de las filiales no consolidadas de la entidad, y la naturaleza de la relacion
y ciertas transacciones entre la entidad de inversion y sus filiales. Por otra parte, las modificaciones
exigen a una entidad de inversion contabilizar su inversién en una filial de la misma manera en sus
estados financieros consolidados como en sus estados financieros individuales (o solo proporcionar
estados financieros individuales si todas las filiales son no consolidadas). La fecha efectiva de estas
modificaciones es para periodos que comiencen en o después del 1 de enero de 2014. Se permite la
aplicacién anticipada.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2014
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Enmiendas a NIIF Fecha de aplicacion obligatoria

NIC 36, Deterioro de Activos- Revelaciones del importe recuperable para activos no financieros Periodos anuales iniciados en o

Se modifica la NIC 36 Deterioro del valor de los activos para reducir las circunstancias en que se exige | después del 1 de enero de 2014
que el importe recuperable de los activos o unidades generadoras de efectivo sea revelado, aclarar las
revelaciones que se requieren, y la introduccién de un requisito explicito de revelar la tasa de descuento
utilizada para determinar el deterioro (o reversiones), donde se determina la cantidad recuperable
(basado en el valor razonable menos los costos de disposicién), utilizando la técnica del valor presente.

NIC 39, Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion — Novacién de derivados y continuacién de | Periodos anuales iniciados en o
contabilidad de cobertura después del 1 de enero de 2014
Esta modificacion permite la continuacion de la contabilidad de cobertura (bajo NIC 39) cuando un
derivado es novado a una contraparte central y se cumplen ciertas condiciones. Una novacion indica un
evento donde las partes originales a un derivado acuerdan que una o mas contrapartes de compensacion
remplazan a su contraparte original para convertirse en la nueva contraparte para cada una de las
partes. Para aplicar las modificaciones y continuar con contabilidad de cobertura, la novacién a una parte
central debe ocurrir como consecuencia de una ley o regulacion o la introduccion de leyes o regulaciones.
Las modificaciones deben ser aplicadas para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de
enero de 2014. Se permite la aplicacion anticipada.

NIC 19, Beneficios a los empleados — Planes de beneficio definido: Contribuciones de Empleados Periodos anuales iniciados en o
Las modificaciones permiten que las contribuciones que son independientes del ndmero de afios de | después del 1 de julio de 2014
servicio para ser reconocidos como una reduccién en el costo por servicio en el periodo en el cual el
servicio es prestado, en lugar de asignar las contribuciones a los periodos de servicio. Otras contribuciones
de empleados o terceros se requiere que sean atribuidas a los periodos de servicio ya sea usando la
formula de contribucion del plan o sobre una base lineal. Las modificaciones son efectivas para periodos
que comienzan en o después del 1 de julio de 2014, se permite la aplicacion anticipada.

Mejoras Anuales Ciclo 2010 — 2012 mejoras a seis NIIF Periodos anuales iniciados en o
NIIF 2 Pagos basados en acciones. Modifica las definiciones de “condiciones de adquisicién de derechos” | después del 1 de julio de 2014
y “condiciones de mercado”, y afiade las definiciones de “condicién de rendimiento “ y “condiciones de
servicio”.

NIIF 3 Combinaciones de Negocios. Contabilizacién de consideraciones contingentes en una combinacion
de negocio, y en la contabilizacién de activo o pasivo a valor razonable al cierre del ejercicio.

NIIF 8 Segmentos de Operacion. Requiere la revelacion de los juicios hechos por la administracion en la
aplicacion de los criterios de agregacién a los segmentos operativos.

NIIF 13 Mediciones de Valor Razonable. Aclara que la emision de la NIIF 13 y la modificacion de NIIF 9y
NIC 39 no eliminan la posibilidad de medir ciertos créditos y cuentas por pagar a corto plazo sin proceder
a descontar.

NIC 16 Propiedad, Planta y Equipo, NIC 38 Activos Intangibles. Aclara que el importe bruto de la propiedad,
planta y equipo se ajusta de una manera consistente con una revalorizacion del valor en libros.

NIC 24 Revelaciones de Partes Relacionadas. Los pagos a las entidades que prestan servicios de
Administracion se deben divulgar.
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Enmiendas a NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

Mejoras Anuales Ciclo 2011 — 2013 mejoras a cuatro NIIF

NIIF 1 Adopcidn por Primera Vez de las NIIE Aclara qué versiones de las NIIF se pueden utilizar en la
adopcién inicial.

NIIF 3 Combinaciones de Negocios. Aclara que la NIIF 3 excluye de su ambito un acuerdo conjunto.

NIIF 13 Mediciones de Valor Razonable. Alcance de la excepcion de cartera (parrafo 52).

NIC 40 Propiedad de Inversién. Interrelacion entre NIIF 3 y NIC 40, al clasificar la propiedad como
propiedad de inversion o propiedad ocupada.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de julio de 2014

La aplicacién de estas normas no ha tenido un impacto significativo en los montos reportados en estos estados financieros consolidados, sin

embargo, podrian afectar la contabilizacién de futuras transacciones o acuerdos.

b) Las siguientes nuevas Normas e Interpretaciones han sido emitidas pero su fecha de aplicacion ain no esta vigente:

Nuevas NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

NIIF 9, Instrumentos Financieros

Esta Norma introduce nuevos requerimientos para la clasificacion y medicion de activos financieros. NIIF
9 especifica como una entidad deberia clasificar y medir sus activos financieros a costo amortizado o
fair value. Requiere que todos los activos financieros sean clasificados en su totalidad sobre la base del
modelo de negocio de la entidad para la gestion de activos financieros y las caracteristicas de los flujos
de caja contractuales de los activos financieros. Los activos financieros son medidos ya sea a costo
amortizado o valor razonable. Solamente los activos financieros que sean clasificados como medidos a
costo amortizados seran probados por deterioro.

El 19 de Noviembre de 2013, el IASB emitid una version revisada de NIIF 9, la cual introduce un nuevo
capitulo a NIIF 9 sobre contabilidad de cobertura, implementando un nuevo modelo de contabilidad de
cobertura que esta disefiado para estar estrechamente alineado con como las entidades llevan a cabo
actividades de administracion de riesgo cuando cubre la exposicion de riesgos financieros y no financieros.
La version revisada de NIIF 9 permite a una entidad aplicar solamente los requerimientos introducidos
en NIIF 9 (2010) para la presentacion de las ganancias y pérdidas sobre pasivos financieros designados
para ser medidos a valor razonable con cambios en resultados sin aplicar los otros requerimientos de NIIF
9, lo que significa que la porcion del cambio en el valor razonable relacionado con cambios en el riesgo
de crédito propio de la entidad puede ser presentado en otro resultado integral en lugar de resultados.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2018

NIIF 14, Diferimiento de Cuentas Regulatorias

Esta Norma permite a una entidad que esté adoptando por primera vez las IFRS, continuar con las
cuentas “diferidas de regulacion” conforme a su anterior GAAP, tanto en la adopcion inicial de IFRS como
en estados financieros subsecuentes.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016
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Nuevas NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

NIIF 15, Ingresos procedentes de contratos con clientes
NIIF 15 proporciona un modelo Unico basado en principios, de cinco pasos que se aplicara a todos los
contratos con los clientes.

Los cinco pasos en el modelo son las siguientes:

- |dentificar el contrato con el cliente

- |dentificar las obligaciones de desempefio en el contrato

- Determinar el precio de la transaccion

- Asignar el precio de transaccion de las obligaciones de ejecucion en los contratos
- Reconocer ingreso cuando la entidad satisface una obligacion de desempefio.

Se ofrece orientacion sobre temas tales como el punto en que se reconoce los ingresos, y diversos
asuntos relacionados. También se introducen nuevas revelaciones sobre los ingresos.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2017

Enmiendas NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

Contabilizacién de las adquisiciones por participaciones en operaciones conjuntas (enmiendas a NIIF 11)
Modifica la NIIF 11 Acuerdos conjuntos para exigir a una entidad adquirente de una participacion en
una operacién conjunta en la que la actividad constituye un negocio (tal como se define en la NIIF 3
Combinaciones de negocios) a:

- aplicar todas las combinaciones de negocios que representan los principios de la NIIF 3y otras NIIF
- revelar la informacion requerida por la NIIF 3 y otras NIIF para las combinaciones de negocios.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016

Aclaracion de los métodos aceptables de Depreciacion y Amortizacion (enmiendas a la NIC 16 y NIC 38)

Aclara que un método de amortizacién que se basa en los ingresos que se genera por una actividad que

incluye el uso de un activo no es apropiado para la propiedad, planta y equipo

- introduce una presuncion refutable de que un método de amortizacién que se basa en los ingresos
generados por una actividad que incluye el uso de un activo intangible es inapropiado, que sélo puede ser
superado en circunstancias limitadas en las que el activo intangible se expresa como una medida de los
ingresos, o cuando se pueda demostrar que los ingresos y el consumo de los beneficios econémicos del
activo intangible estan altamente correlacionados

- afiade una guia que las futuras reducciones en el precio de venta de un elemento que se produce utilizando
un activo podrian indicar la expectativa de la obsolescencia tecnolégica o comercial del activo, lo que, a su
vez, podria reflejar una reduccion de los beneficios econémicos futuros incorporados al activo.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016

Agricultura: Plantas productivas (enmiendas a la NIC 16 y NIC 41)

Introduce el término “plantas para producir frutos” en el dmbito de aplicacion de la NIC 16 en lugar de la
NIC 41, lo que permite este tipo de activos se contabilicen como una propiedad, planta y equipo y medicion
posterior al reconocimiento inicial sobre la base del costo o revaluacién de acuerdo con la NIC 16.

La definicién de «plantas para producir frutos” como una planta viva que se utiliza en la produccion o
suministro de productos agricolas, que se espera tener los productos para mas de un punto y tiene un
riesgo remoto de que se venden como productos agricolas.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016
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Enmiendas NIIF

Fecha de aplicacion obligatoria

Método de la participacion en los estados financieros separados (enmiendas a la NIC 27)
Permite que las inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas, sean opcionalmente valoradas usando
el método de la participacion, en los estados financieros individuales.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016

Venta o Aportacion de activos entre un Inversionista y su Asociada o Negocio Conjunto (enmiendas a NIIF 10y

NIC 28)

Modificacion para aclarar el tratamiento de la venta o la aportacion de los activos de un inversor a la asociada o

negocio conjunto, de la siguiente manera:

- requiere el pleno reconocimiento en los estados financieros del inversor de las ganancias y pérdidas que surjan
de la venta o aportacion de activos que constituyen un negocio (tal como se define en la NIIF 3 Combinaciones
de negocios)

- requiere el reconocimiento parcial de las ganancias y pérdidas donde los activos no constituyen un negocio, s
decir, una ganancia o pérdida es reconocida sélo en la medida de los intereses de los inversores no relacionados
a dicha asociada o negocio conjunto.

Estos requisitos se aplican independientemente de la forma juridica de la transaccion, por ejemplo, si la venta o
aportacion de activos se produce por una transferencia de acciones del inversor en una subsidiaria que posee los
activos (lo que resulta en la pérdida de control de la filial), o por la venta directa de los mismos activos.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016

Iniciativa de Revelacion (enmiendas a NIC 1)

El 18 de diciembre de 2014, el IASB agregé una iniciativa en materia de revelacion de su programa de trabajo
2013, para complementar el trabajo realizado en el proyecto del Marco Conceptual. La iniciativa esta compuesta
por una serie de proyectos mas pequefios que tienen como objetivo estudiar las posibilidades para ver la forma de
mejorar la presentacion y revelacion de principios y requisitos de las normas ya existentes.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016

Entidades de Inversion: Aplicacion de la excepcion de Consolidacion (enmiendas a NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28)

El 18 de diciembre de 2014, el IASB ha publicado Entidades de Inversion: aplicacion de la excepcion de Consolidacion,
enmiendas a NIIF 10 Estados Financieros Consolidados, NIIF 12 Informacién a revelar sobre participaciones en
otras entidades, y NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos (2011) para abordar los problemas que
han surgido en el contexto de la aplicacion de la excepcion de consolidacion de entidades de inversion.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de enero de 2016

Mejoras Anuales Ciclo 2012 — 2014 mejoras a cuatro NIIF

Hace enmiendas a las siguientes normas:

NIIF 5 - Agrega una gufa especifica en la NIIF 5 para los casos en los que una entidad reclasifica un activo
mantenido para la venta a mantenidos para distribuir o viceversa, y los casos en los que la mantencion para
distribuir es discontinuada.

NIIF 7 - Orientacién adicional para aclarar si un contrato de prestacion de servicios es la implicacion continuada en
un activo transferido, y aclaraciones sobre revelaciones de compensacion en los estados financieros intermedios
condensados.

NIC 9 - Aclara que los bonos corporativos de alta calidad utilizados en la estimacion de la tasa de descuento para
los beneficios post-empleo deben estar denominados en la misma moneda que los beneficios a pagar.

NIC 34 - Aclara el significado de “en cualquier parte en el reporte interino” y requiere una referencia cruzada.

Periodos anuales iniciados en o
después del 1 de julio de 2016

La Administracion de la Sociedad estima que la futura adopcion de las Normas e Interpretaciones antes descritas no tendra un impacto significativo

en los estados financieros consolidados del Grupo.
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3.3 CAMBIOS CONTABLES, CORRECCIONES Y RECLASIFICACIONES
a) Cambios contables

La Superintendencia de Valores y Sequros (SVS), en virtud de sus atribuciones, con fecha 17 de octubre de 2014 emiti6 el Oficio Circular N°856
instruyendo a las entidades fiscalizadas a registrar en el ejercicio respectivo contra patrimonio, las diferencias en activos y pasivos por concepto de
impuestos diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de impuestos de primera categoria introducido por la Ley 20.780.

Este pronunciamiento difiere de lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), que requieren que dicho efecto
sea registrado contra resultados del ejercicio. Esta instruccion emitida por la SVS significé un cambio en el marco de preparacién y presentacion
de informacién financiera adoptado hasta esa fecha, dado que el marco anterior (NIIF) requiere ser adoptado de manera integral, explicita y sin
reservas.

El efecto de este cambio en las bases de contabilidad por el Grupo consolidado significd un cargo a los resultados acumulados por MUS$ 79y por
las asociadas un cargo a los resultados acumulados por MUS$ 26.227, que de acuerdo a NIIF deberia ser presentado con cargo neto a resultados
del afio por MUS$ 26.306.

Para todas las otras materias relacionadas con la presentacion de sus estados financieros, la Sociedad utiliza Normas Internacionales de Informacion
Financiera, emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante IASB)

b) Correcciones y reclasificaciones

* Los estados financieros de la coligada indirecta Tubos Argentinos S.A. al 31 de diciembre de 2013 y 1 de enero de 2013 han sido reexpresados

para reflejar los efectos de la correccién del saldo de impuestos diferidos, originado en la diferencia de valuacién entre el activo fijo contable y
tributario, que se produce por la variacion del tipo de cambio del peso argentino, versus el dolar que presenta argentina.

Los efectos al 31 de diciembre de 2013 y 01 de enero de 2013 por este concepto fueron los siguientes:

31.12.13 01.01.13
Ajustes Ajustes
MUS$ MUS$
Activos totales (739) (558)
Patrimonio (739) (558)
Resultados acumulados (558) (558)
Ganancia (pérdida) controlador (181)
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* En el estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2013, se ha efectuado la siguiente reclasificacion de los saldos por impuestos
diferidos.

31.12.2013
Concepto Inicial Reclasificado
MUS$ MUS$
Activos por impuestos diferidos 1.208 886
Pasivos por impuestos diferidos 768 446

* La filial Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. ha efectuado la siguiente reclasificacion en el estado de situacion al 31 de diciembre de
2013:

. Nueva presentacion
Rubro anterior P

Activos no corrientes Activos no corrientes MUS$

Propiedad, planta y equipos Propiedades de inversion 1.139

4. GESTION DE RIESGO FINANCIERO

A continuacion se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Sociedad y sus filiales, una caracterizacion y cuantificacion de éstos para
ellas, asf 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 econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados. Las politicas de administracion de riesgo son
aprobadas y revisadas periddicamente 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, tarifas
eléctricas, etc., produzcan pérdidas econémicas debido a la desvalorizacién de flujos o activos o a la valorizacion de pasivos, debido a la nominacién
o indexacion de éstos a dichas variables.

Las politicas en la administracion de estos riesgos son establecidas por la Sociedad. Esta define estrategias especificas en funcién de los andlisis
periddicos de tendencias de las variables que inciden en los niveles de tipo de cambio e interés.
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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 délar estadounidense, principalmente pesos chilenos, resultando las mismas poco significativas
en razén de que la moneda funcional de la Sociedad es el délar estadounidense (Nota 8).

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 o TAB 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 o TAB.

La deuda financiera total de Invercap S.A. y filiales al 31 de diciembre de 2014 se resume en el siguiente cuadro, desglosada entre deuda a tasa
fija y deuda a tasa variable:

Tasa fija Tasa variable Total

MUS$ MUS$ MUS$
Deuda bancaria corriente 24.954 3.203 28.157
Deuda bancaria no corriente 6.820 32.716 39.536
Arrendamiento financiero corriente 18 - 18
Arrendamiento financiero no corriente 22 - 22
Total 31.814 35.919 67.733

Al 31 de diciembre de 2014, no existe variacion significativa en los resultados de la Sociedad debido a cambios en la tasa de interés. A la fecha,
las tasas de interés de las obligaciones financieras estan fijadas contractualmente por un periodo de 6 0 12 meses o a su vencimiento y por ende,
no hay variacion entre los flujos de fondos destinados a la cancelacion de los intereses y los valores provisionados a la fecha de cierre de los

estados financieros consolidados.
Estas tasas son revisadas periddicamente por la Administracién de la Sociedad y sus filiales.
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 3 categorfas:

* Activos financieros - Corresponde a los saldos de efectivo, deudas comerciales y otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a entidades
relacionadas.
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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 reqularizar los créditos de dudoso cobro. La estimacién de esta provision contempla ciertos deudores que, al cierre,

presentan ciertos indices de morosidad.

* Riesgo de liquidez - Este riesgo estd 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 inversién,
establecidos en su plan quinquenal.

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 2014:

Aiio de vencimiento

2015 2016 2017 2018 y Mas Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Deuda bancaria 28.157 7.010 23.656 8.870 67.693
Arrendamiento financiero 18 22 - 40
Totales 28.175 7.010 23.678 8.870 67.733

¢. Analisis de sensibilidad

Riesgo de Tipo de Cambio - Invercap S.A. tiene una posicion contable pasiva neta en relacion a otras monedas distintas al délar estadounidense,
por un monto de MUS$14.000. Sila variacién de los tipos de cambio (mayoritariamente pesos chilenos respecto al dolar) se apreciara o depreciara
en un 10%, se estima que el efecto sobre el resultado de la Sociedad seria una pérdida o ganancia de MUS$1.400, 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 (LIBO o TAB). Aumento o disminucién de un 10% sobre la tasa media de financiamiento tendrian un impacto de MUS$140, en los
gastos financieros anuales de la Sociedad.
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5. 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 Informacién 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
Administracion 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 economica de activos - La vida (til de los bienes de propiedad, planta y equipo que son utilizados para propésitos del cdlculo de
la depreciacién 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.

b. Deterioro de activos - La Sociedad y sus filiales revisan el valor libro de sus activos tangibles e intangibles para determinar si hay cualquier
indicio que estos activos podrian estar deteriorados. En la evaluacién 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 Administracién necesariamente aplica su juicio en la agrupacion de los activos que no generan flujos de efectivo independientes y también es
la estimacién, la periodicidad y los valores del flujo de efectivo subyacente en los valores del calculo. Cambios posteriores en la agrupacién de la
UGE o la periodicidad de los flujos de efectivo podria impactar los valores libros de los respectivos activos.

c. Litigios y contingencias - La Sociedad y sus filiales evalian periddicamente 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 obtendrdn resultados favorables o que los resultados son inciertos y los juicios se encuentran en tramite, no se han constituido provisiones
al respecto.

d. Costos de restauracion y rehabilitacion ambiental

Las provisiones para restauracion, rehabilitacién y costos medioambientales, se efectiian 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 0til del proyecto
a través de la depreciacion de los activos y/o el desarrollo de la provision 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 operacién y/o administracion en el estado de
resultados integrales consolidados.
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Los supuestos que se refieren a los costos esperados son establecidos en conjunto con un actuario externo a la Sociedad. Estos supuestos
incluyen las hipétesis demograficas, 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 4, la Administracion usa su criterio al seleccionar una técnica de valorizacién apropiada de los instrumentos
financieros que no se cotizan en un mercado activo. Se aplican las técnicas de valorizacién 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.

6. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

6.1 Efectivo y equivalentes al efectivo

El detalle del efectivo y equivalentes al efectivo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Caja 4 7
Banco 2.901 1.756
Totales 2.905 1.763

|
El efectivo y equivalentes al efectivo no tienen restricciones de disponibilidad.

6.2 Otros activos financieros corrientes

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Depositos a plazo 598 596
Totales 598 596
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Los depésitos a plazo clasificados como otros activos financieros corrientes vencen en un plazo superior a tres meses y menos de un afio desde su
fecha de adquisicion y devengan el interés de mercado para este tipo de inversiones. Al 31 de diciembre de 2014, estos depdsitos a plazo tienen
restricciones de disponibilidad.

7. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR, NETO, CORRIENTES

El detalle de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2014y 2013, es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Deudores por venta nacionales 311 162
Deudores varios 577 582
Totales 888 744

Los valores razonables de deudores por ventas y otras cuentas por cobrar corresponden a los mismos valores comerciales.
La antigiiedad de los deudores por ventas nacionales tiene una antigiiedad menor a 30 dias.

La Sociedad no tiene cartera repactada, ni deterioro de sus cuentas por cobrar.

8. 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 Préstamos y cuentas por cobrar
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Efectivo y equivalentes al efectivo (Nota 6) 2.905 1.763
Depositos a plazo (Nota 6) 598 596
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar (Nota 7) 888 744
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas (Nota 9) 12.345 19.060
Totales 3.503 2.359 13.233 19.804




b) Riesgo de tasa de interés y moneda

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

Al 31 de diciembre de 2014
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Activos financieros Tasa fija activos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
Total variable fija patrimonio Sin interés promedio promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ % afios
Dolar 3.531 598 2933 0,2% 1
Unidad de Fomento 15 15
Pesos chilenos 13.190 13.190
Total activos financieros 16.736 - 598 16.138 0,2% 1

Al 31 de diciembre de 2013

Activos financieros Tasa fija activos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
Total variable fija patrimonio Sin interés promedio promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ % afios
Dolar 2.739 596 2.143 0,2% 1
Unidad de Fomento 23 23
Pesos chilenos 19.401 19.401
Total activos financieros 22.163 - 596 - 21.567 0,2% 1
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Pasivos financieros
a) Instrumentos por categoria

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

Pasivos a
Préstamos  valor razonable Disponibles
Mantenidos y cuentas con cambios Derivados para la
al vencimiento  por pagar  en resultados  de inversion venta Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldos al 31 de diciembre de 2014
Préstamos que devengan interés (Nota 18) 67.733 67.733
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 19) 11.094 11.094
Cuentas por pagar, no corrientes 1.500 1.500
Total pasivos financieros - 80.327 - - - 80.327

Pasivos a
Préstamos  valor razonable Disponibles
Mantenidos y cuentas con cambios Derivados para la
al vencimiento ~ por pagar  en resultados  de inversion venta Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldos al 31 de diciembre de 2013
Préstamos que devengan interés (Nota 18) 58.710 58.710
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 19) 18.249 18.249
Total pasivos financieros - 76.959 - - - 76.959
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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 2014

Pasivos financieros Tasa fija pasivos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
Total variable fija patrimonio Sin interés promedio promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ % afios
Dolar 51.804 27.505 24.299 3,00 2
Pesos chilenos 28.483 8.508 7.381 12.594 6,30 2
Unidad de fomento 40 40 5,00 2
Total pasivos financieros 80.327 36.013 31.720 - 12.594 4,77 2
I
Al 31 de diciembre de 2013
Pasivos financieros Tasa fija pasivos financieros
Tasa Tasa Inversiones Tasa Periodo
Total variable fija patrimonio Sin interés promedio promedio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ % afios
Dolar 41.102 28.793 12.309 2,86 2
Pesos chilenos 35.630 13.949 3.432 18.249 8,08 2
Unidad de fomento 227 227 4,95 2

Total pasivos financieros 76.959 42.742 15.968 18.249 5,30 2
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9. SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES 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.

a. Accionistas - El detalle de los accionistas mayoritarios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014, es el siguiente:

Nimero de Participacion

Nombre accionista Acciones %

Inversiones Hierro Viejo Ltda. 57.892.263 38,74%
Fundacion CAP 14.208.911 9,51%
Lacerta S.A. 13.279.035 8,89%
Syracuse S.A. 8.065.678 5,40%
Goran S.A. 7.455.990 4,99%
Inversiones Ultraterra Ltda. 6.278.158 4,20%
South Pacific Investments S.A. 3.980.441 2,66%
Hanstan International Corp 3.818.285 2,55%
Mitsubishi Corporation 3.452.450 2,31%
Inversiones Analytica Investments Ltda. 2.686.556 1,80%
Systron Capital S.A. 2.686.556 1,80%
Inversiones Mitzushiro Tooshi Kaisha Ltda. 2.686.555 1,80%
Otros Accionistas 22.957.234 15,35%
Total 149.448.112 100,00%
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b. Saldos con entidades relacionadas

Cuentas por cobrar

Total corriente

Sociedad RUT F:;;Z:: Tipo de relacion ~ Moneda 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$

Intasa S.A. 99.503.280-5 Chile  Filial indirecta Uss 1.531 1.401

CAP S.A. 91.297.000-0 Chile Asociada Us$ 10.395 17516

Novacero S.A. 96.925.940-0 Chile Asociada Uss 419 143

Total 12.345 19.060

Los saldos por cobrar se originan por dividendos por cobrar, traspasos en cuenta corriente y por el cobro de servicios y asesorfas, y estan pactados
en dolares estadounidenses. El saldo por cobrar a Intasa S.A. corresponde principalmente 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 division de esta Ultima.

El saldo por cobrar a CAP S.A. al 31 de diciembre de 2014 por MUS$10.395 corresponde a la provision de dividendos sobre utilidades liquidas
distribuibles del afio terminado a diciembre 2014, dicha cuenta por cobrar incluye dividendo provisorio por MUS$3.979, que pagara CAP S.A. en
enero de 2015.

El saldo por cobrar a CAP S.A. al 31 de diciembre de 2013 corresponde a MUS$6.692, de dividendo provisorio con cargo a resultados del ejercicio
2013 a percibir en enero de 2014 y a MUS$10.824 correspondiente a provision de dividendos sobre utilidades liquidas distribuibles del afio
terminado a diciembre de 2013. El saldo por cobrar a Novacero S.A. corresponde a MUS$419 y MUS$143 de provision de dividendos sobre utilidades
liquidas distribuibles del afio terminado al 31 de diciembre de 2014y 2013 respectivamente.
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Transacciones mas significativas y sus efectos en resultado

31.12.2014 31.12.2013
Efecto en Efecto en
Descripcion de la resultados resultados
Sociedad RUT Tipo de relacion transaccion Monto (cargo) abono Monto (cargo) abono
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Intasa S.A. 99.503.280-5 Filial indirecta ~ Asesorias prestadas 120 120 120 120
CAP SA. 91.297.000-0  Asociada Dividendos recibidos 21.410 - 43.918 -
Dividendos provisionados 10.395 - 28.603 =
Servicios recibidos 50 (50) - -
Novacero SA.  96.925.940-0 Asociada Dividendos recibidos 140 - 2.203 -
Dividendos provisionados 419 - 1.236 -

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

¢. Administracion y alta direccion - Los miembros de la Alta Administracién y demés 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 2014 y 2013, 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 Anénimas, Invercap S.A. y
filiales cuenta con un Comité de Directores compuesto de 3 miembros, que tienen las facultades contemplados en dicho articulo.

e. Controlador Principal - En conformidad con los conceptos definidos en IFRS 10, estados financieros consolidados, la Sociedad no tiene
controlador. Como se indica en nota 1, para efectos de definicion dada en la Ley N°18.045 Invercap S.A. no tiene controlador.

f. Remuneracion y otros - En conformidad a lo establecido en el Articulo 33 de la Ley N°18.046 de Sociedades Anénimas, la Junta General
Ordinaria de Accionistas determind la remuneracion del Directorio de Invercap S.A. para el presente ejercicio. A continuacion se presenta el detalle de
remuneracion percibida por directores de la sociedad en el afio 2014 y 2013 y de los miembros del Comité de Directores.
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Remuneracion del Directorio

Acumulado
31.12.2014 31.12.2013

Comité de Comité de

Nombre (Cargo Directorio Directores Directorio Directores
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Roberto de Andraca B. Presidente 102 - 150 -
Eddie Navarrete C. Vice-presidente 51 - 75 -
Fernando Harambillet A. Director 51 13 75 14
Juan Rassmuss R. Director 51 - 75 -
Fernando Reitich S. Director 51 - 75 -
Marcelo Rozas L. Director 51 13 75 14
Guillermo Bruna C. Director 51 13 65 14
Sven Von Appen Director = = 10 =
Totales 408 39 600 42

* Gastos en asesorias del Directorio - Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Directorio no realizé gastos por
asesorfas.

* Remuneraciones de los miembros de la alta direccion que no son Directores - Los miembros de la alta direccién de la Sociedad y
Gerentes, percibieron al 31 de diciembre de 2014 y 2013 una remuneracion bruta de MUS$628 y MUS$723 respectivamente.

* 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 2014 y 2013, la Sociedad no ha realizado este tipo de
operaciones.
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* 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 2014 y 2013, no se han pagado indemnizaciones a ejecutivos
y gerentes.

* (lausulas de garantias, Directorios y Gerencia de la Sociedad - La Sociedad no tiene pactado clausulas de garantias con sus directores y
gerencia.

* Planes de redistribucion vinculados a la cotizacion de la accion - La Sociedad no mantiene este tipo de operaciones.

10. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS, CORRIENTES
Los activos y pasivos por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se detallan a continuacién:

Total corriente

31.12.2014 31.12.2013
Activos MUS$ MUS$
IVA crédito fiscal y otros impuestos por recuperar 1.383 366
Impuestos por recuperar por absorcién de pérdidas tributarias 828 1.319
Totales 2.211 1.685

Total corriente

31.12.2014 31.12.2013
Pasivos MUS$ MUS$
Impuesto a la renta 11 8
Totales 11 8
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11. OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES

a. El detalle de los otros activos no financieros no corrientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Gastos diferidos de proyectos eléctricos 1.337 979
Totales 1.337 979

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

MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2013 1.135
Aumentos (disminuciones) (156)
Total movimientos (156)
Saldo final al 31 de diciembre de 2013 979
Saldo inicial al 1 de enero de 2014 979
Aumentos (disminuciones) 358
Total movimientos 358
Saldo final al 31 de diciembre de 2014 1.337

86
87




ESTADOS FINANCIEROS - NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

12. INVERSION 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 2014 y de 2013:

31.12.2014 Importe de

ganancia

Activos Activos no Pasivos Pasivos no Ingresos (pérdida)
Sociedad corrientes corrientes corrientes corrientes ordinarios Neta
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Compafiia Naviera Santa Fe Ltda. 802 - - - - 97
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 1.405 2.834 12 453 236 349
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. y filiales (Nota 2)  4.411 34.451 12.874 14.415 3.109 (736)

31.12.2013 Importe de

ganancia

Activos Activos no Pasivos Pasivos no Ingresos (pérdida)
Sociedad corrientes corrientes corrientes corrientes ordinarios Neta
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Compaiifa Naviera Santa Fe Ltda. 816 - - - - (239)
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 1.558 3.117 713 - 301 270
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. y filiales (Nota 2) 2.822 27.240 7.391 14.474 3.107 (496)
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13. INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION
a) Método de participacion:

A continuacién se presenta un detalle de las principales inversiones en asociadas contabilizadas bajo el método de la participacién al 31 de diciembre
de 2014y 2013:

Reservas de
ganancias y
pérdidas por  Incrementos
planesde  (decrementos)

Nimerode  Participacion ~ Saldo al Resultado Reservade Reservade  benefiios  patrimoniales Total
Sociedad acdones  31.122014 01.01.2014 Adiciones Bajas delejercicio Dividendos  conversion  cobertura  definidos  asociadas (*)  31.12.2014
% MUS$ MUS$ ~ MUS$  MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
(AP SA. 46807364 313201 602.265 17387 (14374)  (474) 1727 (34) (26.035)  580.462
Comsab SA. - - 597 (461) (62) (74)
Sabimet S.A. - - 60 (56) (1 3)
Novacero SA. 129505824 47,3179 43011 790 (419) (128) (192) 43,062
Total 645.933 - (517) 18114 (14793)  (551) 1.727 (162) (26227) 623524

Reservas de
ganancias y
pérdidas por  Incrementos
planes de  (decrementos)

Nimerode  Participacion ~ Saldo al Resultado Reservade Reservade  beneficios  patrimoniales Total
Sociedad accones  31.12.2013  01.01.2013 Adiciones Bajas del ejercicio Dividendos ~conversion  cobertura  definidos  asociadas (*)  31.12.2013
% MUS$ MUS$  MUSS  MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUSS$ MUS$ MUS$
CAPSA. 46.807.364 31,3201 575.261 57370 (30.645) (303) (535) 1.108 9 602.265
Comsab SA. 19.680.377 35,0101 652 (55) 597
Sabimet SA. 1380420 3,60100 67 (1) (6) 60
Novacero SA.  129.505.824 47,3179 42914 204 (143) 36 43.011
Total 618.894 - - 57573 (30.788) (364) (535) 1.108 45 645933
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(*) Al 31 de diciembre de 2014, las disminuciones patrimoniales de estas asociadas por MUS$ 26.227, corresponde a principalmente al efecto en
los impuestos diferidos por cambio de tasa de impuestos. (Nota 3.3a)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los dividendos efectivamente recibidos por la Sociedad ascienden a MUS$21.550 y MUS$48.866, y los dividendos
provisionados ascienden a MUS$10.814 y MUS$17.659 respectivamente.

b) Informacion de Asociadas:

A continuacion se incluye informacion detallada de las sociedades asociadas al 31 de diciembre de 2014y 2013:

Al 31 de diciembre de 2014

Activos Activos no Pasivos Pasivos no Ingresos
Sociedad corrientes corrientes  corrientes corrientes ordinarios
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
CAP S.A. 1.167.746 4.577.261 926.675 1.658.675 1.789.755
Novacero S.A. 250.395 134.083 168.310 32.966 296.553
Comsab S.A. - - - - -
Sabimet S.A. - . - - B

Al 31 de diciembre de 2013

Activos Activos no Pasivos Pasivos no Ingresos
Sociedad corrientes corrientes  corrientes corrientes ordinarios
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
CAP S.A. 1.355.713 4.336.254 873.988 1.578.320 2.296.562
Novacero SA. 230.943 148.697 148.657 47.374 360.778
Comsab S.A. 18 1.686 - - -
Sabimet S.A. 1.398 376 50 52 -
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 Inmobiliaria Jardin Oeste Ltda., presenta patrimonio negativo. El Grupo constituyé una provision por MUS$453
y MUS$498 respectivamente, para registrar su participacion proporcional en el patrimonio negativo de esta coligada, registrada en otros pasivos no
financieros (Nota 23).

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 2014 y 2013, los resultados no realizados por MUS$2.211 se presentan netos en la inversion en Novacero S.A. A partir del
cuarto trimestre de 2014 se realizaron MUS$30 de ellos, quedando un saldo por realizar de MUS$2.181.

14. ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS A LA PLUSVALIA

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

31.12.2014 31.12.2013
Amortizacion Amortizacion
acumulada/ acumulada/
Localizacion Activo Plazode  Valor deterioro  Valor ~ Valor  deterioro  Valor
Propietario geogréfica intangible vigencda  bruto  delvalor  neto  bruto  delvalor neto

MUS$ MUS$ MUS$  MUS$ MUS$ MUS$

EpaSA. XIRegion  Servidumbre Indefinido 498 - 498 2% - 296
Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA XRegion  Servidumbre y derechos de agua  Indefinido 423 - 43 423 - 423
Empresa Eléctrica La Arena SpA XRegion  Servidumbre y derechos de agua  Indefinido 298 - 298 2% - 296
Empresa Eléctrica Chaica SpA XRegion  Servidumbre y derechos de agua  Indefinido 296 - 2% 206 - 206
Empresa Eléctrica Florin SpA XIVRegion  Derechos de agua Indefinido 1.954 - 1954 1950 - 1.950
Empresa Eléctrica Epril SpA XIRegion  Derechos de agua Indefinido 345 - 345 246 - 246
Empresa Eléctrica Perquilauguen SpA Vil Region  Derechos de agua Indefinido 534 - 534 212 - 212
Empresa Eléctrica San Victor SpA XIRegion  Derechos de agua Indefinido 63 63

Empresa Eléctrica Perquilauguen Medio SpA VIl Region  Derechos de agua Indefinido 4521 - 4.521

Totales 8.932 - 8932  3.629 - 3.629
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b. Los movimientos de los activos intangibles son los siguientes:

31.12.2014
Derechos
de agua Servidumbre Total
MUS$ MUS$ MUS$

Saldo inicial al 1 de enero de 2014 2.919 710 3.629
Adiciones 4903 400 5.303
Amortizacion - - -
Saldo final al 31 de diciembre de 2014 7.822 1.110 8.932

31.12.2013
Derechos
de agua Servidumbre Total
MUS$ MUS$ MUS$

Saldo inicial al 1 de enero de 2013 2.822 332 3.154
Adiciones 97 378 475
Amortizacion - - -
Saldo final al 31 de diciembre de 2013 2.919 710 3.629




MEMORIA INVERCAP 2014 - Estados Financieros

15. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO
a. Composicion:

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

Propiedad, planta y equipos, neto 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Terrenos 2.037 486
Construcciones y obras de infraestructura 17.834 18.363
Magquinaria y equipo 5.347 4.418
Otros activos fijos 39 32
Total Propiedad, planta y equipos, neto 25.257 23.299

Propiedad, planta y equipos, bruto 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Terrenos 2.037 486
Construcciones y obras de infraestructura 19.036 19.478
Magquinaria y equipo 6.036 4.965
Otros activos fijos 116 84
Total Propiedad, planta y equipos, bruto 27.225 25.013




ESTADOS FINANCIEROS - NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

La depreciacion acumulada por clases de propiedad, planta y equipos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Depreciacion acumulada 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$

Construcciones y obras de infraestructura (1.202) (1.115)

Magquinaria y equipo (689) (547)

Otros activos fijos (77) (52)

Total depreciacién acumulada (1.968) (1.714) |

b. Movimientos:

Los movimientos contables del periodo terminado al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de propiedad, planta y equipos, neto, son los siguientes:

31.12.2014
Construcciones
y obras de Maquinarias Otros
Terrenos infraestructura y equipos activos fijos Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 1 de Enero de 2014 486 18.363 4.418 32 23.299
Adiciones 1.551 1.867 - 24 3.442
Traspasos (2.051) 1.155 17 (879)
Depreciacion del ejercicio (345) (226) (34) (605)
Saldo final al 31 de diciembre de 2014 2.037 17.834 5.347 39 25.257 |
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31.12.2013
Construcciones
y obras de Magquinarias Otros
Terrenos infraestructura y equipos activos fijos Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 1 de Enero de 2013 348 17.542 2.670 1.573 22.133
Adiciones 138 1.230 389 - 1.757
Traspasos - 1.521 (1.521) -
Depreciacion del ejercicio (409) (162) (20) (591)
Saldo final al 31 de diciembre de 2013 486 18.363 4418 32 23.299 |
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¢. Los movimientos contables al 31 de diciembre de 2014y 2013 correspondiente a Propiedad, planta y equipos, valores brutos son los siguientes:

Periodo actual

Importe en
fibros en
términos brutos

Informacion a revelar detallada sobre propiedades,
planta y equipo

Terrenos

Depreciacion acumulada,
amortizacion y deterioro
de valor

Importe en
fibros en
términos brutos

Edfficios Terrenos y construcciones

Depreciacion acumulada,

amortizacion y deterioro
de valor

Importe en libros
en términos
brutos

Depreciacion acumulada,
amortizacion y deterioro
de valor

Importe
en libros

Importe en
libros

Conciliacion de cambios en propiedades, planta y equipo

Propiedades, planta y equipo al inicio el periodo 436

Cambios en propiedades, planta y equipo

Incrementos distintos de los procedentes de
combinaciones de negocios, propiedades, planta y equipo

1.551

Adquisiciones realizadas mediante combinaciones de
negocios, propiedades, planta y equipo

Incremento (disminucion) por diferencias de cambio
netas, propiedades, planta y equipo

Depreciacion, propiedades, planta y equipo
Incrementos (disminuciones) por transferencias y otros

cambios, propiedades, planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por transferencias,
propiedades, planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por otros cambios,
propiedades, planta y equipo

Incremento (disminucion) por transferencias y otros
cambios, propiedades, planta y equipo

Disposiciones y retiros de servicio, propiedades, planta
¥ equipo

Disposiciones, propiedades, planta y equipo

Retiros, propiedades, planta y equipo

Disposiciones y retiros de servicio, propiedades, planta
y equipo

Disminuciones por clasficar como mantenidos para la
venta, propiedades, planta y equipo

Disminucin por [a pérdida de control de una subsidiaria,
propiedades, planta y equipo

Incremento (disminucion) en propiedades, planta y

. 1.551
equipo

2.037

Propiedades, planta y equipo al final de periodo

436

1.551

1.551

2.037

13.9%

30

(2078)

11.918

1113 12.883 14482 1113 13.369

80 1.631 - 1.631

(345) 345 - (345) 345

(256) (1902)  (2159) (256) (1.902)

(256) (1902)  (2459) (256) (1.902)

89 @167 (527) 89 (616)

1.202 10.716 13.955 1.202 12.753
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Periodo anterior

Terrenos Edificios Terrenos y construcciones

Importe en  Depreciacion acumulada, Importeen  Depreciacion acumulada, Importe en libros  Depreciacion acumulada,

Informacion a revelar detallada sobre propiedades, planta ; o ; Importe ; o ; Importe L L ; Importe en
’ libros en amortizacion y deterioro ; libros en amortizacion y deterioro ; entérminos  amortizacion y deterioro i

y equipo - enlbros ., en libros libros

términos brutos de valor términos brutos de valor brutos de valor

Conciliacion de cambios en propiedades, planta y equipo

Propiedades, planta y equipo al inicio del periodo 348 348 13.674 757 12917 14.022 757 13.265

Cambios en propiedades, planta y equipo

Incrementos distintos de los procedentes de combinaciones

de negocios, propiedades, planta y equipo 15t 1% e = i i 6

Adquisiciones realizadas mediante combinaciones de i i i ) i

negocios, propiedades, planta y equipo

Incremento (disminucion) por diferencias de cambio netas, i i i ) i

propiedades, planta y equipo

Depreciacién, propiedades, planta y equipo - (356) 356 - (356) 356

Incrementos (disminuciones) de revaluaciones, propiedades, i i i ) i

planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por transferencias y otros

cambios, propiedades, planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por transferencias, propiedades, i i i i i i i ) i

planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por transferencias desde (hacia)

propiedades de inversion, propiedades, planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por transferencias desde ) _ ) . _

construcciones en proceso , propiedades, planta y equipo

Incrementos (disminuciones) por otros cambios, propiedades, i i i ) i

planta y equipo

Incremento (disminucion) por transferencias y otros cambios, i i i i i i i ) i

propiedades, planta y equipo

Disposiciones y retiros de servicio, propiedades, planta y

equipo

Disposiciones, propiedades, planta y equipo - - - - -

Retiros, propiedades, planta y equipo - - - - -

Disposiciones y retiros de servicio, propiedades, planta y i i i i i i ) i

equipo

Disminuciones por clasificar como mantenidos para la venta,

propiedades, planta y equipo

Disminucion por la pérdida de control de una subsidiaria, i i i ) i

propiedades, planta y equipo

Incremento (disminucion) en propiedades, planta y equipo 138 - 138 322 356 (34) 460 356 104

Propiedades, planta y equipo  final de periodo 486 - 486 13.996 1.113 12.883 14.482 1113 13.369
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¢. Informacion adicional

Las obras de infraestructura al 31 de diciembre de 2014 y 2013 por MUS$17.834 y MUS$ 18.363, respectivamente corresponden a activos
asociados a las filiales de Energia de la Patagonia y Aysén S.A.

Los otros activos fijos al 31 de diciembre de 2014 y 2013, incluyen activos en leasing que corresponden a:

a) Oficinas, boxes y estacionamientos de la filial Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. por MUS$1.139, al 31 de diciembre de 2013,
correspondientes a contratos de venta con pactos de retroarrendamiento financiero suscrito con el Banco de Crédito e Inversiones el 31 de diciembre
de 2004. Este contrato esta pactado en UF, tiene un plazo de vencimiento de diez afios y una tasa de interés de 4,95%. Al 31 de diciembre de 2014,

este contrato se encuentra finalizado.

b) Arriendo de camionetas para las faenas hidroeléctricas por MUS$20 y MUS$10, respectivamente. Este contrato es con el Banco de Crédito e
Inversiones en UF a una tasa de 5,83% con vencimiento en 3 afios.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las obligaciones por estos contratos se presentan en préstamos que devengan intereses (nota 18) por MUS$40
y MUS$227, respectivamente.

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

Bruto Interés Valor presente
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Menor a un afio 44 233 4 6 - 227
Total 44 233 4 6 - 227

* Costos de desmantelamiento - El efecto del cdlculo de los costos de desmantelamiento y restauracion, de acuerdo al juicio y experiencia de la
administracién, no resulté ser material y por dicha razén no ha sido registrado al cierre del perfodo.

* Capitalizacion de intereses

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

31.12.2014 31.12.2013
Tasa de capitalizacion % 2,1 2,1
Importe de los costos MUS$ 17 17
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* Seguros - La Sociedad tiene formalizadas polizas 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 pélizas 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 dtil. Esta vida atil se ha
determinado en base al deterioro natural esperado, la obsolescencia técnica o comercial derivada de los cambios y/o mejoras en la produccién y
cambios en la demanda del mercado, de los productos obtenidos en la operacion con dichos activos.

* Restricciones por activos fijos entregados en garantia - La Sociedad Invercap S.A., al 31 de diciembre de 2014y 2013, no ha comprometido
activos fisicos especfficos como garantia del cumplimiento de obligaciones. Tampoco tiene compromisos por la adquisicion de activos. Las filiales
Empresa Eléctrica La Arena SpA 'y Cuchildeo SpA han comprometido activos fisicos especificos como garantia del cumplimiento de sus obligaciones
bancarias (Nota 33).

* Elementos temporalmente fuera de servicios - Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no hay elementos de propiedad, planta y equipos que
se encuentren temporalmente fuera de servicio.

100

* Elementos depreciados en uso - Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no hay elementos de propiedad, planta y equipos que se encuentren 101
totalmente depreciados y que se encuentren en uso.

Las vidas Utiles estimadas por clases de activo son las siguientes:

Vida dtil
Vida dtil Vida dtil promedio
minima maxima ponderado
afios afios afios
Construcciones y obras de infraestructura 30 50 40
Magquinaria 10 50 30
Equipamiento de tecnologias de la informacion 3 3 3

El valor residual y la vida dtil de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en cada cierre de los estados financieros.
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El cargo a resultados por concepto de depreciacion del activo fijo incluido en los costos de explotacién y gastos de administracién es el siguiente:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
En Costos (579) (571)
En Gastos de Administracion y Ventas (26) (20)
Totales (605) (591) |

|
16. PROPIEDADES DE INVERSION

a. La composicion del rubro se detalla a continuacion

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Edificio Del Pacffico 1.646 1.931
Totales 1.646 1.931

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

Propiedad de inversion Edificio del Pacifico

MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2013 2.056
Depreciacion (50)
Otro incremento (decremento) (75)
Saldo final al 31 de diciembre de 2013 1.931
Saldo inicial al 1 de enero de 2014 1.931
Depreciacion (50)
Otro incremento (decremento) (235)
Saldo final al 31 de diciembre de 2014 1.646




17. IMPUESTO A LA RENTA E IMPUESTOS DIFERIDOS

a. Impuesto a la renta reconocido en resultados del periodo
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Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Gasto por impuesto corriente (11) (3)
Otros ingresos (gastos) por impuestos corrientes -
Ajuste impuesto renta ejercicio 2012 - 160
| Total ingreso (gasto) por impuesto corriente, neto (11) 157
Ingreso por impuestos diferidos a las ganancias
Ingreso (gasto) por impuestos diferidos relativos a la creacion y
reversion de diferencias temporarias (240) (446)
Beneficio tributario por pérdidas tributarias 360 545
| Total ingreso (gasto) por impuestos diferidos, neto 120 %)
| Total ingreso (gasto) por impuestos corrientes 109 256

102
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b. Conciliacion 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 continuacién:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Utilidad antes de impuestos 16.067 54.766
Tasa impositiva legal 21,0% 20,0%
Gasto por impuesto utilizando la tasa legal (3.374) (10.953)
Participacién en ganancias de asociadas contabilizadas por el método de la participacion 3.804 11.515
Otros (321) (306)
Ingreso por impuesto utilizando la tasa efectiva 109 256 |

01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
%o %o
Tasa impositiva legal 21,00% 20,00%
Otro incremento (decremento) en tasa impositiva legal 21,80% 21,00%
Ajuste a la tasa impositiva legal - -
Tasa impositiva efectiva 0,80% 1,00%
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La tasa impositiva utilizada para la conciliacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013, corresponde a la tasa de impuesto a las sociedades del 21%
y 20% respectivamente, que las entidades deben pagar sobre sus utilidades imponibles bajo la normativa tributaria vigente en Chile a esas fechas.

Con fecha 29 de septiembre de 2014, fue publicada en el Diario Oficial la Ley N°20.780 “Reforma tributaria que modifica el sistema de tributacion de
la renta e introduce diversos ajustes en el sistema tributario”.

Entre los principales cambios, dicha ley agrega un nuevo sistema de tributacion semi integrado, que se puede utilizar de forma alternativa al régimen
integrado de la renta atribuida. La compafiia podra elegir el cambio al sistema tributario atribuido con tasa del 25% mediante Junta Extraordinaria
de Accionistas a efectuarse en noviembre de 2016, con dos meses de anticipacion a la vigencia del cambio tributario. En ese caso, el semi integrado
establece el aumento progresivo de la tasa de impuesto de Primera Categoria para los afios comerciales 2014, 2015, 2016, 2017 y 2018 en
adelante, incrementandola a un 21%, 22.5%, 24%, 25.5% y 27% respectivamente.

Los efectos de aplicar estas nuevas tasas en el cdlculo de impuesto de primera categoria generaron un mayor cargo a resultados por efecto de
impuestos corrientes por MUS$246.

De acuerdo a loindicado enla nota 3.3 en relacion alimpuesto diferido se consideraron las disposiciones del oficio circular N°856 de la Superintendencia 104

de Valores y Seguros de Chile, que sefiala que la diferencia por concepto de activos y pasivos por concepto de impuestos diferidos que se produzcan 105
como efecto directo del incremento de la tasa de impuesto a primera categorfa, deberan contabilizarse en el ejercicio respectivo contra patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2014, el grupo consolidado registré un cargo a sus resultados acumulados de la participacion controladora por un importe de

MUS$79, disminuyendo el patrimonio atribuible a los propietarios de la sociedad controladora.

c. Impuestos diferidos

El detalle de los saldos acumulados de activos y pasivos por impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2014y 2013, es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013

MUS$ MUS$
Provisiones 40 19
Utilidad no realizada 582 444
Indemnizacion afios de servicio 114 111
Pérdidas tributarias 1.374 628
Otros 9 6
Total activos por impuestos diferidos 2.119 1.208




ESTADOS FINANCIEROS - NOTA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Pasivos por impuestos diferidos reconocidos, relativos a:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Depreciacion del activo fijo 2.001 762
Otros 9 6
| Total pasivos por impuestos diferidos 2.010 768 |
| Posicion neta 109 4o |

Los impuestos diferidos se presentan en el balance como sigue:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Activo no corriente 984 886
Pasivo no corriente (875) (446)
Neto 109 4o |

|
d. Saldos de impuestos diferidos

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

31.12.2014
Movimientos en activos y pasivos por impuestos diferidos (presentacion) MUS$
Saldos al 01 enero de 2014 440
Ingreso (gasto) por impuesto diferido neto 120
Efecto impositivo por cambio en la tasa impositiva (79)
Otros (372)
| Total cambios en activos y pasivos por impuestos diferidos (331) |
| Saldo final al 31.12.2014 activos (netos) por impuestos diferidos 109 |
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18. OTROS PASIVOS FINANCIEROS
El detalle de los préstamos que devengan intereses, para los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

a. Obligaciones con entidades financieras:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Corriente
Préstamos de entidades financieras 28.157 34.774
Arrendamiento financiero (Nota 15b) 18 227
Totales 28.175 35.001 106

I — |7

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
No corriente
Préstamos de entidades financieras 39.536 23.709
Arrendamiento financiero (Nota 15b) 22 -
Totales 39.558 23.709

|
En 2014 Invercap S.A. y filiales adquirieron nuevos créditos por MUS$12.317.
En 2014 Invercap S.A. renegocié los créditos con el Banco Estado por MUS$1.650, MU$5.842 y 14.919 con vencimiento en abril de 2017.

En 2013, Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA. renegocié con Banco Consorcio crédito vigente a 10 afios plazo con amortizaciones semestrales de capital
e intereses a partir de diciembre de 2013 garantizado con los activos de la Sociedad.

El 16 de octubre de 2013 Empresa Eléctrica La Arena SpA suscribio el tramo Il del contrato de apertura de linea de crédito por MUS$3.795 para
financiar el aumento de potencia de 3MW a 6 MW de la Sociedad. Los desembolsos acumulados al 31 de diciembre de 2014 ascienden a MUS$2.041

contra esa linea.

El Grupo se encuentra refinanciando la mayoria de los créditos que tienen vencimiento en el corto plazo.



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 2014

Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa  entidad Nombre del entidad  Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Totalno
deudora  empresadeudora  deudora  acreedora acreedor acreedora  moneda efectiva nominal amortizacion 90 dias  90dias  Total afios corriente
MUS$ MUSS  MUS$  MUS$ MUS$
967084700 Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd Chile $ FIA FIA Alvco 1.041 1.041
967084700 Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd (hile $ FIA FIA Alvco 532 532
967084700 Invercap SA Chie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIA FIIA Alvcto 532 532
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIA FlIA Alvco 177 177
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIIA FlIA Alvcto 532 532
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIIA FlIA Alvcto 230 230
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chie $ FIIA FlIA Alvco 798 798
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl Chie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 1.186 1.186
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl Chile $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 57 57 3.2% 3.2%
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (hie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 10 10 659 659
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (hie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 2 2 165 165
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (Chie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 8 8 493 493
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  Bd (hile $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 2 2 165 165
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  Bd (hile $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Alvco 3 3 330 330
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6  Bd (hile $ LINEA LINEA mensual 729 729
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  Bd (hile Usb FIA FlIA Alvco 916 916
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (hile Usb FlA FIA Alvco 509 509
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6  B( (hile Usb FlIA FIA Alvco 509 509
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (hile UsD FIIA FIA Alvco 509 509
967084700 Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (hile UsD FlIA FIA Alvcto 509 509
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl (hile UsD FIIA FIA Alvco 509 509
96708470-0  Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl (hie UsD FlIA FIA Alvco 509 509
96708470-0  Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl (hie UsD FIIA FIA Alvcto 509 509
96708470-0  Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl (hie UsD FIIA FIA Alvcto 773 773
96708470-0  Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl (hie UsD FIIA FIA Alvcto 604 604
96708470-0  Invercap SA. (hie 76645030k  Banco ftau (hie UsD FIIA FIA Alvcto 2 900 902
96708470-0  Invercap SA. (hie 76645030k  Banco ftau (hie UsD FIIA FIA Alvcto 2 90 902
96708470-0  Invercap SA. (hile 76.645.030%  Banco ftau (hile Usb FIIA FIA Alvcto 1 900 901
96708470-0  Invercap SA. (hile 76.645.030%  Banco ftau (hile Usb FUA FIA Alvcto 1 944 945
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Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa  entidad Nombre del entidad  Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Totalno
deudora  empresadeudora  deudora  acreedora acreedor acreedora  moneda efectiva nominal amortizacion 90 dias  90dias  Total afios corriente
MUS$ MUSS  MUS$  MUS$ MUS$
96708470-0  Invercap SA. (hle 76645030  Bancoltau Chile Usb FIA FIA Alvcto 900 900
967084700 Invercap SA. (hile  97.030.000-7  Banco Estado (Chile USD  LBOR180+1,85% LIBOR180+185%  Semestral 62 62 14919 14919
967084700 Invercap SA. (hile  97.030.000-7  Banco Estado (hile USD  LBOR180+1,85% LIBOR180+185%  Semestral 7 7 1.650 1.650
967084700 Invercap SA. (hile  97.030.000-7  Banco Estado (hile USD  LBOR180+1,85% LIBOR180+185%  Semestral 28 28 5.842 5.842
76062001-7  EPASA (hile 97.006.000-6 Bl (hie $ FIA FlIA Alvco 6 247 253
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hie $ FIIA FlIA Alvco 8 330 338
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hile $ FlIA FIA Alvco 6 247 253
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hile $ FlIA FIA Alvco 8 330 338
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hile $ FIIA FUA Alvco 18 692 710
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hile $ FlIA FUA Alvcto 44 758 802
76062001-7  EPASA Chie ~97.006.000-6 Bl (hie $ FlIA FIA Alvcto 8 330 338
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hie $ FIIA FIA Alvcto 12 494 506
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Semestral 18 659 677
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Semestral 49 49 330 330
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 B (hie $ TAB 180+2,0% TAB 180+2,0% Semestral 16 16 330 330
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hie Usb FIA FIA Alvcto 22 800 82
76062001-7  EPASA Chile97.006.000-6 BQ (hile UusD FIA FIA Alvcto 28 800 828
76062001-7  EPASA Chile97.006.000-6 B (hile Usb FIA FIA Alvcto 19 90 919
760620017 EPASA Chile97.006.000-6 B (hile usb FIA FIA Alvcto 18 90 918
760620017 EPASA Chile 97.006.000-6 B (hile Usb FIA FIA Alvcto 18 90 918
76062001-7  EPASA (e 97.006.000-6 Bl (hile Usb FIA FIIA Alvcto 4 600 604
76062001-7  EPASA Chile97.006.000-6 B Chie UsD FIA FIIA Alvcto 3 400 403
760620017  EPASA Chie 97.006.000-6 Bl (hile UF FIIA FIIA Semestral 18 18 22 22
76037036-2  Empresalect. lakenaSph (e 97.080.000 B. Bice Chile Usb FIA FlIA Semestral 16 693 709 6.820 6.820
76037036-2  EmpresaBect LlaAenaSph  Chile  97.080.000k B. Bice (hile Usb Libor 180+4,15%  Lbor 180+4,15%  Semestral 4 101 105 1.914 1914
76036493-2  Empresa Fect orn Sph (hile  97.015.000-5  B. Santander Chile Usb FIIA FIIA Semestral 952 952
766796109  Empresablec (uchideoSph ~~ Chile ~~ 99.500.410-0 B, Consorcio (hile USD  Libor180+235%  Lbor 180+235%  Semestral 7 350 357 2625 2625
13.100 15075 28.175 39.558 39558




Al 31 de diciembre de 2013

Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa entidad Nombre del entidad ~ Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Total no
deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor  acreedora moneda efectiva nominal amortizacion  90dias 90 dias  Total afios corriente

MUS§  MUS$  MUS$ MUS$ MUS$
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  Bd (hile $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestrd  1.172 1172
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (hile $ TB180+25%  TAB180+25%  Semestral 22 598 620
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIA FIIA Semestral 1 1 572 572
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIA FIIA Semestral 191 191
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( Chile $ FIIA FIIA Semestral 1 1 572 572
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( Chile $ FIIA FlIA Semestral 248 248
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (hile $ FIA FIIA Semesral 1 1 858 858
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( Chile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 46 46 1334 1.334
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  BA (hile $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral 89 89 3810 3.810
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 16 16 762 762
967084700 Invercap SA (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 4 4 191 191
967084700 Invercap SA (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 13 13 572 572
967084700 Invercap SA Chile 97.006.000-6 Bl Chie $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 2 2 191 191
967084700 Invercap SA (hile 97.006.000-6 Bl Chie $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 6 6 381 381
967084700 Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd (Chie $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral 133 133
967084700 Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd (hile UD  LBOR180+28%  LIBOR180+28%  Semestral 909 909
96708470-0  Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd (hile Usb FIA FIA Semestral 502 502
967084700 Invercap SA (hie 97.006.000-6 Bl Chie Usb FIA FIIA Semestral 505 505
967084700 Invercap SA (hie 97.006.000-6 Bl Chie UsD FIA FIIA Semestral 7 500 507
967084700 Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd (hile Usb FIA FIIA Semestral 3 500 503
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile UsD FIA FlIA Semestral 8 500 508



Estados Financieros

Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa entidad Nombre del entidad ~ Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Total no
deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor  acreedora moneda efectiva nominal amortizacion  90dias 90 dias  Total afios corriente
MUS$  MUS$  MUS$  MUS$ MUS$
96708470-0  Invercap SA (hile  97.006.000-6  Bd (hile Usb FIA FIIA Semestral 1 500 501
96708470-0  Invercap SA (Chile  97.030.000-7  Banco Estado (hile USD  LIBOR180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 63 14.919  14.982
967084700 Invercap SA (Chile  97.030.000-7  Banco Estado (hile USD  LIBOR180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 2 1650 1652
967084700 Invercap SA Chie 970300007 BancoEstado  Chie USD  LIBOR 180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 60 5842 5902
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ FIA FIIA Semestral 286 286
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ FIIA FlIA Semestral 381 381
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chile  97.006.000-6  B( (hile $ FIA FIIA Semestral 322 322
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestral 388 388 10
760620017 Empresa Elect Epa SA (hle 970060006 B (hile $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestrd 801 801 11
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. (hile  97.006.000-6 BCl (hile $ TAB 180+2,25%  TAB 180+2,25%  Semestral 22 877 899
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie 970060006 B( Chile $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semesiral 4 381 422
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie 970060006 B( Chile $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral 572 572 762 762
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chle  97.006.000-6 BCl (hile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 381 381
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chle  97.006.000-6 BCl (hile $ TAB 180+20%  TAB180+20%  Semestral 381 381
76037036-3  EmpresaElect. LaArenaSpA ~ Chile  97.080.000k  Banco Bice Chile Usb FlIA FUA Semestral 13 692 705 7614 7614
76037036-3  EmpresaElect LaArenaSpA  Chie  97.080.000-k  Banco Bice Chile USD  Libor 180+4,15%  Libor 180+4,15%  Semestral 4 101 105 1914 1.914
76036493-2  Empresa Elect. Florin SpA (hile ~ 97.015.000-5  B. Santander (hile Usb FIIA FIA Semestral 963 963
766796109 Empresa Elect. CuchideoSpA ~ Chile  99.500410-0  B. Consordio Chile USD  Libor 1804+2,35%  Libor 18042,35%  Semestral 5 350 355 2975 2975
76037036-3  EmpresaElect. LaArenaSpA  Chile  97.006.0006 B(I (hile UF FIIA FIA Semestral 25 25
797567302 Inmob. San Vicente Ltda. Chie 970060006 B( (hie UF FIIA FIA Semestral 202 202
Total 5858 29143 35.001 23.709  23.709




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 2014

Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa entidad Nombre del entidad  Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Total no
deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor  acreedora moneda efectiva nominal amortizacion  90dias  90dias  Total afios corriente
MUS§  MUS$  MUS$ MUS$ MUS$
96708470-0  Invercap SA (hile 97.006.000-6  Bd (hile $ FIIA FIA Alvcto 1.042 1.042
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (hile $ FIA FlIA Alvco 534 534
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ FlIA FlIA Alvcto 535 535
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( Chile $ FIIA FIIA Alvco 178 178
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIA FlIA Alvco 535 535
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIIA FIA Alvco 231 231
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ FIIA FIA Alvco 802 802
967084700 Invercap SA. (Chie 97.006.000-6 Bl Chile $ TB180+20%  TAB 180+20% Alvco 1.191 1.191
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ TB180+20%  TAB 180+2,0% Alvco 61 61 3523 3523
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chile $ TB180+20%  TAB 180+20% Alvco 1 1 706 706
967084700 Invercap SA. (hie 97.006.000-6 Bl Chie $ B 180+20%  TAB 180+20% Alvco 2 2 177 177
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (hile $ B 180+20%  TAB 180+20% Alvco 9 9 527 527
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (Chile $ B 180+20%  TAB 180+2,0% Alvco 2 2 179 179
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  B( (hile $ TB180+20%  TAB 180+2,0% Alvco 3 3 357 357
967084700 Invercap SA. (hile 97.006.000-6  BC Chile $ LINEA LINEA mensual 729 729
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chie UsD FIIA FIA Alvcto 918 918
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chie UsD FIIA FIA Alvcto 510 510
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl Chie UsD FlIA FIA Alvcto 510 510
967084700 Invercap SA. (0 97.006.000-6 Bl (hie UsD FlIA FIA Alvcto 510 510
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl (hie UsD FlIA FIA Alvcto 510 510
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.0006 Bl (hie UsD FlIA FIA Alvcto 510 510
967084700 Invercap SA. Chie 97.006.000-6 Bl (hile UsD FIIA FIA Alvcto 510 510
96708470-0  Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (hile UsD FIIA FIA Alvcto 510 510
96708470-0  Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (hie UsD FIIA FIA Alvcto 775 775
96708470-0  Invercap SA. Chile 97.006.000-6 Bl (Chie UsD FIIA FIA Alvcto 605 605
967084700 Invercap SA. Chile 76645030«  Banco ltau (hile 1)) FIIA FIIA Alvco 2 916 918
96708470-0  Invercap SA. (hie 76645030k Banco ftau (hile Usb FIA FIA Alvcto 2 916 918
96708470-0  Invercap SA. (hile 76645030k Banco ftau (hile Usb FIA FIA Alvcto 1 916 917
96708470-0  Invercap SA. (hile 76645030k Banco ftau (hile Ush FIA FIIA Alvcto 1 961 9%2



Estados Financieros

Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa entidad Nombre del entidad ~ Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Total no
deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor  acreedora moneda efectiva nominal amortizacion  90dias 90 dias  Total afios corriente
MUS$  MUS$  MUS$ MUS$ MUS$
96708470-0  Invercap SA (hile  76.645.030%  Banco ftau (hile Usb FIA FIA Alvcto 916 916
967084700 Invercap SA (hile 970300007 BancoEstado  Chie USD  LIBOR 180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 65 65 15679 15679
967084700 Invercap SA (hle 970300007 BancoEstado  Chie USD  LIBOR 180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 7 7 1734 1734
967084700 Invercap SA Chile 970300007 BancoEstado  Chie USD  LIBOR 180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 29 29 6140  6.140
76062001-7  EPASA (hie 97.006.000-6 Bd Chie $ FIIA FlIA Alvcto 6 247 253
76062001-7  EPASA (hie 97.006.000-6 Bd Chie $ FIA FlIA Alvcto 8 30 338
76062001-7  EPASA Chie  97.006.000-6 Bd Chie $ FIA FlIA Alvco 6 247 253 o
76062001-7  EPASA Chie 97.006.000-6 Bd Chie $ FIIA FlIA Alvcto 8 30 338 13
760620017  EPASA (hie  97.006.000-6 Bd Chie $ FIA FlIA Alvcto 18 693 m
760620017  EPASA (hie  97.006.000-6 Bd Chie $ FIA FIIA Alvcto 44 759 803
760620017  EPASA (hie  97.006.000-6 B0 (Chile $ FIA FIIA Alvco 8 30 338
760620017  EPASA (hie  97.006.000-6 B0 (Chile $ FIA FIIA Alvco 12 494 506
760620017  EPASA (hie  97.006.0006 B0 Chie $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral 19 682 701
760620017  EPASA (hie  97.006.000-6 B0 Chie $ B 180+20%  TAB180+20%  Semestral 52 52 353 353
76062001-7  EPASA (hie  97.006.000-6 B0 (hile $ B 180+20%  TAB180+20%  Semestral 17 17 354 354
76062001-7  EPASA (hle 970060006 B( (hile Usb FIA FIIA Alvco 23 822 845
76062001-7  EPASA Chle 970060006 B( (hile Usb FIA FIIA Alvcto 28 800 828
76062001-7  EPASA (hie  97.006.000-6 B0 (hile Usb FIA FIIA Alvcto 19 90 919
76062001-7  EPASA (hile 970060006 B( (hile Usb FIA FIIA Alvcto 18 90 918
76062001-7  EPASA (hile 970060006 B( (hile Usb FIA FIIA Alvcto 18 90 918
76062001-7  EPASA (hile 970060006 B( (hile Usb FIA FIIA Alvco 4 600 604
76062001-7  EPASA (hile 970060006 B( (hile Usb FIA FlIA Alvco 3 400 403
76062001-7  EPASA Chle 970060006 B( (hile UF FIA FlIA Semestral 21 21 25 25
76037036-3  EmpresaFlect, LaArenaSpA  Chle  97.080.000k  B.Bice Chie UsD FIA FlIA Semestral 20 869 889 8551 8551
76037036-3  EmpresaFlect, LaArenaSpA  Chie  97.080.000k  B.Bice Chie USD Libor 180+4,15%  Libor 180+4,15%  Semestral 5 126 131 2390 239
760364932 Empresa Elect. Forin SpA Chie 970150005 B.Santander ~ Chie UsD FIA FlIA Semestral 956 956
766796109 Empresa Elect. CuchideoSpA ~ Chile ~ 99.500410-0  B. Consorcio Chile USD  Libor 180+2,35%  Libor 180+2,35%  Semestral 8 402 40 3015 3015
13161 15456 28617 43710 43710




Al 31 de diciembre de 2013

Corriente No corriente
Rut Pais Rut Pais Tasa de Tasa de
empresa Nombre empresa entidad Nombre del entidad  Tipo de interés interés Tipode  Menosde Masde Unoatres  Total no
deudora empresa deudora deudora  acreedora acreedor  acreedora moneda efectiva nominal amortizacion  90dias  90dias  Total afios  corriente
MUS$  MUS$  MUS$  MUS$ MUS$
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006 B0 Chie $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestra  1.194 1.194
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ TAB180+25%  TAB180+25%  Semestral 23 625 643
967084700 Invercap SA. (hile  97.006.000-6  B( Chile $ FIIA FIIA Semestral 1 1 617 617
967084700 Invercap SA. (hile  97.006.000-6  B( (hile $ FIA FlIA Semestral 206 206
967084700 Invercap SA. (hile ~ 97.006.000-6  Bd (hile $ FIA FIIA Semesral 1 1 617 617
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ FIA FIIA Semestral 268 268
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ FIIA FIIA Semestral 1 1 926 926
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006 B0 (hile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 50 50 1446 1446
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 104 104 4462 4462
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006  Bd Chile $ B 180+20%  TAB180+20%  Semestral 19 19 8% 894
967084700 Invercap SA. Chie  97.006.0006 B0 Chie $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 5 5 24 224
967084700 Invercap SA (hie  97.006.0006  Bd Chie $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral 15 15 671 671
967084700 Invercap SA Chie  97.006.0006  Bd Chie $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral 2 2 24 224
967084700 Invercap SA (hie  97.006.0006  Bd Chie $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 7 7 448 448
967084700 Invercap SA (hie  97.006.0006  Bd Chie $ TB180+20%  TAB180+20%  Semestral - 143 143
967084700 Invercap SA (hie  97.006.0006  Bd Chie $ LIBOR180+28%  LIBOR180+28%  Semestral 915 915
967084700 Invercap SA (hile  97.006.000-6  B( Chie Usb FIA FlIA Semestral 505 505
967084700 Invercap SA (hie  97.006.0006 B0 Chie Usb FIA FlIA Semestral 508 508
967084700 Invercap SA (hie  97.006.0006  Bd Chie UsD FIA FIIA Semestral 7 508 515
967084700 Invercap SA (hile  97.006.000-6  B( (hile Usb FIA FIIA Semestral 3 508 511
967084700 Invercap SA. (hile  97.006.000-6  B( (hile Usb FIA FlIA Semestral 8 507 515
967084700 Invercap SA. Chile  97.006.000-6  Bd (hile Usb FIIA FlIA Semestral 1 515 516
967084700 Invercap SA. Chie 970300007 BancoEstado  Chie USD  LIBOR 180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 63 15022 15086
967084700 Invercap SA. Chie 970300007 BancoEstado  Chie USD  LIBOR 180+185% LIBOR180+1,85%  Semestral 2 1666 1,668
967084700 Invercap SA. (Chile  97.030.000-7  Banco Estado (hile USD  LIBOR 180+1,85% LIBOR 180+1,85%  Semestral 61 5901 5.962
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. (hile  97.006.000-6  B( Chile $ FIA FIIA Semestral 290 290
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie  97.006.0006  BC Chile $ FIIA FlIA Semestral 388 388
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA (il 97.006.000-6  B( (hile $ FIA FlIA Semestral 328 328
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie  97.006.0006  Bd Chie $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestral 3% 3%
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie  97.006000-6 B0 Chile $ TAB180+2,25%  TAB180+225%  Semestral 818 818
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chile 970060006 B( Chie $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestral 23 898 920
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. (hie  97.006.000-6 Bd Chie $ TAB180+225%  TAB180+225%  Semestral L) 3% 437
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. (hie  97.006.000-6 Bd (Chile $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 64 64 856 856
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. Chie 97.006.000-6 Bd Chie $ TAB180+20%  TAB180+20%  Semestral 448 448
76062001-7  Empresa Elect. Epa SA. (hie  97.006.000-6 B0 Chie $ B 180+20%  TAB180+20%  Semestral 448 448
76037036-3  EmpresaElect. LaArenaSpA  Chie  97.080.000k B Bice Chie UsD FIA FIIA Semestral 15 7 7% 8573 8573
76037036-3  EmpresaElect LaArenaSpA  Chle  97.080.000k  B.Bice (hile USD  Libor 180+4,15%  Libor 180+4,15%  Semestral 5 15 119 2172 2172
76036493-2  Empresa Elect. Florin SpA (Chile 970150005 B. Santander (hile Usb FIIA FIA Semestral 969 99
766796109 Empresa Elect. CuchideoSpA ~ Chile 995004100 B. Consorcio (hile USD  Libor 180+2,35%  Libor 180+2,35%  Semestral 5 354 359 3012 3012
76037036-3  EmpresaElect. LaArenaSpA (e 97.006.000-6 B( (hile UF FIIA FIIA Semestral 26 26
797567302 Inmob. San Vicente Ltda. Chile 970060006 B( (hile UF FIIA FlIA Semestral 212 212
Total 595% 29636 35592 26513 26513
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19. CUENTAS COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR, CORRIENTES Y NO CORRIENTES.

El detalle de las cuentas comerciales y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre de 2014y 2013 es el siguiente:

Corriente No Corriente
Concepto 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014  31.12.2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Dividendos por pagar 10.654 17.831
Acreedores comerciales 907 312 1.500 -
Retenciones 33 106
Totales 11.594 18.249 1.500 -

La antigliedad de los acreedores comerciales tiene una rotacién menor a 30 dias.




A continuacién se presenta un detalle de los principales acreedores y su porcentaje de representatividad sobre el rubro acreedores comerciales:

Corriente  Corriente No No corriente

Al 31 de diciembre 2014 Monto  Corriente Monto
Acreedor Rut Acreedor Deudor %o MUS$ %o MUS$
Swiss Hydro S.A. 76.065.147-8 EPAy Filiales 55,14% 500 100,00% 1.500
Brac Ingenieria S.A. 99.534.700-8 EPAYy Filiales 4,26% 39

GHD SA. 96.974.000-1 EPAy Filiales 2,36% 26

Asesorias e Inversiones Thessalia Ltda. 76.186.500-5 EPAYy Filiales 2,21% 21

Deloitte Auditores y Consultores Ltda. 80.276.200-3 Invercap S.A. 2,16% 20

Luis F. Martin Subercaseaux 8.680.380-1 Invercap SA. 1,36% 12

Terradap Chile Ltda. 76.396.931-2  Invercap S.A. 1,25% 1

CONIC-BF Ingenieros Civiles Consultores Ltda. 78.556.500-2 EPAy Filiales 121% 1

Soc. Turismo Rucaray Ltda. 78.291.670-K  EPAy Filiales 1,16% 1

Ingenieria y Servidumbre Ltda 76.096.598-7 Invercap S.A. 0,89% 8

Terra Remote Sensing Ltda. 76.030.241-4 EPAYy Filiales 0,89% 8

Garib Ogino Ingenieros SPA. 76.320.419-7 EPAy Filiales 087% 8

Appe Gestion Responsable Ltda. 76.217.869-9 EPAYy Filiales 0,65% 6

Asesorias Global Minds Chile Ltda. 76.143.804-2 EPAy Filiales 0,65% 6

Soc. Prestadora de servicios de Ingenieria Letelier y Beltran Ltda.  77.230.720-9  EPA y Filiales 0,58% 5

Otros 23,82% 216

Total 100,00% 907 100,00% 1.500
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Corriente  Corriente  No Corriente  No Corriente

Al 31 de diciembre 2013 Monto Monto
Acreedor Rut Acreedor Deudor % MUS$ % MUS$
Swiss Energy Consulting Soc. De Resp. Ltda. 76.835.330-1 EPA y Filiales 32,69% 102

Datum Ingenieria en Geomensura Ltda. 77.326.960-2 EPA y Filiales 6,73% 21

I.M. Trust S.A. 96.489.000-5 EPA y Filiales 6,41% 20

Asesorias e Inversiones Thessalia Ltda. 76.186.500-5 EPAy Filiales 5,45% 17

Deloitte Auditores Consultores Ltda. 80.276.200-3 EPAy Filiales 3,53% 1

Appe Gestion Responsable Ltda. 76.217.869-9 EPAy Filiales 321% 10

Deloitte auditores y Consultores Ltda. 80.276.200-3 EPA y Filiales 321% 10

Sociedad Austral de Electricidad S.A. 76.073.162-5 EPA y Filiales 2,38% 9

Hatch Ingenieros y consultores Ltda. 78.784.480-4 EPA y Filiales 1,92% 6

li.m. Trust S.A. 96.489.000-5 Invercap S.A. 1,92% 6

Inversiones G3 Ltda. 76.062.707-0 EPA y Filiales 1,28% 4

Otros 30,77% 96

Total 100,00% 312 0,00% 0

20. OTRAS PROVISIONES

a. El detalle de las otras provisiones al 31 de diciembre de 2014y 2013, es el siguiente:

Corriente
Concepto 31.12.2014  31.12.2013
MUS$ MUS$
Otras provisiones 138 225
Totales 138 225
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b. El movimiento de otras provisiones es el siguiente:

Otras
provisiones
MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2014 225
Provisiones adicionales 158
Provision utilizada (236)
Incremento (decremento) en el cambio de moneda extranjera 9)
Saldo final al 31 de diciembre de 2014 138 |
|
Otras
provisiones
MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2013 504
Provisiones adicionales 259
Provision utilizada (518)
Incremento (decremento) en el cambio de moneda extranjera (20)

Saldo final al 31 de diciembre de 2013 225 |
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21. PROVISIONES POR BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS.

El detalle de las provisiones por beneficios a los empleados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

a. Saldos:
Corriente No Corriente

Concepto 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014  31.12.2013

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Provisién de vacaciones 188 97
Provisién gratificacion 160 150
Provisién premio de antigliedad 13 11
Indemnizacion por afios de servicio 1.179 1.158
Totales 348 247 1.192 1.169

_________________________________________________________________________________________________________|
b. El movimiento de las provisiones es el siguiente:

Indemnizacion

Provision de Provision por afios de Bono de
vacaciones  gratificaciones servicio antigtiedad
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2014 97 150 1.158 11
Provisiones adicionales 135 156 149 14
Provision utilizada (27) (128) (14) (9)
Incremento (decremento) en el cambio de moneda extranjera (17) (18) (114) (3)
Saldo final al 31 de diciembre de 2014 188 160 1.179 3|
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Indemnizacion

Provision de por afios de Bono de
vacaciones servicio antigliedad
MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 1 de enero de 2013 85 1.170 11
Provisiones adicionales 28 88 25
Provisién utilizada (9) (25)
Incremento (decremento) en el cambio de moneda extranjera (7) (100) -
Saldo final al 31 de diciembre de 2013 97 1.158 11 |
I
¢. Los principales supuestos utilizados para propésitos del cdlculo actuarial son los siguientes:
Bases actuariales utilizadas 31.12.2014  31.12.2013
Tasa de descuento 6,00% 6,00%
Tasa esperada de incremento salarial 1,00% 1,00%
Indice la rotacion 1,00% 1,00%
Edad de retiro
Hombres 65 afios 65 afios
Mujeres 60 afios 60 afios
Tabla de mortalidad NV2009 NV2009

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

Las ganancias y pérdidas actuariales determinados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 han resultado en importes poco significativos en el contexto

de los estados financieros consolidados.
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22. INSTRUMENTOS DERIVADOS

Al'31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen contratos de derivados.

23. OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS
El detalle de los otros pasivos, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

Corriente No Corriente

31.122014 31.12.2013 31.122014  31.12.2013

Déficit de participacion en coligada (Nota 13) 453 498
Otros 7 Al
Totales 7 11 453 498

24. INFORMACION A REVELAR SOBRE PATRIMONIO NETO
a. Capital suscrito y pagado y nimero de acciones:

Al 31 de diciembre de 2014, el capital de la Sociedad se compone de la siguiente forma:

Numero de acciones N° acciones con
Serie N° acciones suscritas ~ N° acciones pagadas  derecho a voto
Unica 149.448.112 149.448.112 149.448.112

Capital

Serie Capital suscrito (Capital pagado
MUS$ MUS$

Unica 114.112 114.112

120
121




b. Reserva para dividendos propuestos

De acuerdo a lo aprobado en la Junta General de Accionistas de la Sociedad, 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.

En sesion de Directorio celebrada el 23 de septiembre del 2014, se acordé repartir un dividendo eventual de 15,66 pesos por accién en octubre de
2014, equivalente a un total de MUS$3.959 con cargo a utilidades retenidas.

Pago de dividendos — Los dividendos distribuidos por la sociedad son los siguientes:

Fecha de Fecha a disposicion
Dividendo Acuerdo de los accionistas MUS$
Provisorio N°39 16.12.10 21.01.11 10.001
Definitivo N°40 14.03.11 28.04.11 11.831
Definitivo Adicional N°41 15.04.11 25.07.11 9.632
Provisorio N°42 01.07.11 25.07.11 5.564
Provisorio N°43 07.10.11 28.10.11 13.457
Provisorio N°44 16.12.11 12.01.12 13.523
Definitivo N°45 11.04.12 23.04.12 14.404
Definitivo adicional N°46 11.04.12 25.07.12 13.991
Definitivo Adicional N°47 11.04.12 29.10.12 10.143
Provisorio N°48 11.04.12 29.10.12 4.714
Provisorio N°49 20.12.12 16.01.13 14.628
Definitivo N°50 18.04.13 29.04.13 14.721
Definitivo N°51 27.06.13 26.07.13 5.441
Provisorio N°52 27.06.13 26.07.13 3.846
Provisorio N°53 02.10.13 25.10.13 9.283
Provisorio N°54 23.01.14 17.01.14 6.692
Provisorio N°55 15.04.14 28.04.14 6.265
Definitivo Adicional N°56 08.07.14 25.07.14 4.558
Eventual N°57 23.10.14 17.10.14 3.959

Provisorio N°58 09.12.14 16.01.15 3.753
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c. Utilidades liquidas distribuibles

Conforme a lo dispuesto por la Superintendencia de Valores y Sequros, en Circular N° 1983 de fecha 30 de julio de 2010, el Directorio de la Sociedad,
con fecha 30 de agosto de 2011 acordé 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 pérrafos 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 Compafifa Minera Huasco S.A. que no estéan realizados producto de la fusién con dicha empresa.

* Los efectos de impuestos diferidos asociados al parrafo anterior.

De acuerdo a lo descrito en los parrafos anteriores, la utilidad liquida distribuible de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2014, fue la siguiente:

31.12.2014
MUS$
122
Ganancia 16.177 123
Ajustes segun politica:
Reposicion utilidad proveniente de CAP S.A. por combinacién de negocios 3.550
Utilidad liquida a distribuir 19.727

d. Otras reservas

El detalle de las otras reservas para cada afio es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Reserva de cobertura (4.788) (6.515)
Reserva de conversion 777 1.976
Reserva de ganancias y pérdidas por planes de beneficios definidos 946 1.108
Otras (479) 153
Totales (3.544) (3.278) |
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e. Efecto Reforma Tributaria

Conforme a las disposiciones de Oficio Circular N°856 de la Superintendencia de Valores y Sequros, se ha registrado un cargo a las ganancias
(pérdidas) acumuladas por un monto de MUS$26.306 por concepto de impuestos diferidos reconocidos como efecto directo del incremento de la tasa
de impuestos de primera categorfa; descrito en nota 3.3 a).

25. PARTICIPACION NO CONTROLADORA

El detalle por sociedad de los efectos originados por la participacion de terceros en el patrimonio y resultados de sociedades filiales al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, es el siguiente:

Participacion Interés minoritario Participacion en Resultados
del minoritario patrimonial Acumulado
Sociedad 31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014  31.12.2013  31.12.2014 31.12.2013
% %o MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 0,49 0,49 18 19 2 1
Cia. Naviera Santa Fe Ltda. 0,06 0,06 - -
Energia de la Patagonia y Aysén S.A. 31,80 40,00 3.564 3.279 (295) (198)
Total 3.582 3.298 (293) (197) |

|
26. INGRESOS ORDINARIOS

El detalle de los ingresos ordinarios al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$

Ingresos por servicios administracion 120 120
Ingresos por arriendos 236 301
Ingresos por venta de electricidad 3.109 3.107
Totales 3.465 3.528
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27. SEGMENTOS OPERATIVOS
Segmentos por negocio

Para efectos de gestion, el Grupo esta 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

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Invercap S.A. 225 241
Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. 236 301 1;‘5‘
EPA S.A. y Filiales 3.109 3.107
Eliminaciones de consolidacion (105) (121)
| Total segmentos 3.465 3.528 |
| Ingresos consolidados 3.465 3,528 |

Resultado por segmento

[nmobiliaria y Compafifa Acumulado
Constructora Naviera EPAS.A. Eliminaciones Totales Totales

Invercap SA.  San Vicente Ltda.  Santa Fe Ltda. y filiales de consolidacion ~ 31.12.2014  31.12.2013

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Resultado
Ingresos ordinarios 225 236 3.109 (105) 3.465 3.528
Costo de ventas (872) (872) (767)
Gastos de administracion (2.274) (229) (9) (2.393) 105 (4.800) (4.416)
Otros resultados 18.069 342 106 (240) 290 18.274 56.421
Impuesto a la renta 449 - (340) 109 256
Total ganancia (pérdida) 16.469 349 97 (736) 290 16.176 55.022 |
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Activos y Pasivos por Segmentos
Inmobiliaria y Compaiifa

Constructora Naviera EPA SAA. Eliminaciones Totales

Invercap S.A.  San Vicente Ltda.  Santa Fe Ltda. y filiales de consolidacion ~ 31.12.2014

Activos MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activo corriente 14.596 1.405 802 4.411 (2.267) 18.947
Propiedad, planta y equipo - - - 25.257 - 25.257
Activo no corriente 640.081 2.834 - 9.194 (13.809) 638.300
Total activos al 31 de diciembre de 2014 654.677 4.239 802 38.862 (16.076) 682.504
Pasivos

Pasivo corriente 29.721 465 - 12.874 (2.787) 40.273
Pasivo no corriente 29.885 - 14.415 (722) 43.578
Total pasivos al 31 de diciembre de 2014 59.606 465 - 27.289 (3.509) 83.851

Inmobiliaria y Compaiifa
Constructora Naviera EPASA. Eliminaciones Totales

Invercap SA.  San Vicente Ltda.  Santa Fe Ltda. y filiales de consolidacion ~ 31.12.2014

Activos MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activo corriente 21.644 1.558 816 2.822 (2.992) 23.848
Propiedad, planta y equipo - - - 23.299 - 23.299
Activo no corriente 658.414 3.117 - 9.421 (16.350) 654.602
Total activos al 31 de diciembre de 2013 680.058 4.675 816 35.542 (19.342) 701.749
Pasivos

Pasivo corriente 49.343 713 - 7.391 (3.706) 53.741
Pasivo no corriente 11.827 - 14.474 (479) 25.822
Total pasivos al 31 de diciembre de 2013 61.170 713 - 21.865 (4.185) 79.563
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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:

31.12.2014
Ingresos Propiedad, planta
de cuentas y equipo
MUS$ MUS$
Zona Central 356 -
Zona Sur 3.109 25.257
Totales 3.465 25.257
|
31.12.2013
Ingresos Propiedad, planta
de cuentas y equipo
MUS$ MUS$
Zona Central 421 -
Zona Sur 3.107 23.299

Totales 3.528 23.299

126
127
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28. GASTOS DE ADMINISTRACION

El detalle de los gastos de administracion devengados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son los siguientes:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Personal (2.452) (1.800)
Asesorias (1.141) (1.169)
Gastos Generales (1.207) (1.447)
Totales (4.800) (4.416) |

29. COSTOS FINANCIEROS

El detalle de los principales conceptos incluidos en el rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son los siguientes:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$
Gasto por intereses de préstamos bancarios (2.629) (2.769)
Totales (2.629) (2.769) |

30. CLASES DE GASTO POR EMPLEADO

Los gastos de personal al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son los siguientes:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$

Sueldos y salarios (2.122) (1.422)
Beneficios a corto plazo a los empleados (131) (156)
Otros gastos del personal (199) (222)
Totales (2.452) (1.800) |
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31. DIFERENCIA TIPO DE CAMBIO

Las diferencias de tipo de cambio al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son las siguientes:

Acumulado
01.01.2014 01.01.2013
31.12.2014 31.12.2013
Diferencia Tipo de Cambio MUS$ MUS$
Efectivo (240) (28)
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto, corrientes (29) (82)
Activos por impuestos, corrientes (28) (22)
Otros activos no financieros, no corrientes (125) (121)
Total Diferencia tipo de cambio sobre activos (422) (253) 1;2
Otros pasivos financieros, corrientes 1.178 720
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 128 308
Otras provisiones a corto plazo 61 42
Otros pasivos financieros, no corrientes 1.396 968
Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados 88 50
| Total diferencia tipo de cambio sobre pasivos 2.851 2.088 |
| Totales 2.429 1.835 |




32. DETALLE DE ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

ACTIVOS
N°®  Rubro Moneda 31.12.2014 31.12.2013
1. Efectivo $ No reajustable 1.503 1.021
Us$ 1.402 742
2. Otros activos financieros, corrientes us$ 598 596
3. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto, corrientes $ No reajustable 873 721
UF 15 23
4. Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corriente us$ 1.531 1.401
$ No reajustable 10.814 17.659
5. Activos por impuestos, corrientes $ reajustable 2211 1.685
6. Otros activos no financieros, no corrientes us$ 1.337 979
7. Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion Us$ 623.524 645.873
$ No reajustable 60
8. Activos intangibles, neto us$ 8.932 3.629
9. Plusvalia Us$ 1.877 1.244
10. Propiedad, planta y equipo, neto Uss$ 25.257 23.299
11.  Propiedades de inversion $ No reajustable 1.646 1.931
12. Activos por impuestos diferidos $ No reajustable 984 886
Totales 682.504 701.749




PASIVOS

Al'31 de diciembre de 2014 90 dias
Hasta hasta Ta3 3ab
N°  Rubro Moneda 90 dias 1 afio afios afios
1 Otros pasivos financieros, corrientes $ No reajustable 6.053 4.069
Us$ 7.047 10.988
UF 18
2 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar ~$ No reajustable 11.594
3 Otras provisiones a corto plazo $ No reajustable 138
4 Pasivos por impuestos, corrientes $ No reajustable i
5 Provisiones corrientes por beneficios a los empleados ~ $ No reajustable 348
6 Otros pasivos no financieros, corrientes $ No reajustable 7
7 Otros pasivos financieros, no corrientes $ No reajustable 5.766
Us$ 33.770
UF 22
8 Pasivos no corrientes $ No reajustable 453
9 Pasivos por impuestos diferido $ No reajustable 875
10 Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados ~ $ No reajustable 1.192
11 Otras cuentas por pagar, no corrientes $ No reajustable 1.500
Total 13.100 27.173 43.578
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Al 31 de diciembre de 2013 90 dias
Hasta hasta 1a3 3ab 5a10 Mas de
N°  Rubro Moneda 90 dias 1 afio afios afios afios 10 afios
1 Otros pasivos financieros, corrientes $ No reajustable 2.814 3.362
Us$ 3.045 25.553
UF 227
2 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar ~ $ No reajustable 18.249
3 Otras provisiones a corto plazo $ No reajustable 225
4 Pasivos por impuestos, corrientes $ No reajustable 8
5 Provisiones corrientes por beneficios a los empleados ~ $ No reajustable 247
6 Otros pasivos no financieros, corrientes $ No reajustable 11
7 Qtros pasivos financieros, no corrientes $ No reajustable 11.206
Us$ 12.503
UF
8  Pasivos no corrientes $ No reajustable 498
9 Pasivos por impuestos diferido $ No reajustable 446
10 Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados ~ $ No reajustable 1.169
Total 5.859 47.882 25.822

33. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

a. Garantias directas

Activos comprometidos Saldos
Deudor Tipo de Valor pendientes Liberacion de garantias

Acreedor de la garantfa Nombre Relacion  garantia Tipo Moneda  contable 311214 2015 2016 2017 2018

MUS$ MUS$ MUS$ ~ MUS$  MUS$  MUS$
Banco Crédito e Inversiones  Invercap SA. y filiales Comercial Prenda  Acciones CAPSA.  US$ 111.504 2715 21389 5767
Banco Estado Invercap SA. Comercial Prenda  Acciones CAPSA.  US$ 158.609 22.504 93 22411
|. Municipalidad de Vitacura  Inmob. y Const. San Vicente Ltda. Comercial Boleta ~ Boleta de garantia ~ US$ 116 116
Banco Bice Empresa Eléctrica la Arena SpA -~ Comercial Prenda  Activos Us$ 17.562 9.547 814 894 894 6945
Banco Consorcio Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA  Comercial Prenda  Activos Us$ 5.048 2982 357 350 350  1.925
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34.CAUCIONES OBTENIDAS DE TERCEROS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad y sus filiales no tienen cauciones obtenidas de terceros.

35.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 periodica y cumplimiento de indicadores financieros relacionados con deuda-garantia que
establece cada contrato de crédito. A la fecha de emisién de los presentes estados financieros, la Sociedad ha dado en
garantia nimero suficiente de acciones para dar cumplimiento al indicador financiero antes mencionado.

Empresa Eléctrica La Arena SpA y Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA han suscrito créditos con banco Bice y banco Consorcio
bajo la modalidad de Project Finance. Esto significa que la totalidad de los activos de estas compafiias, se encuentran
otorgados en garantia a favor de la entidad bancaria respectiva.

b. Otros compromisos:

La Sociedad Invercap S.A. es aval de la filial Empresa Eléctrica 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$950 y de Energia de la
Patagonia y Aysén S.A. por las obligaciones bancarias con BCl por MUS$10.050.

Para garantizar la urbanizaciéon 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 firmé 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 concreté la compra a Bienes Nacionales
del resto del terreno donde esta construida la central. Con fecha 10 de mayo de 2010 empresa Eléctrica Cuchildeo SpA
obtuvo bajo Decreto Supremo N°0107 la concesién eléctrica definitiva sobre los terrenos donde se emplaza dicha central
hidroeléctrica. La servidumbre eléctrica se encuentra debidamente inscrita a nombre de Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA.

Con fecha 14 de diciembre de 2010, EPA S.A. suscribié 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 transmisién de energia eléctrica el cual para su materializacién contempla la
adquisicién de derechos de agua constituidos y por constituir por parte de dichas sociedades y su posterior transferencia
a EPA S.A Con fecha 21 de enero de 2011, la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. constituy6 para el desarrollo de
este proyecto la sociedad Empresa Eléctrica Perquilauquen SpA .Finalmente Con fecha 27 de julio de 2012 y acorde a lo
establecido en el acuerdo marco antes mencionados se suscribi6 el Convenio Marco con las sociedades Abratec S.A. y otras
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para el desarrollo de este proyecto. El precio acordado de transaccion, contempla el pago de una porcion fija y otra variable
la que sera determinada de acuerdo a un porcentaje de la venta de energia de la futura central hidroeléctrica de pasada.

Con fecha 5 de mayo de 2014, la filial Empresa Eléctrica Perquilauquen SpA, suscribi6é contrato de promesa de permuta con
Inmobiliaria Heidenheim Ltda., mediante el cual las partes acordaron la transferencia de terrenos adquiridos a Inmobiliaria
Heidenheim Ltda., por los derechos asociados a la entrega de energia de la futura Planta Perquilauquen, sujeta al cumplimiento
de ciertas condiciones establecidas en dicho contrato.

Con fecha 07 de enero de 2011, Energia de la Patagonia y Aysén S.A. suscribié un acuerdo marco con el Sr. Olivier Alcxandre
Albers para la adquisicién de derechos de aprovechamiento de aguas requeridos para el desarrollo de un proyecto de
generacion hidroeléctrica y de transmisién de energia eléctrica en el Rio Epril o Quileihue, provincia de Cautin, Novena Region.
Con fecha 21 de enero de 2011, la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. constituy6 para el desarrollo de este proyecto
la sociedad Empresa Eléctrica Epril SpA. Finalmente con fecha 06 de abril y acorde a lo establecido en acuerdo marco
antes mencionado, suscribi6 la compraventa de estos derechos, los que a la fecha se encuentran inscritos a nombre de la
sociedad. El precio de dicha compraventa, contempla el pago de una porcién fija y otra variable la que serd determinada de
acuerdo a un porcentaje de la venta de energia de la futura central hidroeléctrica de pasada. La filial indirecta comprometié
en promedio el pago anual por 8 afios de UF2.600 aproximadamente teniendo la sociedad Epril SpA, en cualquier momento,
la opcién de devolver los derechos de agua en cuyo caso cesara la obligacion de continuar pagando los montos anuales
sefialados.

Empresa eléctrica la Arena SpA cancelé en 2013 la indemnizacién voluntaria por constitucién por servidumbre eléctrica
amparada en el decreto supremo N°110 de fecha 6 de noviembre de 2012 que otorgé la concesién eléctrica definitiva a la
Sociedad y que le permite operar normalmente.

Con fecha 29 de diciembre de 2014 Empresa Eléctrica Perquilauquen Medio SpA , sociedad filial de EPA S.A. suscribié un
contrato de Usufructo de Derechos de Aprovechamiento de Agua no consuntivos con la sociedad SWISS HYDRO S.A .los que
le permitirdn a Empresa Eléctrica Perquilauquen Medio SpA (EEPM) desarrollar una o varias centrales hidroeléctricas en la
comuna de Parral, Provincia de Linares, Region del Maule, ubicadas en la cuenca del rio Perquilauquén El precio acordado
por esta transaccion contempla una porcion fija y otra variable la que sera determinada de acuerdo a un porcentaje de venta
de la energia de la o las futuras centrales hidroeléctricas de pasada que se construyan y operen. Por la porcién fijla EEPM
pago al contado la suma de a US$ 2.500.000 (dos millones quinientos mil délares de los Estados Unidos de Norteamérica)
y se compromete a pagar la suma equivalente en pesos chilenos a US$ 2.000.000 (dos millones de délares de los Estados
Unidos de Norteamérica), suma que se pagara en cuatro cuotas de US$ 500.000 (quinientos mil délares de los Estados
Unidos de Norteamérica) cada una de ellas. La primera cuota debera pagarse a mas tardar el dia 29 de diciembre de 2015,
la segunda a mas tardar el dia 29 de diciembre de 2016, la tercera a mas tardar el dia 29 de diciembre de 2017, y la cuarta
a mas tardar el dia 29 de diciembre de 2018. Cabe mencionar que Empresa Eléctrica Perquilauquen Medio SpA podra, en
cualquier momento y sin expresion de causa, poner término anticipado al Usufructo.
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c. Contingencias:

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad y sus filiales no registran contingencias significativas que revelar.

36. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 16 de enero de 2015, fue pagado el dividendo provisorio N°58 por la suma de $15,66 por accién con cargo al
resultado del ejercicio segun fue acordado en sesién de Directorio de fecha 09 de diciembre de 2014.

En el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 10 de marzo de 2015 fecha de emisién de los presentes estados
financieros consolidados, no han ocurrido otros hechos significativos que afecte a los mismos.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE wwess delne. el

A los sefiores Accionistas v
Dircetores de Invercap 5.A,

Hemos efectuado una auditoria a los estados financieros consolidades adjuntos de Invercap S.A. v filiales,
que comprenden ¢l estado de sinuacidn financiera consolidado al 31 de diciembre de 2014 v los
correspondicntes estados consolidados de resultados integrales, de cambios en ¢l pamimonio y de flujos de
efective por el afio terminado en esa fecha y las comespondientes notas a los estados financicros
consolidados.,

Responsabilidad de la Adminisiracion por los estados inancieros

La Administracion ¢s responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financicros
consolidados de acuerdo a instrucciones v nommas de preparacion y presentacion de informacion financiera,
emitidas por la Supenntendencia de Valores v Scguros descritas en Nota 2 a los estados financicros
consolidados. La Administracion también ¢s responsable por ¢l diseiio, implementacion y mantencion de un
control intermno pertinente para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros consolidados
que csién cxentos de represeniaciones incorrectas significativas, ya sca debido a fraude o error,

Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos cstados financicros consolidados a base
de nuestra avditoria. Efectuamos nucstra auditoria de acuerdo con normas de auditoria genceralmente
aceptadas en Chile, Tales normas requicren que planifiquemos v realicemos nucstro trabajo con ¢l objeto de
lograr un razonable grado de segundad que los estados Ainancicros conselidados estin exentos de
representaciones incorrectas significativas.

Una awditoria comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de avditeria sobre los montos
revelaciones on los estados financicros consolidados, Los procedimientos scleccionados dependen del juicio
del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representaciones incorrectas significativas de los
estados financicros consolidados, va sca debido a fraude o ermor, Al efectuar estas evaluaciones de los
riespos, ¢l auditor considera el control intermo pertinente para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados de la entidad con el objeto de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero sin ¢l proposito de expresar una opinidn sobre la cfectividad del control
interno de la entidad. En consccuencia, no cxpresamos tal opinién, Una auditoria incluye, también, evaluar
lo apropiadas que son las politicas de contabilidad utilizadas v la razonabilidad de las cstimaciones contables
significativas efectuadas por la Administracion, asi como una evaluacion de la presentacion gencral de los
estados financicros consolidados,

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionamos una base para nuestra opinidn de auditoria,




Estados Financieros

Opinidn sobre la base regulatoria de contabilizacion

En nuestra opinion, los mencionados estados financicros consolidados presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion financiera de Invercap 5.A. v filiales al 31 de diciembre de 2014 v los
resuliados de sus operaciones v bos Mujos de clectivo por ¢l afo terminado en esa focha de acuerdo con
instrucciones v normas de preparacion y presentacion de informacidn financiera emitidas por la
Superintendencia de Valores v Seguros descritas en Nota 3,

Base de contabilizacidn

Tal como s¢ describe en Nota 3 a los estades financieros consolidados, en virtud de sus arribuciones la
Superintendencia de Valores v Seguros con fecha 17 de ocubre de 2004 emitid Oficio Circular N° 856
instruyendo a las entidades fiscalizadas, registrar en ¢l gjercicio respective contra patrimonio las diferencias
on activos v pasivos por concepto de impuestos diferidos que se produzcan como efecto directo del
incremento en la tasa de impucstos de pimera categoria introducido por la Ley 20,7580, cambiando el marco
de preparacion v presentacién de informacion financiera adoptado hasta esa fecha, dado que el marco anterior
(NIIF) requicre ser adoptado de manera integral, cxplicita v sin reservas. Al 31 de diciembre de 2014 v por ¢l
afo terminado en esa fecha la cuantificacion del cambio del marco contable también se describen cn Mota 3.3
a). Muestra apinién no s¢ modifica respecto de este asunto,

Otros asuntos

Anteriormente, hemos efectuade una auditoria, de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas
en Chile, a bos estados financicros conselidados al 31 de diciembre de 2013 de Invercap S A y filiales
adjuntos, preparados de acucrde a Normas Intemacionales de Informacidn Financiera (MIIF) v en nuestro
informe de focha 31 de encro de 2004 expresamos una opinion de anditoria sin modificaciones sobre tales
estades financieros consolidados.

Marzo 10, 2015
Santiago, Chile

Mario Muiioz V.
Rut: 8312 860-7




ESTADOS FINANCIEROS - ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de ddlares estadounidenses - MUS$)

Invercap S.A. es una sociedad anénima abierta inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Sequros con el N°0492 y esta sujeta a fiscalizacion por dicha
Superintendencia. Ademds, Invercap SA. 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 délares de los Estados Unidos de Norteamérica y se han preparado a partir de los registros de contabilidad
mantenidos por Invercap SA. 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”).

PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

La ganancia obtenida en el periodo 2014 por MUS$16.176 versus la utiidad registrada en 2013, bajo IFRS, de MUS$55.022 proviene basicamente del resultado obtenido por las filiales
y coligadas CAP SA., CINTACSA. e Intasa SA.

A continuacion se presentan los principales indicadores financieros:

LIQUIDEZ Dic-14 Dic-13
Liquidez Corriente Veces 0,47 0,44
Razon Acida Veces 0,072 0,033
ENDEUDAMIENTO BANCARIO

Razon de endeudamiento Veces 0,10 0,09
Proporcion Deuda a Corto Plazo a Deuda Total % 41,6% 59,6%
Proporcion Deuda a Largo Plazo a Deuda Total % 58,4% 40,4%
ACTIVIDAD

Total de Activos MUS$ 682.504 70.1749

RENTABILIDAD (atribuible a la controladora)

Rentabilidad del Patrimonio % 2,5% 8,9%
Rentabilidad del Activo % 2,2% 7,9%
RESULTADOS

Ingresos por actividades ordinarias MUS$ 3.465 3.528
Costos de Ventas MUS$ (872) (767)
Gastos Financieros MUS$ (2.629) (2.769)
Ganancia (Pérdida) MUS$ 16.176 55.203
Utilidad por Accion (atribuibe a la controladora) MUS$ 0,100 0,371

|
En términos de endeudamiento, es importante destacar que la Sociedad efectta procesos de reestructuracion permanente de todos sus pasivos bancarios, permitiendo de esta forma
mejorar su posicion en materia de plazos y tasas de interés. Al 30 de Diciembre de 2014, los pasivos financieros corrientes y no corrientes (bancos) totales de la Sociedad y filiales,
ascienden a MUS$28.175 y MUS$39.558 respectivamente.
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ANALISIS DEL ESTADO DE RESULTADOS Y SUS PRINCIPALES COMPONENTES

La ganancia por el periodo es una utilidad de MUS$16.176, la que se compara con la utilidad de MUS$55.022 obtenida el ejercicio anterior. Determinan este resultado, una ganancia
bruta de MUS$2.593, la ganancia antes de impuestos por MUS$16.067 e ingresos por impuestos a las ganancias por MUS$109. El efecto principal en la ganancia total corresponde a la
obtenida por la participacion que Invercap mantiene principalmente en CAP S.A. y Novacero SA. la que alcanzo a MUS$18.114. Del resultado a diciembre 2014 de MUS$16.176 la ganancia
atribuible a los propietarios de la controladora alcanzo a MUS$16.469.

Conforme a lo dispuesto por la Superintendencia de Valores y Sequros, 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 SA. los conceptos sefialados en los pérrafos
siguientes:

* Los resultados por el valor razonable de activos y pasivos correspondientes al 50% de participacion previa que tenia Compatiia Minera del Pacffico S.A. en Compaiifa Minera Huasco
S.A. que no estan realizados producto de la fusion con dicha empresa.
* Los efectos de impuestos diferidos asociados al parrafo anterior.

Estos resultados seran reintegrados a la utilidad liquida de la coligada CAP S.A. en el ejercicio en que se realicen. 138
139
31.12.2014
MUS$
Ganancia 14.469

Ajustes segun politica:

Reposicion utilidad proveniente de CAP S.A.por combinacién de negocios 3.550

Utilidad liquida a distribuir 18.019
I

Los gastos financieros consolidados del grupo por MUS$2.629 corresponden a basicamente a los gastos financieros de la matriz Invercap SA. e Inmobiliaria y Constructora San Vicente
Ltda. y Empresa Eléctrica Cuchildeo SpA. , Florin SpA. , La Arena Spa y EPA SA.

La utiidad neta consolidada del grupo CAP, deducidas las participaciones no controladoras, alcanzé a MUS$ 55.514, representativa de una disminucion de 69,7% respecto de los MUS$
183.171 obtenidos en el ejercicio 2013. Cabe hacer notar aqui que el efecto por la aplicacion de la Reforma Tributaria con un impacto de MUS$83.360 en el afio 2014, se registrd contra
utilidades acumuladas del grupo CAP, segtin instruccion de la Superintendencia de Valores y Sequros.

En el transcurso del ejercicio 2014, se comienza a apreciar que la economia estadounidense se comienza a alejar dela crisis financieras y se apresta con mayor certeza. A ir limitando la
aplicacion de su politica monetaria expansiva que junto a la mantencion de un mercado laboral flexible, le permitid efectuar un manejo que establecid las bases para una slida recuperacion
y sostenido crecimiento.

En Europa, el ajuste sigue adelante con dificultades oyéndose voces solicitando la aplicacion de estimulos monetarios y flexibilidades que el Banco Central Europeo, bajo el control de
Alemania, ha sido reticente a conceder. Aun con el actual cambio de politica en este sentido, no se espera que sus resultados sean inmediatos por lo que es dificil prever que en el futuro
proximo la Eurozona demuestre un dinamismo econdmico que permita incrementar significativamente su aporte al PIB global.

En Asia en tanto, el gobierno japonés continué aplicando medidas para impulsar los negocios e inyectar liquidez a su economia y el gobierno chino, hizo esfuerzos para mantener su tasa
de crecimiento por arriba del 7% anual, apoyando el consumo interno y las inversiones en infraestructura e inmobiliarias, conjuntamente con medidas tendientes a mejorar la eficiencia
energética y disminuir la contaminacion.
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En cuanto a Chile, el ejercicio 2014 se caracterizo por un deterioro en el ambiente de negocios y una fuerte desaceleracion que contrajo el PIB del pais a 1,8%, por debajo de su potencial
estructural.

Al revisar los negocios del grupo CAP, se comprueba que en minerfa los clientes principalmente de Asia y Medio Oriente mantuvieron una fuerte demanda por los concentrados magnéticos
de alta ley que produce CMP (particularmente el pellet feed con 66% a 68% de contenido de Fe), todo ello en un entorno de precios a la baja. En més detalle, aun considerando la mayor
oferta en el mercado de minerales de hierro durante el ejercicio 2014, las ventajas competitivas de los referidos productos marcan diferencias positivas, tanto en la colocacion de los
mismos como en la obtencion de premios por su calidad y propiedades magnéticas.

En su esfuerzo de desarrollo, CAP Minerfa finalizd la Gltima etapa de su actual programa de inversiones con la puesta en marcha de las operaciones de la mina Cerro Negro Norte (con 4
millones de toneladas anuales de capacidad) en el mes de Mayo de 2014. Lo anterior permitio elevar el tonelaje anual de ventas a cerca de 13 millones de toneladas de hierro en 2014
y proyectar despachos de 15 millones de toneladas en 2015, 17 millones de toneladas en 2016 y 18 millones de toneladas en 2017.

A su vez una ordenada, continua y sistematica gestion de control de costos y gastos permitio, adn con las distorsiones propias de la puesta en marcha de un proyecto “greenfield” de la
envergadura de Cerro Negro Norte, disminuir el costo de caja promedio (calculado como Costo de Venta menos la Depreciacion y Amortizacion) de US$/t 57,4 en el afio 2013, a US$/t
492 en 2014,

En produccion de acero, la industria siderirgica mundial contindia enfrentando momentos dificiles cuyo origen s, en gran medida, el exceso de capacidad de produccién de acero en China,
que ha generado un nivel de deterioro de margenes y pérdida de rentabilidad en todos los mercados, incluidos el mismo mercado chino.

A partir de mediados del ejercicio 2013, la filial siderdrgica implementd un profundo proceso de re- organizacién enfocando la produccion de la usina hacia la fabricacion de productos
largos para la molienda de minerales y la construccion, descontinuando temporalmente la fabricacién de productos planos y ajustando los procesos hacia un menor volumen de produccion
utiizando un solo Alto Horno. Lo anterior obligd a CAP Acero a adaptar sus procesos productivos y su dotacion al menor nivel de actividad programada, a la vez que comenzaron a
implementarse importantes iniciativas de reduccion de costos y gastos con el fin de optimizar las condiciones de retorno de dicha operacion. La efectividad de tales medidas se evidencia
claramente en la reversion de la generacion de EBITDA desde MUS$ (10.633) en 2013, a MUS$ 13.713 en 2014. El esfuerzo de la administracion de la filial se centra en impulsar un
proceso de mejora continua, basada en incrementos de eficiencia con crecientes volimenes fabricados por hombreyafio, mejoras operacionales y de costo en los contratos de servicios,
eficiencia energética, optimizacion en el uso de materias primas y materiales de mantenimiento, etc.

Las actividades del negocio de procesamiento de acero por su parte, se ajustaron al anteriormente referido menor ritmo de crecimiento que mostré la economia chilena en el ejercicio
2014, ala vez que sus margenes se alinean al descenso del precio de su materia prima. El impacto conjunto de estas circunstancias se atenuaron en parte, gracias a la competitividad del
grupo Cintac en fas actividades de construccion y desarrollo de infraestructura.

ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

La compaiifa concentra principalmente sus inversiones en el drea de produccion y distribucion de acero y en operaciones de produccion de cafierfas, de la minerfa 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. Adicionalmente INVERCAP a través de su filial EPA SA.
inici6 el desarrollo, construccion y operacion de centrales hidroeléctricas de pasada de tamafio medio.

En términos consolidados, las variables de riesgo son las mismas que las sefialadas en el dmbito individual, mas todas las propias de cada una de las filiales o coligadas de la Sociedad.
(abe destacar que la administracion de la mayorfa de las filiales y coligadas esté permanentemente implementando instrumentos en materia financiera para cubrir la exposicién 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

MEMORIA INVERCAP 2014 - Estados Financieros

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 sf producen un efecto importante en los resultados de la Sociedad la variacién del tipo de cambio

ya que la diferencia que se produzca se lleva a resultado en el perfodo.

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 SA. ya que en el caso de CAP S.A., los dividendos repartidos estan asociados al délar, 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 inflacion se encuentra controlada, la politica actual de tasas de interés, siempre se vera
afectada por las tendencias internacionales en esta materia, razon por la cual es importante considerar las variaciones de tasas de interés como una variable de riesqo para la Sociedad.

ANALISIS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

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

Dic-14 Dic-13
Utilizados en actividades de operacion 18.123 47.541
Utilizados en actividades de inversion (6.739) (2.834)
Utilizados en actividades de financiacion (10.209) (46.323)
Incremento (decremento) neto 1.175 (1.616)
Efectivo al inicio del periodo 1.729 3.378
Efectivo al final del periodo 2.905 1.763 |

Elflujo neto total del periodo, se explica por un ingreso neto de operacion de MUS$18.123, por un flujo de inversion de MUS$6.739 y por un flujo de financiamiento de MUS$10.209. 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 estd representado principalmente por la obtencion y pago de préstamos y pago de

dividendos. EI 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 principalmente por las condiciones imperantes en el mercado internacional del mineral de hierro y acero,
como también por las condiciones y decisiones macro econémicas que afecten directamente a la industria del acero en el mercado local y al sector construccion. Asimismo las tendencias

del precio de la energia y las condiciones del mercado eléctrico afectan el desempefio de una de nuestras filiales.

Santiago, Diciembre de 2014
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ESTADOS FINANCIEROS - HECHOS RELEVANTES INVERCAP S.A.

A continuacion se resefian los hechos relevantes de Invercap S.A. y que a juicio de la Administracion, deben estar en conocimiento de los sefiores accionistas:
27.03.2014

En cumplimiento a la normativa vigente, informamos a usted que el Directorio de INVERCAP SA,, en sesion celebrada del dia 27 de marzo de 2014 acordo citar a Junta General Ordinaria de Accionistas
a celebrarse el dia 15 de abril de 2014, a las 16:00 hrs, en Avenida Gertrudis Echefiique 220, Las Condes, Santiago.

En esta oportunidad se trataran las siguientes materias; Memoria, Estados de Situacion Financiera Consolidada de Invercap SA. y Filiales para el ejercicio 2013 y situacién de la Sociedad e Informe
de los Auditores Externos, Polftica y Distribucion de dividendos; Designacion de los Auditores Externos Remuneracion del Directorio;

Informe anual de gestion del Comité de Directores, Remuneracion del Comité de Directores y presupuesto de gastos de dicho comité y tratar otras materias de interés social de competencia de la
Junta.

Conforme ala polttica de dividendos vigente de la sociedad de repartir a totalidad de los dividendos recibidos de CAP SA., en esta reunion antes mencionada se acordé proponer a la Junta Ordinaria
de Accionistas que de la utiidad liquida distribuible del afio 2013 ascendente a US$ 59.011.192,86 se reparta como Dividendo Definitivo la suma de US$ 30.644.538,34 equivalente al 51,9% de
esa utiidad. De dicho monto corresponde deducir la suma de US$ 19.821.369,60 pagados en julio y octubre de 2013y enero de 2014 como dividendos provisorios No. 52, No. 53y No. 54 con
cargo al ejercicio 2013; quedando un saldo por repartir ascendente a US$ 10.823.168,74. Este saldo se cancelarfa mediante el pago de un Dividendo Definitivo N° 55, por la suma de $23,49 por
accion, pagadero a partir del proximo 28 de abril de 2014y un Dividendo Definitivo Adicional pagadero en julio de 2014 por el remanente de las utilidades a repartir. Para los efectos anteriores se
utilizara el tipo de cambio vigente en la contabilidad de Invercap S.A. en las épocas de pago antes indicadas.

Asimismo, se propondrd a la Junta Ordinaria de Accionistas facultar al Directorio para que éste, siasf 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 seqin la ley.

16.04.2014

En cumplimiento a la normativa vigente, informamos a ustedes que en Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compaiifa, celebrada dia 15 de abril de 2014 se adoptaron los siguientes acuerdos:
1. Se Aprobd la Memoria, Balance y demds Estados Financieros terminados el 31 de diciembre de 2013 yla Situacion de fa Sociedad y el Informe de los Auditores Externos para el ejercicio 2013.
2. Se aprobd el resultado del ejercicio y polfica de dividendos.

* Seaprobo que de la utiidad liquida distribuible del afio 2013 ascendente a US$ 59.011.192,86 se reparta como Dividendo Definitivo la suma de US$ 30.644.538,34 equivalente al 51,9% de
esa utiidad. De dicho monto corresponde deducir la suma de US$ 19.821.369,60 pagados en julio y octubre de 2013y enero de 2014 como dividendos provisorios No. 52, No. 53 y No.
54 con cargo al ejercicio 2013; quedando un saldo por repartir ascendente a US$ 10.823.168,74. Este saldo se cancelaria mediante el pago de un Dividendo Definitivo N° 55, por la suma de
$23,49 por accion, pagadero a partir del proximo 28 de abri de 2014 y un Dividendo Definitivo Adicional pagadero en julio de 2014 por el remanente de las utidades a repartir. Para los efectos
anteriores se utilizara el tipo de cambio vigente en la contabilidad de Invercap SA. en las épocas de pago antes indicadas. La parte no repartida de la utlidad ascendente a US$28.366.654,5,
se destinara a incrementar la reserva de utiidades acumuladas.

* Encuanto ala poltica de dividendos de la sociedad, se aprobé el reparto como minimo del total de los dividendos que INVERCAP SA. reciba de CAP SA., correspondiente a la participacion del
31,32% en la propiedad de CAP SA. En todo caso, si este dividendo resultase inferior al dividendo minimo establecido por ley; se pagara este ditimo.

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

3. Se designd como Auditores Externos Independientes a la firma Deloitte para el ejercicio 2014.
4. Se fij6 la Remuneracion 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.
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6. Se designo al “Diario Financiero” como el peridico 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 ala Junta General Ordinaria de Accionistas asistieron 131.919.958 acciones que representan el 88,27% el total de las acciones emitidas de la sociedad.
De conformidad a lo establecido en la normativa vigente, haremos llegar a esta Superintendencia, en el plazo establecido copia del Acta de esta Junta debidamente certificada.

16.04.2014
Informamos a usted que en Junta Ordinaria de accionistas celebrada de ayer, se acordd pagar un dividendo provisorio N°54, por la suma de $23,49 por accion, el proximo 28 de abril 2014,

En cumplimiento a las disposiciones de fa Circular N° 660 de SVS del 22 de octubre de 1986, adjunto a la presente Formulario N°1 refativo al préximo pago del Dividendo Provisorio N°54 con cargo
alas utiidades del ejercicio 2013.

09.07.2014

Informamos a usted que en Sesion de Directorio de la sociedad celebrada el 08 de julio de 2014 se acordd pagar el dividendo definitivo adicional n°56 por la suma de US$0,03050 por accion. Este
dividendo definitivo adicional No. 56 se pagard a contar del dfa 25 de julio de 2014 a los accionistas que figuren inscritos en el Registro de Accionistas con 5 dias habiles de anticipacion a la fecha
indicada, esto es, el dia sabado 19 de julio.

Para efectos de la conversion se utilizara el tipo de cambio observado vigente el dltimo dia habil bancario anterior a la fecha de cierre, esto es el viernes 18 de julio.

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 relativo al préximo pago del Dividendo Definitivo Adicional N°56
con cargo a las utilidades del ejercicio 2013.

21.07.2014

En carta de fecha 09 de julio informamos a usted que en Sesién de Directorio de la sociedad celebrada el 08 de julio de 2014 se acord pagar el dividendo definitivo adicional n°56 por la suma de
US$0,03050 por accion el proximo 25 de julio. Adicionalmente informamos que para efectos de la conversion se utilizaria el tipo de cambio observado vigente el Ultimo dia hbil bancario anterior a
la fecha de cierre del registro, esto es el viernes 18 de julio de 2014.

23.09.2014

Informamos a usted que en Sesion de Directorio se acordd pagar un dividendo eventual N°57, por la suma de $15,66 por accion, el proximo 17 de octubre de 2014,

En cumplimiento a fas disposiciones de la Circular N° 660 de SVS del 22 de octubre de 1986, adjunto a la presente Formulario N°1 relativo al préximo pago del Dividendo Definitivo Adicional N°57
por [a suma de $17,169 por accion.

12.12.2014

Informamos a usted que en Sesion de Directorio se acordd pagar un dividendo provisorio N°58, por la suma de $15,66 por accion, el proximo 16 de enero de 2015.

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 relativo al préximo pago del Dividendo Provisorio N°58.

Aparte de lo anteriormente sefialado, cabe decir, que a la fecha de emision de los 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. Articulo 10 de fa Ley No. 18.045, la Administracion haya estimado del caso informar o divulgar.

Santiago Marzo de 2015
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ESTADOS FINANCIEROS - ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO CONSOLIDADO DE FILIALES Y COLIGADAS

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de délares estadounidenses - MUS$ y en miles de pesos - M$ segun corresponda)

(AP SA. Inmobiliaria y Const. Comparifa Naviera Energfa de la Patagonia
y Filiales San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Aysén SA. y Filiales
31122014 31.122013  31.12.2014 31.12.2013 31122014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$

ACTIVOS
Activos corrientes
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 131156 111.193 22.758 46.945 - - 1.637 1.432
Otros activos financieros corrientes 217.004  197.832 - - - - 604 596
Otros activos no financieros, corrientes 12336 30.636
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, neto, corrientes 263.449  463.202 5.863 3.754 - - 829 435
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 3.124 4032
Inventarios 362123 418499
Activos por impuestos, corrientes 165713 130.207 - - - = 1.386 359

Total de activos corrientes distintos de los activos o grupos de activos para su
disposicion clasificados como mantenidos para la venta o como mantenidos para  1.159.905  1.355.601
distribuir a los propietarios

Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados como 7.841
mantenidos para la venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios. '

Total activos corrientes 1.167.746  1.355.601 28.621 50.699 - - 4.456 2.822
Activos no corrientes
Otros activos financieros, no corrientes 36963  37.350
Otros activos no financieros, no corrientes 29.673 22.854 4152 3933 21.152 21.151
Cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por cobrar, no corrientes 9.421 6.820 1.540.533  1.384.739 465.546  406.757
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 7.858 11.183 292 257
Activos intangibles distintos de la plusvalia 774188  813.266 - - - = 8.932 3.629
Plusvalia 1.767 1.767
Propiedad, planta y equipo, neto 3.691.706  3.428.978 - - - = 25257 23299
Propiedades de inversion 6.649 - 998.480  1.013.190
Activos por impuestos diferidos 19.036 13.673 - - - - 262 312
’ Total activos no corrientes 4577261 4335891 2543457 2.402.119 486,698  427.908 34451 27.240 ‘
’ TOTAL ACTIVOS 5745007 5.691.492 2572078  2.452.818 486,698 427908 38907  30.062 ‘




Estados Financieros

(AP SA. Inmobiliaria y Const. Compaiifa Naviera Energia de la Patagonia
y Filiales San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Aysén SA. y Filiales
31.122014  31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31122014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$
PATRIMONIO Y PASIVOS
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros, corrientes 367.690  136.148 - 105.904 11.837 6.224
Cuentas comerciales y ofras cuentas por pagar 469.540  586.467 2.964 2912 728 303
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 50.759 76.774 - - 203 770
Otras provisiones, corrientes 8.357 21.355 71.070 66.735 32 101 80
Pasivos por Impuestos corrientes 5419 10.769 50 13
Provisiones por beneficios a los empleados, corrientes 21.556 38.160 = =
Otros pasivos no financieros, corrientes 3354 4315 4,072 6.001
Total de pasivos corrientes distintos de los pasivos incluidos en grupos de
activos para su disposicion clasificados como mantenidos para la venta 926675 873.988
Total pasivos corrientes en operacion 926,675  873.988 78.106 181.552 32 12919 7.390
Pasivos no corrientes:
Otros pasivos financieros no corrientes 902290 795.383 203.861 192.99 12.040 14.028
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, no corrientes - - 1.500
Otras provisiones a largo plazo 23.274 15.287
Pasivo por impuestos diferidos 463.083  352.330 875 446
Provisiones no corrientes por beneficio a los empleados 84411 115212
Otros pasivos no financieros no corrientes 185.617  301.600
’ Total pasivos no corrientes 1.658.675  1.579.812 203.861 192.996 14.415 14.474
’ Total pasivos 2585350  2.453.800 281.967 374.548 32 27.334 21.864
Patrimonio neto atribuible a los controladores:
Capital emitido 379444 379.444 2177648 2.177.648 214.800 214.800 18.552 14.308
Ganancias (pérdidas) acumuladas 1.487.838  1.561.343 112.463 (99.378) 271.398 213.076 (4.738) (3.869)
Otras reservas (13.968)  (17.856) - (2.241) (2.241)
’ Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 1.853.314 1,922,931 2.290.111 2078270 486.698 427.876 11.573 8.198
Participaciones no controladoras 1.306.343  1.314.761
’ Total patrimonio neto 3.159.657  3.237.692 2290111 2078270 486.698 427.876 11.573 8.198
’ TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 5.745.007  5.691.492 2572078 2452818 486.698 427.908 38.907 30.062




Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de délares estadounidenses - MUS$ y en miles de pesos - M$ segun corresponda)

Inmobiliaria y Const.

Compaiifa Naviera

Energfa de la Patagonia

San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Aysén SA. y Filiales
31.12.2014 31.12.2013 31122014 31122013 31.122014 31.12.2013  31.122014 31.12.2013

MUS$ MUS$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$
Ingresos de actividades ordinarias 1.789.755 2.304.739 143.306 157.678 3.109 3.107
Costo de ventas (1.479.482) (1.598.710) (23.220) (26.490) (872) (767)
Ganandia (Pérdida) bruta 310.273 706.029 120.086 131.188 2.237 2.340
Otros ingresos, por funcién 18.898 10.602
Costos de distribucion (20.238) (28.680) -
Gastos de administracion (86.770) (116.336) (115.479)  (110931)  (5.199) (4422)  (2393) (1.917)
Otros gastos, por funcion (60.258) (130.425) - -
Otras ganancias (pérdidas) 6.205 (789)
Ganancia (Pérdida) antes de impuesto 168.110 440.401 4,607 20.257 (5.199) (4.422) (156) 423
Ingresos financieros 5311 13.444 = 2 5
Costos financieros (69.615) (40.560) (2.750) (8.073) (1.061) (1.077)
Participacion en ganancia (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la participacion (2.037) (1.070) 90 566
Diferencias de cambio y otros reajustes 1.854 (7.305) 205.268 126254  72.7% 37.146 459 350
Resultado por unidades de reajuste 2.400 525
Otras gastos varios de operacion
Otras ganancias 4,626 2.581 700 677 360 54
Otras perdidas (9.424)  (158.920)

’ Ganancia (Pérdida) antes de impuesto 106.023 405.435 211.841 141585 58822  (125.519) (396) (245)
Gasto por impuesto  las ganancias (21.315) (123.197) (340) (251)
Ingreso por impuesto a las ganancias - - = =

’ Ganancia (Pérdida) procedente de operaciones continuadas 84.708 282.238 211.841 141585 24000  (125.519) (736) (496)
Ganancia (pérdida) de operaciones discontinuadas

’ Ganancia (Pérdida) 84.708 282.238 211.841 141585 24000  (125.519) (736) (49)
(Ganancia (pérdida) atribuible a:

Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora 55.514 183.171 211.841 141,585 58822  (125.519) (736) (496)

Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras 29.19%4 99.067 - - -
Ganancia (pérdida) 84.708 282.238 211.841 141585 58822  (125.519) (736) (49)
Ganancias por accion
Ganancias por accion basica Us$ Us$

Ganancias (pérdidas) por accion basica de operaciones continuadas 0,371460 1,225649

Ganancia (pérdida) basicas por accion bésica 0,371460 1,225649




Estados Financieros

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de délares estadounidenses - MUS$ y en miles de pesos - M$ segun corresponda)

(AP SA. Inmobiliaria y Const. Compaiifa Naviera Energia de la Patagonia
y Filiales San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Aysén SA. y Filiales
31.12.2014 31.12.2013 31122014 31122013 31.122014  31.122013  31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$ M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion
(lases de cobro por actividades de operacion
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 2.071.743 2.542.272
Cobros procedentes de las ventas de bienes y recepcion de servicios - - 143.668 157.800 3.505 4.042
Otros cobros por actividades de operacion 1.062 25.192
(lases de pago:
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (1.551.136) (1.334.318) (59.814) (39.477) 9) (4) (1.714) (1.410)
Pagos y por cuenta de los empleados (265.467) (284.202) - - (1.254) (998)
Intereses pagados - - (2.749) (7.992) (804) (1.285)
Intereses recibidos 2972 7.933
impuestos a las ganancias pagados (reembolsados) 36.635 (141.329) (497) (198)
Otras entradas (salidas) de efectivo (33.675) (38.757)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utiizados en) actividades de operacion 262.134 776.791 81.105 110.331 (9) (4) (764) 151
Flujos de efectivo procedentes de (utiizados en) actividades de inversion
Flujos de efectivo utiizados en la compra de participaciones no controladoras - (15.065) 9 4
Otros pagos para adquirir patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades 0] (20.889)
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 1.739 262
Compras de propiedad, planta y equipo (450.184) (974.791) (105.292) (97.082) (3.587) (2.135)
Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a terceros (538) (1.803) -
Compras de activos intangibles - - (3.303) (484)
Pagos derivados de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta finandiera (4.231) (4.143) =
Interes recibidos 248 308
Otras entradas (salidas) de efectivo (21.118) 205.983 - = - -
Flujos de efectivo netos procedentes de (utiizados en) actividades de inversion (474.085) (810.138) (105.292) (97.082) 9 4 (6.890) (2.619)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Importes procedentes de la emision de acciones 10.245 25.223 3.644 -
Importes procedentes de prestamos de largo plazo 330375 135.050 5300 2.274
Importes procedentes de prestamos de corto plazo 208.957 117.134
Reembolsos de préstamos, clasificados como actividades de financiacion (185.883) (175.102) -
Pagos de préstamos - - (1.144) (3.877)
Pagos de pasivos por arrendaiento financiero (6.589) (1.015)
Dividendos pagados (105.134) (229.794)
Intereses pagados (19.854) (23.115)
Otras entradas (salidas) de efectivo 277 -
Importes procedentes de préstamos con empresas relacionadas 33 1.180
Importes procedentes de devolucién de impuestos 22 1.524
l Flujos de efectivo netos procedentes de (utiizados en) actividades de financiacion 232.117 (151.342) 7.855 1.101
Incremento (disminucion) neto en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los
cambios en la tasa de cambio 20.166 (184.689) (24.187) 13.249 205 (1.367)
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Efectos de [a variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (203) 585
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 19.963 (184.104) - - - -
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 111,193 295.297 46.945 33.696 1.432 2.799
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 131.156 111.193 22.758 46.945 1.637 1.432




ESTADOS FINANCIEROS - ESTADOS DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADOS

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de délares estadounidenses - MUS$ y en miles de pesos - M$ segun corresponda)

CAP SA. y Filiales
31.12.2014 31.12.2013
MUS$ MUS$

Ganancia (pérdida) 84.708 282.238
Componentes de otro resultado integral que no se reclasificaran al resultado del periodo, antes
de impuestos
Otro resultado integral que no se reclasificard al resultado de periodo, antes de impuestos (138) 4.270
Coberturas del flujo de efectivo
Otro resultado integral que se reclasificara al resultado de periodo, antes de impuestos 5.462 (3.103)
Impuestos a las ganancias relativos a componentes de otro resultado integral que se
reclasificard al resultado del periodo (1.465) 427
Otro resultado integral 3.888 740
Resultado integral 88.596 282.978
Resultado integral atribuible a
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 59.402 183911
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras 29.194 99.067
Resultado integral total 88.596 282.978

Inmobiliaria y Const. Compafiia Naviera Energia de la Patagonia
San Vicente Ltda. Santa Fe Ltda. y Aysén SA. y Filiales
31122014 31122013 31.122014 31.122013  31.12.2014 31.12.2013
M$ M$ M$ M$ MUS$ MUS$

Estado de otros resultados integrales
Utilidad (Pérdida) del afio 211.841 141,585 58822  (125.519) (736) (496)

Otros resultados integrales s - - .

Resultado integral atribuible a:
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 211.841 141.585 58822  (125.519) (736) (496)

Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras - - - -

Resultado integral total 211.841 141.585 58.822  (125519) (736) (496)
|




ESTADOS FINANCIEROS - ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de délares estadounidenses - MUS$ y en miles de pesos - M$ segun corresponda)

Estados Financieros

stn;rcv‘gsdg Patrimonio
P SAY FILALES o formd g oy Rl
ecr?wﬁllgc‘) chrr?\?e‘(r)sﬁ)(?nr d:ffehéltﬁ/g e Eee?ﬁlglgss r?/saergsas re(s)terﬁlsas i}gfr;(ﬂgzsa)s com?reolzla%ora nzacr(t)lncyr);gggfgs Patrimonio total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
l Patrimonio al comienzo del periodo 01/01/2014 379444 2929 (20.799) (477) 491 (17.856)  1.562797  1.924385 1315274  3.239.659 ‘
Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables
Incremento (disminucidn) por correcciones (1.454) (1.454) (513) (1.967)
Patrimonio Inicial Reexpresado 379.444 2929 (20.799) (477) 491 (17.856) 1561343 1922931  1.314.761 3.237.692
(ambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganandia (pérdida) 55.514 55.514 29.194 84.708
Otro resultado integral (1514) 5511 (109) 3.888 3.388 3.388
Resultado integral 59.402 29.194 88.596
Dividendos (45.895) (45.895) (25.149) (71.044)
Incremento (disminucion) por transferencias y otros cambios (83.124) (83.124) (12.463) (95.587)
Incremento (disminucion) en el Patrimonio (1.514) 5511 (109) 3.888 (73.505) (69.617) (8:418) (78.035)
l Patrimonio al 31/12/2014 379444 1415 (15.288) (586) 491 (13.968) 1487838 1.853314 1306343 3.159.657 ‘
l Patrimonio al comienzo del periodo 01/01/2013 379.444 3898  (19.092) 342 (14852) 1473221 1837813 1270597 3.108.410 ‘
Incremento (disminucion) por cambios en politicas contables (3.893) (3.893) 3893
Incremento (disminucion) por correcciones (1.099) (1.099) (388) (1.487)
Patrimonio Inicial Reexpresado 379444 3898 (19.092)  (3.893) 342 (18745) 1476015 1836714 1270209  3.106.923
(ambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganandia (pérdida) 183.171 183.171 99.067 282.238
Otro resultado integral (969) (1.707) 3416 740 740 - 740
Resultado integral 183.911 99.067 282.978
Dividendos (97.843) (97.843) (78.476) (176.319)
Incremento (disminucion) por transferendias y otros cambios 149 149 149 23.961 24.110
Incremento (disminucion) en el Patrimonio (969) (1707) 3416 149 889 85328 86.217 44.552 130.769
l Patrimonio al 31/12/2013 379444 2929 (20.799) (477) 491 (17.856) 1561343 1.922.931  1.314.761 3.237.692 ‘
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ESTADOS FINANCIEROS - ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de pesos - M$)

INMOBILIARIA'Y CONSTRUCTORA SAN VICENTE LIMITADA

: Patrimonio
CEliElEE atribuible alos  Participaciones
Capital emitido (pérdidas) - Patrimonio total
propietarios de la  no controladoras
acumuladas
controladora
M$ M$ M$ M$ M$
Saldo inicial al 01 de enero de 2014 2.177.648 (99.378) 2.078.270 2.078.270
Resultado integrales Ganancia 211.841 211.841 211.841
Saldo final al 31 de Diciembre de 2014 2.177.648 112.463 2.290.111 - 2.290.111
Saldo inicial al 01 de enero de 2013 2.177.648 (240.963) 1.936.685 1.936.685
Resultado integrales Ganancia 141.585 141.585 141.585
Saldo final al 31 de Diciembre de 2013 2.177.648 (99.378) 2.078.270 - 2.078.270
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ESTADOS FINANCIEROS - ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de pesos - M$)

COMPARIA NAVIERA SANTA FE LIMITADA

Ganandias Patrimonio
Capital emitido (pérdidas) atn_bwbI'e a(;osl Partlapalc |gnes Patrimonio total
T propietarios de la  no controladoras
controladora
M$ M$ M$ M$ M$

Saldo inicial al 01 de enero de 2014 214.800 213.076 427.876 427.876
Resultado integrales Ganancia 58.822 58.822 58.822
Saldo final al 31 de Diciembre de 2014 214.800 271.898 486.698 - 486.698 |
Saldo inicial al 01 de enero de 2013 214.800 338.595 553.395 553.395
Resultado integrales Pérdida (125.519) (125.519) (125.519)
Saldo final al 31 de Diciembre de 2013 214.800 213.076 427.876 - 427.876 |
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Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (En miles de dolares estadounidenses - MUS$)

ENERGIA DE LA PATAGONIA Y AYSEN S.A. Y FILIALES

Ganandias Patrimonio
: - e atribuible a los  Participaciones N
Capital emitido (pérdidas) ietarios de | lad Patrimonio total
acumuladas propietarios de la  no controladoras
controladora
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial al 01 de enero de 2014 14.308 (2.241) (3.869) 8.198 8.198
Resultado integral
Pérdida (736) (736) (736)
Emision de patrimonio 4.244 4.244 4.244
Otro incremento (decremento) (133) (133) (133)
Total de cambios en el patrimonio 4.244 - (869) 3.375 3.375
| Saldo final al 31 de Diciembre de 2014 18.552 (2.241) (4.738) 11.573 11.573
Saldo inicial al 01 de enero de 2013 14.308 (2.241) (3.373) 8.694 8.694
Resultado integral Pérdida
Pérdida (496) (496) (496)
Otro incremento (decremento)
Total de cambios en el patrimonio - - (496) (496) (496)

] Saldo final al 31 de Diciembre de 2013 14.308 (2.241) (3.869) 8.198 8.198
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CAP S.A.

La Compafiia se constituyé por escritura piblica 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 acordo citar a Junta Extraordinaria de Accionistas para el 29 de julio de 1994, con el fin
de proponer la division de la Compafiia en tres sociedades.

Conforme con esta proposicion del Directorio, con fecha 29 de julio de 1994, se celebrd la Junta Extraordinaria de Accionistas de CAP S.A. que acordd 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 quedd un 55,8%,
distribuido en las siguientes cuentas:

1. Capital Pagado US$  379.443.645,64
2. Otras Reservas Us$ 1.207.082,93
3. Utilidades Acumuladas Us$ 51.107.008,11
4, Utilidad del Periodo Us$ 3.120.692,15

Total Patrimonio US$  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 acordd disminuir de 9 a 7 el nimero de
directores de la sociedad. Al 31 de diciembre de 2013, Invercap S.A. tiene un 31,32 % de participacion en la propiedad. El capital suscrito y pagado Al 31 de
diciembre de 2014 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 2014 en la coligada CAP S.A. representa el 85,0% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social

La compaiifa 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 compafifa 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 ingenierfa, de auditoria y otros, necesarios para el mejor desarrollo de las empresas de las
cuales sea accionista o socia, o de empresas ajenas.

*Coordinar la gestién de las sociedades de las cuales sea accionista o socia para obtener el méximo de productividad y rentabilidad.

*La compaiifa, 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.

Administracion
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ESTADOS FINANCIEROS - INFORMACION DE EMPRESAS E INVERSIONES EN SOCIEDADES

Directorio

Sres.

Roberto de Andraca Barbas, Presidente
Eddie Navarrete Cerda, Vicepresidente
Hernan Orellana Hurtado, Director

Eddie Navarrete Cerda, Director
Rodolfo Krause Lubascher, Director
Osamu Sasaki, Director
Tokuro Furukawa, Director
Ejecutivo

Sr. Fernando Reitich Sloer, 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 acordd dividir
Agronova Fruta S.A. con efecto a contar del 1° de Julio de 2000, disminuir su capital y distribuir su patrimonio social entre siy la nueva sociedad que se
constituye con motivo de la division 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 nominativas y sin valor nominal.

Posteriormente en Junta Extraordinaria de accionistas de Novacero S.A. celebrada el 21 de agosto de 2000 se acordd, por unanimidad, capitalizar las reservas
por utilidades acumuladas, sin emitir acciones liberadas de pago. Dicha capitalizacion asciende a US$969.289,48, por lo que el capital social, después de esta
capitalizacion de reserva de utilidades acumuladas, quedard 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.; PORT Investments N.V. renuncia a su derecho de opcion 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 posefa 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 disolucion y absorcion de esta dltima por Novacero S.A..

En Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada con fecha 12 de diciembre de 2006, la sociedad Novacero S.A. aumentd 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 participacién 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 2014, 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, son Invercap S.A. con un 47,32% y CAP S.A. con un 52,68%. EL valor de la inversion de Invercap S.A. al 31 de diciembre de 2014
en la coligada Novacero S.A. representa el 6,31% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social
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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 o 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, fabricacion, elaboracion, importacion,
exportacion, 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.

Administracion

Directorio

Sres.

Jorge Pérez Cueto, Presidente

Hermdgenes Orostegui Maldonado, Director

Carlos Santibariez Osses, Director

Ejecutivo

Sr. Juan Pablo Cortés Baird Gerente General 1:;

Participacion de NOVACERO S.A. en otras Sociedades:
Al 31 de diciembre de 2014, la sociedad Novacero S.A. mantiene una participacion directa de 50,93% en Cintac S.A. y de 30,56% en Intasa S.A.

CINTACS.A.

Sociedad Anénima de giro industrial constituida por escritura publica 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 nimero 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 metaldrgicos y siderdrgicos, y su posterior comercializacién. 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.

»La realizacién 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 inversién 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 acord? la fusion de Cintac S.A. con Compafiia de Productos de Acero
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Compac S.A. mediante la absorcion de esta dltima por Cintac S.A. incorporandose la totalidad del patrimonio, activos y pasivos de Compac S.A. a Cintac SA.,
quien subsistio como sucesora legal de aquella para todos los efectos. Ademas en dicha Junta se aprobé 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 realiz6 la Junta Extraordinaria de Accionistas de Cintac S.A., en la cual se acordé la division de ella en dos Sociedades
en base a su balance general al 30 de junio de 2002. Para estos efectos se acordd crear una nueva sociedad anonima 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 acordd aprobar el informe pericial emitido por Deloitte & Touche, que es la base de acuerdo a la cual se efectu¢ 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
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 aprobé un aumento de capital de M$ 18.796.050, mediante la
emision 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.

Al cierre de 2014 el capital autorizado suscrito y pagado asciende a MUS$57.120 y esta dividido en 439.817.195 acciones sin valor nominal.

Administracion

Directorio

Sres.

Roberto de Andraca Barbas, Presidente
Eddie Navarrete Cerda, Vicepresidente
Fernando Reitich, Director
Ernesto Escobar Elissetche, Director

Felipe Diaz Ramos, Director

Mario Puentes Lacama, Director

Jorge Pérez Cueto, Director
Ejecutivo

Sr. Javier Romero Madariaga Gerente General
INTASA S.A.

Sociedad Andnima Abierta que nace producto de la division de Cintac S.A. en dos sociedades anénimas independientes. Constituida por escritura publica de
fecha 30 de septiembre de 2002, en la Notarfa Radl 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. y del 1,0% de las acciones de Steel House Do Brasil Comercio Ltda.
El capital social suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2014 asciende a MUS$12.529 dividido en 584.629.986 acciones sin valor nominal.
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Objeto Social
El objetivo social de la empresa como lo sefialan sus estatutos es:

»La fabricacion, distribucion, compraventa, representacion, importacion y exportacion de toda clase de productos siderdrgicos y metalurgicos; la ejecucion
de obras civiles, construcciones habitacionales, instalaciones y confeccién de especialidades en las cuales se utilicen productos fabricados por la Compafiia;
la organizacion de medios de transporte que complementen los objetivos de la Compafifa; 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 podrd 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 mercaderfas y minerales; y la
produccion, elaboracion, transformacion, comercio y transporte de materias primas, insumos, sustancias y elementos de cualquier clase o naturaleza.

*La importacion, 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 la facultad de administrar dichas inversiones.
La sociedad podrd, 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

Sres.

Roberto de Andraca Barbas, Presidente
Claudia Hinz, Vicepresidente
Juan Rassmuss Echecopar, Director
Alejandra Zarate Rojas, Director

Radl Gamonal Alcaino, Director
Cristian Cifuentes Cabello, Director

Jorge Pérez Cueto, Director
Ejecutivo

Sr. José Antonio Aguirre Silva, Gerente General

ENERGIA DE LA PATAGONIA Y AYSEN S.A. (EPA S.A.)

Sociedad constituida por escritura puablica 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 Aysén S.A. (EPA S.A.) holding, filial directa de Invercap S.A., centralizard 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
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Chaica S.A. El capital asciende a la suma de US$3.617.096,55 y esta compuesto por 105 acciones Serie Ay 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 del holding.

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 Notarfa 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 protocolizacién 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 retne 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.

Con fecha 20 de diciembre de 2010, en acta de Junta Extraordinaria de accionistas de la filial Energia de la Patagonia y Aysén S.A. se aprobd un aumento de
capital por un monto de MUS$4.019, correspondientes a la emision de 250 acciones Serie A ordinarias de pago sin valor nominal, las cuales fueron emitidas
a un valor de US$16.076 por accion. Dichas acciones fueron suscritas y pagadas por los accionistas Invercap S.A. quien suscribié 150 acciones de la Serie A
ordinarias, pagaderas mediante capitalizacion 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 suscribio 100 acciones de la serie A ordinarias de la nueva emision las que
fueron pagadas al contado por un monto de MUS$1.607.

En acta de sesién extraordinaria de directorio con fecha 20 de diciembre de 2010, la filial Empresa Eléctrica La Arena SpA aprobé un 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..

Con fecha 21 de enero de 2011, la filial EPA S.A, constituy6 dos nuevas 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 1000 acciones ordinarias, nominativas, de Unica serie, de igual valor, todas sin valor nominal, integramente
suscritas y pagadas por EPA S.A.

En acta de sesion extraordinaria de directorio con fecha 21 de noviembre de 2011 de Energia de la Patagonia y Aysén S.A, se aprobd el aumento de capital por
un monto de MUS$643 correspondientes a la emision de 40 acciones de pago sin valor nominal. Dichas acciones fueron suscritas y pagadas por los accionistas
Invercap S.A e Inversiones BEC. El accionista Invercap S.A. suscribi6 24 acciones serie A ordinarias de la nueva emision, pagaderas mediante el aporte parcial
de un crédito en cuenta corriente en contra de la sociedad Empresa Eléctrica La Arena SpA por un monto de MUS$385. Inversiones BEC S.A. suscribio 16
acciones de la serie A ordinarios de la nueva emision, las que fueron pagadas al contado por un monto de MUS$258.

Con fecha 23 de noviembre de 2011, la filial Empresa Eléctrica la Arena SpA, aprobé un aumento de capital por un monto de MUS$ 537, correspondientes a
la emision de 250 acciones de pago nominativas, de una misma serie y sin valor nominal, las cuales se suscribieron y pagaron MUS$ 215 en efectivo y MUS$
322 capitalizados por conceptos de cuentas por pagar que la Sociedad mantenfa con Invercap S.A., de esta forma el capital suscrito y pagado de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2011 es de MUS$ 3.763.

En sesion extraordinaria de Directorio, con fecha 30 de agosto de 2012, Energia de la Patagonia y Aysén S.A. se aprobd aumentar el capital social de
MUS$8.279 a MUS$14.307 mediante la emision de 375 acciones serie A. Dicho aumento fue suscrito y pagado en los meses de agosto y octubre de 2012,
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adquiriendo 225 acciones Invercap S.A. por MUS$3.617 y 150 acciones Inversiones Bec S.A. por MUS$2.411. Dicho aumento de capital fue suscrito y pagado
por ambos accionistas.

En Junta Extraordinaria de Directorio, con fecha 07 noviembre de 2014, de Energia de la Patagonia y Aysén S.A. se aprobd aumentar el capital social de
MUS$14.307 a MUS$21.381 mediante la emision de 400 acciones serie A. Dicho aumento fue suscrito y pagado en el plazo acordado por Invercap SA.,
adquiriendo 264 acciones por MUS$4.244, no siendo suscritas ni pagadas las restante 176 acciones de este aumento. Por lo tanto al 31 de diciembre de 2014,
el capital suscrito y pagado de Energia de la Patagonia y Aysén S.A alcanza la suma de MUS$18.552 compuesto por 120 acciones serie B y 1.034 acciones
serie A. Invercap S.A. es titular de 120 acciones serie B y 678 acciones serie A equivalentes al 69,2% del capital e Inversiones Bec del 31,8% restante con
356 acciones serie A.

El valor de la inversion al 31 de diciembre de 2014 en la filial EPA S.A., representa el 1,17% de los activos de la matriz.
Objeto Social

*El objeto social de la compafifa es la generacion, transmision, transporte, compra, suministro y venta de energia hidroeléctrica o de cualquier naturaleza, o
los elementos o insumos necesarios para producirla; la inversién en toda clase de bienes muebles e inmuebles, la explotacién de los mismos, sea por cuenta
propia 0 ajena; 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.

Administracion

Directorio

Sres.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Carlos Alberto Cartoni Zalaquett, Vicepresidente
Jorge Feres Elfenbein, Director

Mario Valcarce Duran, Director
Alejandra Zarate Rojas, Director
Ejecutivo

Sr. Jorge Feres Elfenbein, Gerente General

INMOBILIARIA Y 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 cesién 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 Agronova Fruta S.A produciéndose, de esta forma, su disolucién 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 99,51 % del capital pertenece a Invercap S.A. y el 0,49 %
restante a Novacero S.A. El capital suscrito y pagado alcanza a M$2.177.648 al 31 de diciembre de 2014. EL valor de la inversion de Invercap S.A. al 31 de
diciembre de 2014 en la Inmobiliaria y Constructora San Vicente Ltda. representa el 0,55% de los activos totales de la matriz.
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Objeto Social

*Adquisicion, cesion, enajenacion, arrendamiento, comercializacidn, subdivision, urbanizacion, construccion y cualquier otra forma de aprovechamiento de
inmuebles en general; y
» El estudio, asesorfa y ejecucion de proyectos de ingenierfa y arquitectura.

Administracion

Directorio

Sres.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Hermdgenes Orostegui Maldonado, Director

Carlos Santibariez Osses, Director

Ejecutivo

Sra. Alejandra Zarate Rojas, Representante Legal

COMPARIA 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 cesién de derechos y modificacién social la sociedad matriz Invercap S.A. vendi¢ 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. reunié en una sola mano la totalidad de las
acciones de su filial Agronova Fruta S.A. produciéndose, de esta forma, su disolucion por absorcién 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 2014 el capital social actualizado alcanza a M$214.800.- El valor de la
inversion de Invercap S.A. a este mismo periodo, en Cia. Naviera Santa Fe Ltda. representa el 0,12% de los activos totales de la matriz.

Objeto Social

*Explotar el transporte maritimo, terrestre y aéreo y demés ramas 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.

Administracion

Directorio

Sres.

Jorge Pérez Cueto, Presidente
Hermogenes Orostegui Maldonado, Director
(arlos Santibafiez Osses, Director

Ejecutivo
Sr. Juan Pablo Cortés Baird, Gerente General
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