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RSM Chile

Audit | Tax | Business Consulting

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Seiiores
Presidente, Directores y Accionistas de
Administradora de fondos para la vivienda Camara Chilena de la Construccién S.A.

Hemos efectuado una auditoria al estado de situacion financiera de Administradora de Fondos para
la Vivienda Camara Chilena de la Construccion S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y a los
correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados financieros (que
incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administracién de Administradora de
Fondos para la Vivienda Camara Chilena de la Construccién S.A.. Nuestra responsabilidad consiste
en emitir una opinion sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos.

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

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién financiera de Administradora de Fondos para la Vivienda
Cémara Chilena de 1a Construccién S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y los resultados de sus
operaciones y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

W

Victor Arques V. RSM Auditores Ltda.

Santiago, 21 de marzo de 2012

RSM Chile is a member of the RSM International network.

The RSM International network is 2 netwark of independent atcounting and
consufting §isms, sach of which practices in its own right.

The RSM Ei’memational natwarkis not itself a separate begal entity in any perisdiction.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO
Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010

N° 31-12-2011 31-12-2010
ACTIVOS Nota M$ M$

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalentes al efectivo 5 405.988 386.197
Otros activos financieros corrientes 6 a) 52.223 71.517
Otros activos no financieros, corriente 7 a) 239 0
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corriente 8 2.454 1.494
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corriente 9 a) 43.101 30.929
Activos por Impuestos corrientes 10 8.779 8.242
Total Activos Corrientes en Operacion 512.784 498.379
Activos No Corrientes y Grupos en Desapropiacion Mantenidos para la Venta 0 0
Total Activos Corrientes 512.784 498.379

ACTIVOS NO CORRIENTES

Otros activos financieros no corrientes 6 b) 0 0
Otros activos no financieros no corrientes 7 b) 0 0
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corriente 9 b) 0 0
Inversiones en asociadas contabilizadas por el método de la participacion 11 10.919 9.454
Activos intangibles 12 0 259
Activos por impuestos diferidos 10 93 40
Total Activos No Corrientes 11.012 9.753

TOTAL ACTIVOS 523.796|  508.132]
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO
Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010

N° 31-12-2011 31-12-2010
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS Nota M$ M$

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 14 a) 5.233 2.276
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente 9 a) 10.162 9.183
Otras provisiones a corto plazo 15 500 200
Pasivos por Impuestos corrientes 10 0 0
Otros pasivos no financieros corrientes 13 4.922 4.479
Total Pasivos Corrientes 20.817 16.138

PASIVOS NO CORRIENTES

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar no corrientes 14 b) 0 0
Cuentas por pagar a entidades relacionadas no corriente 9 b) 0 0
Total Pasivos No Corrientes 0 0
PATRIMONIO
Capital Efectivo 16 a) 323.112 323.112
Ganancias (pérdidas) acumuladas 120.583 161.275
Otras reservas 16 d) 59.284 7.607
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 502.979 491.994
Participaciones no controladoras 0 0
Patrimonio Total 502.979 491.994

TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS 523.796|  508.132]
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES POR NATURALEZA
Por los periodos comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2011 y 2010

Acumulado M$
NO
Nota

01-01-2011 01-01-2010
31-12-2011 31-12-2010

ESTADO DE RESULTADOS POR NATURALEZA

Ingresos de actividades ordinarias 17 395.248 403.042
Materias primas y consumibles utilizados 18 (208.006) (211.884)
Gastos por beneficios a los empleados 0 0
Gastos por depreciaciones y amortizaciones 19 (259) (311)
Otros ganancias (pérdidas) 220 0
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos 11 1.466 1.255
Ingresos financieros 23 13.443 10.502
Resultados por unidades de reajustes 9.997 2.754
Ganancia (pérdida) antes de Impuesto 212.109 205.358
Gasto por Impuesto a las ganancias (39.849) (33.430)
Ganancia (pérdida) de actividades continuadas 172.260 171.928
Ganancia (pérdida) de operaciones discontinuadas 0 0
Ganancia (pérdida) 172.260 171.928

Ganancia (pérdida), atribuible a
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 172.260 171.928
Ganancia (pérdida), atribuible a los participaciones no controladora 0 0

Ganancia (pérdida) 172.260 171.928

Ganancia (pérdida) por accién
Ganancia (pérdida), por accion basica en operaciones continuas 1,28 1,27

Ganancia (pérdida), por accion basica en operaciones discontinuas 0 0

Ganancia (pérdida), por accion basica 1,27
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ESTADO DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Por los periodos comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2011 y 2010

Acumulado M$

01-01-2011 01-01-2010

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL 31-12-2011 31-12-2010
Estado del resultado integral
Ganancia (pérdida) 172.260 171.928

Diferencias de cambio por conversion:
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversion, antes de impuestos - -

Ajustes de reclasificacion en diferencias de cambio de conversion, antes de impuestos - -

Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por conversién - -

Activos financieros disponibles para la venta:
Ganancias (pérdidas) por nuevas mediciones de activos financieros disponibles para la venta, antes de impuestos - -

Ajustes de reclasificacion, activos financieros disponibles para la venta, antes de impuestos - -

Otro resultado integral. antes de impuestos, activos financieros disponibles para la venta - -

Coberturas del flujo de efectivo:
Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos - -
Ajustes de reclasificacion en coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos - -
Ajustes por importes transferidos al importe inicial en libros de las partidas cubiertas - -

Otro resultado integral, antes de impuestos, coberturas del flujo de efectivo - -
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) procedentes de inversiones en instrumentos de - -

Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) por revaluacion - -
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) actuariales por planes de beneficios definidos - -
Participacion en el otro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos contabilizados utilizando el método de la
participacién
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos - -

I alasg ias relaci do con tes de otro r

integral:

Impuesto a las ganancias relacionado con diferencias de cambio de conversidn de otro resultado integral - -
Impuesto a las ganancias relacionado con inversiones en instrumentos de patrimonio de otro resultado integral - -
Impuesto a las ganancias relacionado con activos financieros disponibles para la venta de otro resultado integral - -
Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de otro resultado integral - -
Impuesto a las ganancias relacionado con cambios en el superavit de revaluacion de otro resultado integral - -
Impuesto a las ganancias relacionado con planes de beneficios definidos de otro resultado integral - -
Ajustes de reclasificacion en el impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro resultado integral - -

Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de otro resultado integral - -

Otro resultado integral - -

Resultado integral total 172.260 171.928

Resultado integral atribuible a:
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 172.260 171.928
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras - -

Resultado integral total 172.260 171.928
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Por los periodos terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010

Saldo Inicial Periodo Actual 01/01/2011 323.112
Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables -

Incremento (disminucién) por correcciones de errores -

161.275

491.994

491.994

Saldo Inicial Reexpresado 323.112 7.607 7.607 161.275 491.994 = 491.994
Resultado Integral
Ganancia (pérdida) - N - 172.260 172.260 - 172.260
Otro resultado integral - - - - - - -
Resultado integral - - - - 172.260 - 172.260
Dividendo - - - (161.275) (161.275) - (161.275)
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios - 51.677 51.677 (51.677) - - -
Total de cambios en patrimonio - 51.677 51.677 (40.692) 10.985 - 10.985

Saldo Inicial Periodo Actual 01/01/2010 323.112 7.607 7.607 283.484 614.203 - 614.203
Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables - - - - - - -
Incremento (disminucién) por correcciones de errores - - - - - - -
Saldo Inicial Reexpresado 323.112 7.607 7.607 283.484 614.203 - 614.203
Resultado Integral
Ganancia (pérdida) - - - 171.928 171.928 - 171.928
Otro resultado integral - - - - - - -
Resultado integral - - - - 171.928 - 171.928
Dividendo - - - (294.137) (294.137) - (294.137)
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios - - - - - - -
Total de cambios en patrimonio - - - (122.209) (122.209) - (122.209)
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 31 de diciembre de 2011y 2010

01-01-2011 01-01-2010

31-12-2011 31-12-2010

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO M$ M$
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 338.050 400.163
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (180.663) (206.163)
Otros pagos por actividades de operacion (24.048) (6.420)
Dividendos recibidos 0 0
Intereses recibidos 16.207 (462)
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (34.251) (53.332)
Otros ingresos por actividades de operacion 0 10
Otras entradas (salidas) de efectivo 14.565 (12.201)

FLUJO NETO NEGATIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION 129.860 121.595
Pagos de Dividendos (161.275) (294.137)

FLUJO NETO NEGATIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA FINANCIAMIENTO (161.275) (294.137)
Otros entradas (salidas) de efectivo 51.206 51.508
Otros pagos para adquirir patrimonio o inst. de deuda de otras entidades 0 0

FLUJO NETO POSITIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION 51.206 51.508

FLUJO NETO TOTAL POSITIVO (NEGATIVO) DEL PERIODO 19.791 (121.034)
Efectos de la var. en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalente efect. 0
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 19.791 (121.034)
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 386.197 507.231

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 405.988 386.197
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Nota 1 — Consideraciones Generales
a) Antecedentes de la constitucidn y objetivos de la Administradora

La Sociedad Administradora de Fondos para la Vivienda Camara Chilena de la Construccion S.A., en adelante “La
Administradora.”, se constituyo con fecha 23 de noviembre de 1995, publicandose el extracto de constitucion en el
Diario Oficial el dia 5 de enero de 1996, contando a partir de esta fecha, con autorizacion para iniciar actividades.

El objetivo principal de la Administradora es administrar un sistema alternativo de adquisicién de viviendas
mediante la acumulacién de recursos en una cuenta de ahorro pudiendo ser utilizada para postular al sistema de
subsidio habitacional tradicional.

Las actividades de la Administradora y de sus fondos son fiscalizados por la Superintendencia de Valores y Seguros.

La Administradora tiene registrado como domicilio legal San Ignacio N° 50, comuna de Santiago.

b) Inscripcion en el registro de valores

La Administradora no se encuentra inscrita en el Registro de Valores.

¢) Iniciacién de actividades

La Administradora fue autorizada para iniciar sus actividades a contar del 5 de enero de 1996. No obstante lo
anterior, la Administradora inici6 sus operaciones el dia 28 de marzo de 1996, con motivo de la autorizacion del
contrato de administracion de los recursos del Fondo Caja-Andes, celebrado con la Caja de Compensacién de
Asignacion Familiar de Los Andes.

d) Directorio

La sociedad Administradora es administrada por un Directorio compuesto de cinco miembros nominados por la Junta
General de Accionistas. EI Directorio dura un periodo de tres afios, al final del cual debe renovarse totalmente y sus
miembros pueden ser reelegidos indefinidamente. El actual Directorio fue elegido en la Junta General de Accionistas
realizada el 20 de abril de 2011, por un plazo de tres afios que termina el 2014.
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Nota 2 — Principales Politicas Contables Aplicadas
a) Bases de preparacion

Los presentes estados financieros, han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera (IFRS) y representa la adopcion integral, explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales y
aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se presentan.

En la preparacion de los presentes Estados de Situacion Financiera bajo NIIF al 31 de diciembre de 2011, la
administracion ha utilizado su mejor saber y entender con relacion a las normas e interpretaciones que seran
aplicadas y los hechos y circunstancias actuales, los mismos pueden estar sujetos a cambios. Por ejemplo,
modificaciones a las normas vigentes e interpretaciones adicionales pueden ser emitidas por el International
Accounting Standard Board (IASB) que pueden cambiar la norma vigente.

b) Bases de medicién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico, con excepcion de los instrumentos
financieros con cambios en resultados que son valorizados a valor razonable.

c) Monedas funcional y de presentacion

Estos estados financieros son presentados en pesos, que es la moneda funcional de la Administradora. Toda la
informacion presentada en pesos ha sido redondeada a la unidad de mil mas cercana.

d) Uso de estimaciones y juicios

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracién realice juicios, estimaciones y supuestos que
afectan la aplicacién de las politicas contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Estas estimaciones se refieren principalmente a:

e Laestimacion del valor justo de los activos financieros mantenidos por esta Administradora, los cuales han
sido estimados utilizando una jerarquia que refleja el nivel de informacién utilizada para la valorizacion.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las estimaciones contables
son reconocidas en el periodo en que la estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado. No existen
juicios diferentes que la gerencia haya realizado en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la
Administradora.

e) Periodo cubierto
Los presentes estados financieros cubren los siguientes periodos:

e Estado de Situacién Financiera por los periodos terminados al 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre
de 2010.

e Estado de Cambios en el Patrimonio Neto por los periodos terminado al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

e Estado de Resultados Integrales por naturaleza por el periodo comprendido entre el 01 de enero yel 31 de
diciembre de 2011y 2010.

e Estado de Otros Resultados Integrales por el periodo comprendido entre el 01 de enero y el 31 de diciembre
de 2011y 2010.

e Estado de Flujos de Efectivo directo por el afio terminado al 31 de diciembre de 2011 y 2010.
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Nota 2 - Principales Politicas Contables Aplicadas, continuacion
f) Bases de conversion

Las transacciones en unidades reajustables son registradas al tipo de cambio de la unidad de reajuste a la
fecha en que la transaccién cumple con los requisitos para su reconocimiento inicial. Al cierre de cada
estado de situacion los activos y pasivos denominados en unidades reajustables son convertidas al tipo de
cambio vigente de la respectiva moneda o unidad de reajuste.

Los activos y pasivos expresados en unidades de fomento (U.F.) se presentan convertidos a pesos de acuerdo al valor
vigente al cierre de cada periodo.

Valor Unidad de Fomento al 31 de diciembre de 2011 $22.294,03
Valor Unidad de Fomento al 31 de diciembre de 2010 $ 21.455,55

g) Efectivoy equivalente al efectivo

El efectivo y equivalente al efectivo incluye saldos disponibles mantenidos en instituciones financieras y activos
financieros temporales altamente liquidos, sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su valor razonable. Y
es usado por la administradora en la Administracién de sus compromisos de corto plazo. La base de medicion esta
dada segln el concepto que integre este rubro. Los saldos bancarios, los depositos a plazo y los Fondos Mutuos se
miden a valor razonable.

h) Activos Financieros

h.1) Reconocimiento inicial

Inicialmente, la Administradora reconoce un activo financiero a valor razonable en la fecha en que se originaron. Las
compras Yy ventas de activos financieros realizadas regularmente son reconocidas a la fecha de negociacién en la que
la Administradora se compromete a comprar o vender el activo. Todos los otros activos son reconocidos inicialmente
a la fecha de negociacién en que la Administradora se vuelve parte de las disposiciones contractuales del
instrumento..

h.2) Clasificacion

Al 31 de diciembre de 2011 la Administradora clasifica sus activos financieros como Activos Financieros a valor
razonable con cambio en resultados, los cuales son adquiridos con el propoésito principal de obtener un beneficio por
las fluctuaciones a corto plazo del precio.

h.3) Medicién posterior

Los activos financieros son medidos al valor razonable, que para las letras hipotecarias, bonos y acciones
corresponde al valor de mercado al cierre del ejercicio. El valor razonable de un activo financiero es el monto por el
cual puede ser intercambiado un activo, entre un comprador y un vendedor interesados y debidamente informados,
en condiciones de independencia mutua.

La Administradora estima el valor razonable de sus instrumentos usando precios cotizados en el mercado activo para
ese instrumento. Un mercado es denominado activo si los precios cotizados se encuentran facil y regularmente
disponibles y representan transacciones reales y que ocurren regularmente sobre un base independiente.

Si el mercado de un instrumento financiero no fuera activo, la Administradora determinara el valor razonable
utilizando una técnica de valorizacion. Entre las técnicas de valorizacion se incluye el uso de transacciones de
mercado recientes entre partes interesadas y debidamente informadas que actiien en condiciones de independencia
mutua, si estuvieran disponibles, asi como las referencias al valor razonable de otro instrumento financiero
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Nota 2 - Principales Politicas Contables Aplicadas, continuacion

sustancialmente igual, el descuento de los flujos de efectivo y los modelos de fijacion de precio de opciones. La
Administradora incorporara todos los factores que considerarian los participantes en el mercado para establecer el
precio y serd coherente con las metodologias econdmicas generalmente aceptadas para calcular el precio de los
instrumentos financieros

h.4) Baja

La Administradora da de baja en su balance un activo financiero cuando expiran los derechos contractuales sobre los
flujos de efectivos de este, o cuando transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivos del activo financieros
durante una transaccion en que se transfieren todos los riesgos y beneficios de propiedad asociado a ese activo
financiero.

v La contraprestacion recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos cualquier pasivo nuevo
asumido) y;

v Cualquier ganancia o pérdida acumulativa que haya sido reconocida en el otro resultado integral.
Se reconoce en el resultado del ejercicio.

h.4) Valorizacién a costo amortizado

El costo amortizacién de un activo financiero reconocido bajo este criterio es la medida de dicho activo menos los
reembolsos del capital, m&s o menos la amortizacién acumulada calculada bajo el método de la tasa de interés
efectiva de cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento y menos cualquier
disminucion por deterioro.

i) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, se reconocen inicialmente por su valor razonable (valor
nominal que incluye el interés implicito en algunos casos), y posteriormente por su costo amortizado de acuerdo al
tipo de intereses efectivo, menos la provision por pérdida de deterior del valor. Cuando el valor nominal de la cuenta
por cobrar no difiere significativamente de su valor justo, el reconocimiento es a valor razonable. Se establece una
provision una pérdida por deterioro de deudores comercial y otras cuentas por cobrar, cuando existe evidencia
objetiva, realizada en base a un estudio caso a caso, en esa ocasion corresponde registrar el riesgo de incobrabilidad.
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Nota 2 - Principales Politicas Contables Aplicadas, continuacion
j) Activos intangibles

Las licencias para programas informaticos adquiridas se capitalizan sobre la base de los costos en que se ha incurrido
para adquirirlas y preparadas para usar el programa especifico. Estos costos se amortizan durante sus vidas Gtiles
estimadas en 36 meses.

Los desembolsos relacionados con el desarrollo propio o mantenimiento de programas informaticos se reconocen
como gastos cuando se incurre en ellos.

k) Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes

Los saldos pendientes al cierre del ejercicio no estan garantizadas, no devengan interés y son liquidadas en efectivo.
No han existido garantias entregadas ni recibidas por cuentas por cobrar o pagar de partes relacionadas. Para el
periodo terminado al 31 de diciembre de 2011, la Administradora no ha registrado ningin deterioro en cuentas por
cobrar relacionadas con montos adeudados por partes relacionadas. Esta evaluacion es realizada todos los afios por
medio de examinar la posicion de la parte relacionada en el mercado en el cual la relacionada opera.

I) Otros pasivos financieros, corrientes

Los saldos por pagar son valorizados inicialmente al valor razonable y luego al costo amortizado y son dados de baja
cuando la obligacion es cancelada.

m) Inversiones en asociadas contabilizadas por el método de participacion

Las inversiones en acciones o en derechos en empresas relacionadas, esto es, AFBR Cajalosandes S.A., han sido
valorizadas al Método del Valor Patrimonial (VP), de acuerdo a lo establecido en la Norma Internacional de
Contabilidad (NIC) N° 28, aun cuando estas inversiones no representan control ni influencia significativa, forma
parte de una inversién mantenida a nivel de grupo, aplicando la metodologia considerada en su conjunto. Esto es,
reconociéndose la participacion proporcional de la Sociedad en los resultados de la Sociedad Emisora sobre la base
devengada, las que se incluyen bajo la Cuenta Contable “Participacion en las ganancias de asociadas”, en el estado
de resultados integrales.

n) Pasivos financieros

La Administracion determina la clasificacion de sus pasivos financieros en el momento de reconocimiento inicial.
Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, agregando los costos incurridos en la
transaccion y descontados del efectivo recibido. En periodos posteriores, estas obligaciones se valoran a su costo

amortizado, utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

Los pasivos y vencidos son dados de baja cuando la obligacion es cancelada, liquidada o vence.

f) Provisiones

Los pasivos de montos o vencimientos inciertos existentes a la fecha de los estados financieros, surgidos como
consecuencia de hechos pasados de los que pueden derivarse disminuciones patrimoniales de probable
materializacién para la Administradora, se registran en el estado de situacion financiera como provisiones por el
valor actual del monto mas probable que se estima se tendré que desembolsar para pagar la obligacién.

Los montos reconocidos como provisiones son la mejor estimacién con la informacion disponible en la fecha de la

emision de los estados financieros del desembolso necesario para liquidar la obligacion presente y son reestimadas
en cada cierre contable posterior.
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Nota 2 - Principales Politicas Contables Aplicadas, continuacion
0) Impuesto a la renta
El gasto por impuesto a las ganancias estd compuesto por impuestos corrientes e impuestos diferidos..

El impuesto corriente es el impuesto esperado por pagar por la renta imponible del ejercicio, usando tasas
impositivas aprobadas o a punto de ser aprobadas a la fecha del balance y cualquier ajuste a la cantidad por pagar por
gastos por impuestos a las ganancias en relacion con afios anteriores.

Con fecha 31 de julio de 2010 fue publicada la Ley N° 20.455, que entre sus puntos incluye el cambio de tasa de
impuesto a la renta para los afios comerciales 2011 y 2012 con 20% y 18,5%, respectivamente; volviendo
nuevamente al 17% en el afio 2013 y siguientes.

Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporarias existentes entre el valor en libros de los
activos y pasivos para propdsitos de informacion financiera y los montos usados para propésitos tributarios. Los
impuestos diferidos son valorizados a las tasas impositivas que se espera aplicar a las diferencias temporarias cuando
son reversadas, basandose en las leyes que han sido aprobadas o a punto de ser aprobadas a la fecha del balance. Los
activos y pasivos por impuesto diferidos son ajustados si existe un derecho legal exigible de compensar los pasivos
por impuestos corrientes contra los activos por impuestos corrientes y estan relacionados con los impuestos a las
ganancias aplicados por la misma autoridad tributaria sobre la misma entidad tributable, o en distintas entidades
tributarias, pero pretenden liquidar los pasivos y activos por impuestos corrientes en forma neta, o sus activos y
pasivos tributarios serén realizados al mismo tiempo.

Un activo por impuestos diferidos es reconocido por las péerdidas tributarias no utilizadas, los créditos tributarios y
las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que sea probable que las ganancias imponibles futuras estén
disponibles contra las que pueden ser utilizadas. Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha de
balance y son reducidos en la medida que no sea probable que los beneficios por impuestos relacionados sean
realizados.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Administradora contabiliza el impuesto a la renta sobre la base de la Renta
Liquida Imponible determinada segin la Ley de Impuestos a la Renta y reconoce contablemente los impuestos
diferidos que de alli se generan conforme lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) N° 12, esto
es, reconocer el monto del impuesto a la renta a pagar o a recuperar proveniente del ejercicio corriente y reconocer
los activos y pasivos por impuestos diferidos correspondientes a las consecuencias tributarias futuras ya reconocidos
en los estados financieros.

p) Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes
En el estado de situacion financiera los saldos se clasifican en funcion de sus vencimientos, esto es, como corrientes

aquellos con vencimiento igual o inferior a doce meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
periodo.
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Nota 2 - Principales Politicas Contables Aplicadas, continuacion
g) Reconocimiento de ingresos y gastos
g.1) Ingresos

Los ingresos son reconocidos de acuerdo a lo establecido en la NIC N°18, parrafo 20 , vale decir los ingresos de
actividades ordinarias asociados a las operaciones se reconocen, considerando el grado de terminacion de la
prestacion final del periodo sobre el que se informa y el resultado de la transaccién puede ser estimado con
fiabilidad.

Para el caso de la Administradora los ingresos ordinarios corresponden a comisiones por administracion del fondo
las cuales se devengan por mes calendario y por lo tanto su cuantia es conocida al cierre de cada periodo.

g.2) Gastos

Los gastos son reconocidos sobre la base del criterio de devengado es decir cuando nace la obligacion de pagar el
bien o servicio recibido.

r) Dividendos

Anualmente la junta Ordinaria de Accionistas decidira y acordara la procedencia o no, respecto al reparto de los
dividendos y el monto de estos. Cabe sefialar que con la asistencia del 100% de los accionistas de esta sociedad
andnima cerrada, la Junta esté facultada para no aplicar el limite minimo del 30% establecido en el Art® 72 de la Ley
N° 18.046 de sociedades an6nimas.

s) Ganancias por accién

La ganancia basica por accion se calcula como el cociente entre la ganancia (pérdida) neta del periodo atribuible a la
Administradora y el niumero medio ponderado de acciones ordinarias de la misma en circulacién durante dicho
periodo.

Durante el ejercicio 2011 y 2010, la Administradora no ha realizado ningun tipo de operacién de potencial efecto
diluido que suponga una ganancia por accién diluido diferente del beneficio basico por accién.
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t) Nuevos Pronunciamientos de Normas Internacionales de Informacion Financiera

A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros de la Administradora se han emitido nuevas normas,
modificaciones e interpretaciones que aln no son efectivas para el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2011,
dichas normas son:

Aplicacion obligatorio para

Nuevas NIIF S
ejercicios iniciados en:
NIIF 9 Instrumento financieros 01.01.2013
NIIF 10 Estados Financieros consolidado 01.01.2013
NIIF 11 Acuerdos conjuntos 01.01.2013
NIIF 12 Revelaciones en Participaciones en Otras Entidades 01.01.2013
NIC 27 Estados Financieros Separados 01.01.2013
NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos 01.01.2013
NIIF 13 Medicién de Valor Razonable 01.01.2013

Aplicacion obligatorio para

Enmiendas a NIIFs S
ejercicios iniciados en:

Presentacidn de Estados Financieros - Presentacion de componentes de Otros Resultados

NIC1 01.07.2012
Integrales

NIC 12 Impuestos diferidos - Recuperacion del activo Subyacente 01.01.2012

NIC 19 Beneficios a los Empleados (2011) 01.01.2013
Instrumentos Financieros: Aclaracion de requerimientos para el neteo de activos y pasivos

NIC 32 ) ) 01.01.2014
financieros
Instrumentos Financieros: Modificaciones a revelaciones acerca de neteo de activos y pasivos

NIIF 7 financieros 01.01.2013

La Administradora ha evaluado las normas antes sefialadas y estima que estas no tendran un impacto significativo en
la confeccidn de sus estados financieros.

Nota 3 - Gestion del riesgo financiero

La Administradora se encuentra expuesto a riesgos financieros provenientes del riesgo de mercado, de tasa intereses,
reajustabilidad, precio, cambiario, crediticio, custodia y liquidez.

Riesgo de mercado

Se incluyen las potenciales pérdidas causadas por cambios en los precios del mercado y que podrian generar efectos
adversos en la situacion financiera de la Administradora. Abarca, el riesgo cambiario, el riesgo de tasas de interés y
los riesgos de precios en relacion con los activos financieros.

Atendiendo a la clasificacion anterior de riesgos de mercado y a la actual Estructura de las Carteras de Inversion de
la Administradora, dicha entidad identifica, medird y cuantificara los siguientes riesgos conforme a su importancia en
dichos portafolios de inversion.

Riesgo de tasa de interés
Se medira y cuantificara el riesgo de tasa de interés al que esta expuesta la cartera de inversion de la Administradora
a través del procedimiento de determinacion de la duration modificada y anélisis de la convexidad de cada portafolio
de inversion, considerando como base los siguientes supuestos:
e Que la yield curve de los instrumentos financieros que componen las carteras de inversion se mueven en
forma paralela a las variaciones de la tasa de interés de politica monetaria (TPM) fijada por el Banco
Central de Chiley

e Que los activos financieros que componen las carteras de inversion no constituyen inversiones a
vencimiento y por tanto, tal y conforme a la politica de inversiones se podra cambiar la composicion de la
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Nota 3 - Continuacidn gestion del riesgo financiero

cartera entre instrumentos de capitalizacion e instrumentos de deuda, asi como actuar sobre el plazo de la
cartera conforme a los prondsticos del comportamiento de la tasa de interés.

Riesgo por reajustabilidad

Se medird y cuantificara el riesgo por reajustabilidad al que esta expuesta la cartera de inversion de la
Administradora, a través del siguiente procedimiento:

e Identificar periodicamente la estructura de balance de la administradora respecto de sus posibles descalces
de moneda, donde uno de los mas relevantes puede estar dado por descalces con la unidad de fomento (UF),
tratada como moneda para estos efectos.

e Monitorear periodicamente la evolucion del indice de precios al consumidor y por consecuencia el valor de
la unidad de fomento, de manera de adoptar posiciones que nos permitan resguardarnos del panorama
inflacionario, por cuanto entendemos que los instrumentos de renta fija expresados en UF operan como un
seguro de inflacion implicito sobre las carteras de inversion.

Riesgo de precios

La Administracion medira y cuantificara el riesgo de precios en relacion con los activos financieros, a través del
siguiente procedimiento, que privilegia el uso de sistemas automatizados para alimentar los procesos de medicion y
registro:

Definiendo a través de su politica de inversiones que la valorizacion de las carteras se efectuara segin los precios
diarios del mercado secundario. Dicha valorizacion se efectuara sobre el 100% de los instrumentos considerando su
“valor razonable” (fair value), entendiéndose como tal, el precio que alcanzaria un instrumento, en un determinado
momento, en una transaccidn libre y voluntaria entre partes interesadas, debidamente informadas e independientes
entre si.

Para obtener el “valor razonable” y asegurarse que dicho valor refleje fielmente los precios y tasas vigentes en los
mercados, las condiciones de liquidez y profundidad del mercado, la Administracion obtendra los precios
directamente desde la Sociedad Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores del Mercado Chileno, en virtud
del contrato de arriendo vigente suscrito con dicha entidad el 1° de octubre de 1998.

La responsabilidad de asegurar permanentemente una correcta valoracion de las carteras a su valor razonable, recae
en personas independientes de aquellas encargadas de la negociacion de los instrumentos, lo cual implica asumir un
control segmentado sobre este proceso y por tanto, una adecuada estructura de control sobre los riesgos asociados a
la valorizacion de carteras.

Al 31 de diciembre, las exposiciones globales de mercado fueron las siguientes:

Descripcion 31-12-11 31-12-10
i M$ M$

- Instrumentos financieros de capitalizacion a valor razonable con efecto en
resultados

- Activos en derivados relacionados con acciones a valor razonable con efecto en
resultados

- Pasivos en derivados relacionados con acciones a valor razonable con efecto en
resultados

- Instrumentos financieros de capitalizacion designados a valor razonable con efecto
en resultados

52.223 71.517
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Nota 3 — Continuacion gestion del riesgo financiero

Riesgo cambiario

Actualmente la Administradora no cuenta con operaciones e inversiones expresadas en una moneda distinta al peso
chileno, lo que implica asumir a la fecha que no existe el riesgo cambiario.

Ahora bien, si en lo sucesivo la Administradora por alguna circunstancia deba adoptar posiciones en instrumentos
expresados en divisas, se definird oportunamente para esta situacion una metodologia que permita gestionar
adecuadamente el riesgo cambiario.

3.2: Riesgo crediticio

Se define como la potencial exposicion econémica debido al incumplimiento por parte de un tercero de los términos
y las condiciones que estipula un contrato o un convenio, comprendiendo las siguientes categorias:

. Riesgo crediticio del emisor: Exposicion a potenciales quiebras o deterioro de solvencia en los
instrumentos de un emisor, que estén dentro de un fondo.

. Riesgo crediticio de la contraparte: Exposicién a potenciales pérdidas como resultado de un
incumplimiento de contrato o del incumplimiento de una contraparte a su parte de una transaccion en el
proceso de compensacion y liquidacion.

El siguiente es el analisis que resume la calidad crediticia de la cartera de inversiones de la Administradora al 31 de
diciembre de 2011:

e . 31-12-11 31-12-10

AAA 37.439 41,937
AA 14.784 29.580
52.223 71517

La exposicion maxima al riesgo crediticio ante cualquier aumento del crédito al 31 de diciembre es el valor contable
de los activos financieros como se describe a continuacion:

Descripcion 31-12-11 31-12-10
. M$ M$

Titulos de deuda 52.223 71.517
Activos de derivados - -
Efectivo y equivalente al efectivo - -
Otros activos - -

52.223 71517

19



)

Nota 3 — Continuacion gestion del riesgo financiero
3.3: Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo asociado a la posibilidad de que la Administradora no sea capaz de generar
suficientes recursos de efectivo para liquidar sus obligaciones en su totalidad cuando llega su vencimiento.

El siguiente cuadro analiza los pasivos mantenidos por la Administradora dentro de agrupaciones de vencimiento
relevantes en base al periodo restante en la fecha de balance respecto de la fecha de vencimiento contractual.

Al 31 de diciembre de 2011 Menos de 7 dias 1-12 Mas de Sin vencimiento
7 dias a 1 mes meses 12 meses Estipulado

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 4.050

Cuentas por pagar a entidades relacionadas - 10.162

Otras provisiones a corto plazo - - - - 1.683
Pasivo por impuestos corrientes - - - -
Otros pasivos no financieros corrientes - 4.922

[Flujo de salida de efectivo contractval ... [ | to4f - [ - [ 1683]

El siguiente cuadro ilustra la liquidez esperada de los activos mantenidos:

Al 31 de diciembre de 2011 Vienos de £dias e Migs de
7 dias almes meses 12 meses

Efectivo y efectivo equivalente 102.484 - 283.812

Otros activos financieros corrientes - - - 71.517
Cuentas por cobrar entidades relacionadas - 43.101 - -
Deudores Comerciales - 2.454 - -
Otros activos - - 9.018 -
Activos no corrientes - - - -

3.4: Gestién Riesgo de Capital

El capital de la Administradora esta representado por el patrimonio neto. El Capital solo se puede ver afectado bajo
el consentimiento de la Junta de Accionistas. El objetivo de la Administradora cuando administra capital es
salvaguardar la capacidad del mismo para continuar como una empresa en marcha y mantener una sélida base de
capital para apoyar el desarrollo de las actividades de inversién de la Administradora.

El objetivo del capital es cubrir la necesidad de capital minimo y facilitar la obtencién de garantias para la
Administracion de los fondos. Por capital se define el activo netos de pasivos, la Administradora posee exigencias de
capital de acuerdo a lo que se expresa en la nota especial.

La Administradora ha cumplido durante el ejercicio con el requerimiento de capital minimo exigido por la
normativa. El capital minimo exigido se detalla en Nota 29, el cual indica un total minimo de UF 10.000.
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Nota 3 - Gestion del riesgo financiero, continuacion

Los objetivos se cumplen con la obtencién de garantia y con la inversion en instrumentos de bajo riesgo.

E—
P MS$ UF
Saldo Inicial periodo actual 01/01/2011 491.994 22.068,37
Ganancia (Pérdida) 172.260 7.726,71
Incremento (disminucidn) por transferencias y otros cambios (161.275) (7.233,97)
Total de cambios en patrimonio 10.985 492,74
Saldo final periodo actual 31/12/2011 502.979 22.561,11

La Administradora para monitorear el capital, calcula el “Indice de Apalancamiento”, cuyo ejercicio se muestra en el siguiente
cuadro:

Descrincion Periodo Periodo 2011
: 2010
Obligaciones de la sociedad (pasivos corrientes + pasivos no corrientes) 16.138 43.776 43.222 25.437 16.138
Patrimonio neto 491.994 968.106 996.312 453.140 491.994
Indice de apalancamiento 0,03 0,05 0,04 0,06 0,03

Nota 4 - Cambios en estimaciones y politicas contables

Durante los periodos cubiertos por estos estados financieros, las estimaciones y principios contables han sido
aplicados consistentemente.

Nota 5 - Efectivo y equivalente de efectivo

El Efectivo y Equivalente al Efectivo corresponde a los saldos de dinero mantenidos en cuentas corrientes bancarias
y otras inversiones temporales, se reconocen en el estado de situacion financiera al costo amortizado.
La composicién de este rubro al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 es la siguiente:

o 31-12-11 31-12-10
Descripcion

Disponible en efectivo en caja - -
Saldos en cuentas corrientes bancarias 499 400
Inversiones Financieras Temporales 405.489 385.797

Total Efectivo y Equivalente de Efectivo 405.988 386.197

A continuacion se detallan los instrumentos que componen las inversiones financieras temporales:

76.645.030-K Banco ITAU Deposito a Plazo FUITA-211111 23/08/2011 21/11/2011 Sin N° Serie 4,25% 283.812
97.036.000-K  Banco Santander Deposito a Plazo FUSAN-190612 27/12/2011 19/06/2012 Sin N° Serie UF 4,70% 300.269

96.530.900-4 BCI Asset Management AGF S.A. Cuota Fondo Mutuo - - - Sin N° Serie Pesos - 105.220 20.098
96.667.040-1 Santander Asset Management AGF S.A  Cuota Fondo Mutuo - - - Sin N° Serie Pesos - - 81.887
Total Efectivo y Equivalente de Efectivo 405.489 385.797
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Nota 6 - Otros activos financieros
El detalle de este rubro es el siguiente:

a) Corrientes

S 31-12-11 31-12-10
Descripcion
M$ M$

Inversiones en Letras Hipotecarias 52.223 71.517

Total Otros Activos Financieros Corrientes 52.223 71.517

A continuacion se detallan los instrumentos que componen las inversiones financieras temporales:

Unidad de Reajuste|  31-12-11 Vencimiento [ Unidades M$

Letra Hipotecaria A Valor Razonable  BCO19R0198 UF 4,72% 01-01-2018 240 2.759
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ BICERK1003 UF 4,07% 01-10-2018 960 12.025
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD0600102 UF 4,45% 01-01-2017 330 3.486
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD4700104 UF 3,60% 01-01-2019 290 3.852
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD48T0104 UF 4,03% 01-01-2024 1.600 26.942
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD5000103 UF 4,45% 01-01-2018 260 3.030
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STGJD10197 UF 6,20% 01-01-2012 240 129
Total detalle cartera de inversion IRF
Moneda o -
Unidad de Reajuste|  31-12-10 Vencimiento [ Unidades M$

Letra Hipotecaria A Valor Razonable  BCO19R0198 UF 4,65% 01-01-2018 430 5.422
Letra Hipotecaria A Valor Razonable  BCO67M0402 UF 5,86% 01-04-2017 870 10.892
Letra Hipotecaria A Valor Razonable  BICERK1003 UF 3,67% 01-10-2018 960 13.164
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD0600102 UF 4,18% 01-01-2017 410 4.899
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD4700104 UF 3,57% 01-01-2019 350 5.011
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD48T0104 UF 4,50% 01-01-2024 1.630 27.330
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STD5000103 UF 3,53% 01-01-2018 300 3.934
Letra Hipotecaria A Valor Razonable ~ STGJD10197 UF 4,00% 01-01-2012 280 763
Letra Hipotecaria A Valor Razonable STG-0 0899 UF 4,79% 01-08-2012 50 102
Total detalle cartera de inversion IRF

b) No Corrientes

Descripcion 31-12-11 31-12-10
: M$ M$

Al cierre de los EE.FF. No registra movimientos por este concepto - -

Total Otros Activos Financieros No Corrientes
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Nota 7 - Otros activos no financieros

El detalle de este rubro es el siguiente:

a) Corrientes

S 31-12-11 31-12-10
Descripcion

Poliza de seguros Fondos Andes y Variable 2011 239
Total Otros Activos no Financieros Corrientes [ 239 - ]

b) No Corrientes

Descripcion 31-12-11 31-12-10
: M$ M$

Al cierre de los EE.FF. No registra movimientos por este concepto -

Total Otros Activos no Financieros No Corrientes

Nota 8 - Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

La composicién de este rubro es la siguiente:

Descripcion del concepto M$ M$

Otros deudores 645 178
Cuentas por cobrar Fondos 1.809 1.316
Total Deudores Comerciales y otras cuentas por cobrar 2.454 1.494

A continuacion se detalla la composicion de cada concepto:

Cuentas por cobrar de los Fondos

Entidades/Personas RUT Desctipcion del concepto M$ M$

Fondo Caja-Andes Comisién APV 863 599
Retencion APV 47 213
Fondo CCAF Variable Comisién APV 899 19
Retenciéon APV - 485
SUBTOTAL 1.809 1.316
INCOBRABLES (menos) - -
TOTAL 1.809 1.316
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Nota 8 - Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, Continuacion

Otros deudores

Entidades/Personas Desctipcion del concepto M$ M$

Tesoreria Gral. De la Republica 60.805.000-0 Diferencia en Declaracioén Impuesto Mensual -

Tesoreria Gral. De la Republica 60.805.000-0 Devolucién de retencién Impto. Renta 645 -
SUBTOTAL 645 178
INCOBRABLES (menos) - -
TOTAL 178

Nota 9 - Saldos y transacciones con entidades relacionadas
El detalle de las cuentas por cobrar, cuentas por pagar y transacciones relacionadas es el siguiente:
a) Corrientes

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas:

RUT Pais Entidad Relacion Concepto M$ M$

81.826.800-9 Chile CCAF DE LOS ANDES Asociada Ingresos por Administracién de Ctas. 43.101 30.929
Total Cuentas por cobrar empresas relacionadas, Corriente 43.101 30.929

Cuentas por pagar a entidades relacionadas:

RUT Pais Entidad Relacion Concepto M$ M$

81.826.800-9 Chile CCAF DE LOS ANDES Asociada (**) Arriendo y Prestacion de Servicios 9.187 8.841
81.826.800-9 Chile CCAF DE LOS ANDES  Asociada (*) Comision APV 975 342
Total Cuentas por pagar empresas relacionadas, Corriente 10.162 9.183

(*) Corresponde al 46,5% mas IVA de la Comisién cobrada por la administracion de planes de APV, segln lo indicado en el Articulo Noveno del
contrato establecido entre las partes el 01 de diciembre de 2002, los cuales son pagadas al contado el dia 10 de febrero.

(**)De acuerdo a contrato suscrito entre esta administradora y la CCAF de los Andes, esta Gltima se compromete a facilitar espacio fisico y todos
los recursos necesarios para el correcto funcionamiento de la Administradora.

b) No Corrientes

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas:

31-12-11 31-12-10
Pais Entidad Relacion Concepto M$ M$

No existen Cuentas por Cobrar a empresas relacionadas clasificadas como No Corrientes

Total Cuentas por cobrar empresas relacionadas, No Corriente I - -]

Cuentas por pagar a entidades relacionadas:

Pais Entidad Relacion Concepto M$ M$

No existen Cuentas por Pagar a empresas relacionadas clasificadas como No Corrientes

Total Cuentas ar empresas relacionadas, No Corriente I - -]
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Nota 9 - Saldos y transacciones con entidades relacionadas, Continuacion

Los saldos pendientes al cierre del ejercicio no estan garantizados, no devengan intereses y son liquidados en
efectivo. No han existido garantias entregadas ni recibidas por cuentas por cobrar o pagar de partes relacionadas. Al
31 de diciembre de 2011 no hay cuentas por cobrar a partes relacionadas de dudoso cobro.

Transacciones significativas con entidades relacionadas:

Los principales efectos en el Estado de Resultado de las transacciones con entidades relacionadas son los siguientes:

RUT Pais Entidad Relacion Concepto M$ M$

81.826.800-9 Chile CCAF DE LOS ANDES  Asociada Arriendo y Prestacién de Servicios 116.830 116.522

Total Cuentas por cobrar empresas relacionadas, No Corriente 116.830 116.522

9.1 Controladora

La Administradora tiene como controladora a la organizacién nacional Caja de Compensacion Familiar de los Andes, RUT.
81.826.800-9.

9.2 Remuneracion personal Clave
Personal clave son aquellas personas que tienen autoridad y responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las actividades de

la Entidad, ya sea directa o indirectamente. Esto no reciben remuneracion directa por parte de la Administradora ya que son
facilitados por la CCAF de Los Andes de acuerdo a lo estipulado en contrato suscrito entre las partes.

Nota 10 — Impuestos a las ganancias e impuestos diferidos

La composicién de las cuentas por cobrar (cuentas por pagar) por impuestos corrientes es el siguiente:

Descripcion del concepto M$ M$

Pagos provisionales mensuales 43.811 41.674
Impuesto por 1° Categoria (39.901) (33.432)
Credito Impuesto a la renta 4.869 -

Total Otros activos (pasivos) por impuestos 8.779 LY

Los saldos de impuestos diferidos son los siguientes:

Descripcion del concepto M$ M$

Provisiones 93 40

Total Otros activos (pasivos) por impuestos
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Nota 10 — Impuestos a las ganancias e impuestos diferidos, Continuacion

Los gastos (ingresos) por impuestos diferidos e impuesto a la renta al 31 de diciembre de 2011 y 2010, son los
siguientes:

31-12-11 31-12-10
M$ M$

Gastos por impuestos corrientes a las ganancias

Gasto por impuestos corrientes 39.901 33.432
Gasto por impuestos corrientes, neto, total 39.901 33.432
Gasto (ingreso) por impuestos diferidos a las ganancias (52) (2)
Gasto por impuestos diferidos, neto, total (2)
Gasto por impuestos a las ganancias 39.849 33.430

Conciliacion del gasto por impuesto utilizando la tasa legal con el gasto por impuestos utilizando la tasa efectiva:

31-12-11 31-12-10
M$ M$

Conciliacion del gasto por impuesto
Gasto (ingresos) por impuestos utilizando la tasa legal 35.019 34.911
Efecto impositivo de ingresos ordinarios no imponibles 8.301 450
Efecto impositivo de gastos no deducibles impositivamente (3.471) (1.931)
Ajuste al gasto por impuesto utilizando la tasa legal, total 4.830 (1.481)
Gasto (ingreso) por impuestos utilizando la tasa efectiva 39.849 33.430
Conciliacién de la tasa impositiva legal con la tasa efectiva (en porcentaje)

31-12-11 31-12-10
Gasto por impuesto utilizando la tasa legal (%) 20,00 17,00
Efecto impositivo de ingresos ordinarios no imponibles (%) 1,43 0,22
Efecto impositivo de gastos no deducibles impositivamente (%) (2,64) (0,94)
Ajuste al gasto por impuesto utilizando la tasa lega, total (%) (1,21) (0,72)
Gasto (ingresos) por impuestos utilizando la tasa efectiva 18,79 16,28
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Nota 11 - Inversiones en asociadas contabilizadas por el método de la participacion

Descripcion del concepto M$ M$

Inversiones en empresas relacionadas
Inversiones en empresas relacionadas (AFBR) 10.919 9.454
Utilidad devengada 1.466 1.255

En este rubro se encuentran las inversiones en acciones o en derechos en empresas relacionadas, esto es, AFBR
Cajalosandes S.A., estas Ultimas han sido valorizadas al Método del Valor Patrimonial (VP), de acuerdo a lo
establecido en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) N° 28.

Nota 12 - Activos intangibles distintos de la plusvalia

El detalle de este rubro es el siguiente:

Descripcién del concepto M$ M$

Software y Licencias computacionales 934 933
(-) Amortizacion softwares y licencias computacionales (934) (674)
Total Activos intangibles distintos de la plusvalia -] 259

Nota 13 - Otros pasivos no financieros corrientes

El detalle es el siguiente:

31-12-11 31-12-10
Descripcion del concepto M$ M$

Retenciones 209 63
Honorarios y dietas por pagar - 220
Retenciones APV 47 726
P.P.M. por pagar 4.666 3.470
Total Pasivos por Impuestos 4.922 4.479

Nota 14 - Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

El detalle de este rubro se presenta en el siguiente cuadro:

a) Corrientes

Descripcion del concepto M$ M$

Acreedores comerciales 5.233 2.276
Total cuentas por pagar comerciales corriente 5.233 2.276
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Nota 14 - Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, Continuacion

b) No corrientes

Descripcion del concepto M$ M$

No existen Cuentas por Pagar comerciales No Corrientes -

Total cuentas por pagar comerciales No corriente - -]
Acreedor Descripcién Concepto Acreedor Moneda Efectiva Nominal M$ M$

96.666.140-2 Depésitos Central de Valores (Cuota por custodia) Chile Pesos 0% 0% 1.065 988
96.866.180-9 Asesoria Financiera (VK Consultores) Chile Pesos 0% 0% 1.339 1.288
15.099.767-4 Asesoria Juridica (Fiscal) Chile Pesos 0% 0% 20 -
76.073.255-9 RSM Auditores Ltda. (Auditoria Externa) Chile Pesos 0% 0% 1.501
65.981.140-5 COPRIN Chile Pesos 0% 0% 125

Factura en Proceso de pago Chile Pesos 0% 0% 1.183
Total cuentas por pagar comerciales corriente

Nota 15 - Provisiones

El detalle es el siguiente:

Descripcion del concepto M$ M$

Provision Publicidad EEFF (*) 500

Total provisiones

(*) Esta provision de publicidad EEFF se espera liquidar dentro del primer trimestre del periodo 2011

El movimiento de las provisiones es el siguiente:

Monto
M$

Saldo al 01.01.10 200
Disminucién (pago) (200)
Aumento 200
Saldo al 31.12.10 200
Disminucién (pago) (200)
Aumento 500
Saldoal 31.12.11 500

200

200
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Nota 16 - Patrimonio

El patrimonio de la Administradora esta compuesto por todos aquellos recursos netos formados a través del tiempo,
mantenidos en reservas y resultados acumulados de periodos anteriores que se capitalizaran o distribuiran a sus
accionistas.

a) Capital suscritoy pagado

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social de la Administradora asciende a $ 330.718.516 y esta representado por
135.000 de acciones nominativas cuyo valor libro es $2.449,7668, todas de una misma serie y de igual valor, cuya
propiedad se distribuye de la siguiente manera:

Pais Acciones Valor Participacion 31-12-11
Accionistas de Origen Suscritas Libro % $
81.826.800-9 Caja de Compensacion de Asignacion Familiar de Los Andes Chile 126.900  2.449,7668 94,0% 310.875.404
70.912.300-9 Corporacion Educacional de la Construccion Chile 4,050  2.449,7668 3,0% 9.921.556
71.330.800-5 Fundacion de Asistencia Social de la C.Ch.C. Chile 4.050 2.449,7668 3,0% 9.921.556

Composicién Capital Social 135.000  2.449,7668 100,0% 330.718.516

b) Acciones
El detalle de las acciones suscritas y pagadas es el siguiente:
Al 31 diciembre de 2011 Al 31 diciembre de 2010

N° acciones N° acciones NC acciones con N° acciones N° acciones NC acciones con
Suscritas Pagadas Derecho a Voto Suscritas Pagadas Derecho a Voto

135.000 135.000 135.000 135.000 135.000 135.000

Las acciones de la Administradora tiene la caracteristica de ser ordinarias, de una serie Unica y sin valor nominal.
EI movimiento de las acciones es el siguiente

Concepto 31-12-11 31-12-10
N° de acciones suscritas y pagadas inicial 135.000 135.000

Movimiento en el afio
Aumento del capital con emision de acciones de pago 0 0

N° de acciones suscritas y pagadas final 135.000 135.000

Las ganancias por accion se muestra en el siguiente cuadro:

Concepto 31-12-11 31-12-10
Ganancias por Accion Basica

Ganancia (Pérdida) por accién basica

en operaciones continuadas ($ por accién)

Ganancia (Pérdida) por accion basica
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Nota 16 — Patrimonio, Continuacién
c) Dividendos

El Directorio en su sesion N° 59 de fecha 18 de marzo de 2011, analiz6 las cifras de patrimonio de la Administradora
y concluy6 proponer a la Junta General de Accionistas retener las utilidades del ejercicio, incorporandolas a la
Reserva de Futuros Dividendos.

Dicha propuesta fue aceptada por la Quinta Junta General de Accionistas celebrada el dia 21de abril del 2011.

d) Otras reservas

Al 31 de diciembre de 2011 este rubro esta conformado principalmente por los efectos de conversion a IFRS y la provision de
Dividendos Minimo del 30%.

El detalle del movimiento de este rubro es el siguiente:

(MS$) Saldos al o (M$) Saldos al
Goncepta 31-12-10 (M$) Variaciones al 2011 31-12-11
Correcion Monetaria Capital 7.607 - 7.607
Provision Dividendo Minimo (30%) - 51.677 51.677

TOTAL

Nota 17 - Ingresos de actividades ordinarias
Este rubro estd compuesto por los siguientes conceptos:

01-01-11 01-01-10

Descripcion del concepto 31-12-11 31-12-10
M$ M$

Comisiones por Administracion de Fondos

Ingresos por Administracién de Fondos Ley 19.281 301.775 315.771
Ingresos por Administracion de Fondos Ley 19.768 15.643 21.199
Ingresos por Comisién Séptimo Giro 77.830 66.072
Total Ingresos de Actividades Ordinarias 395.248 403.042
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Nota 18 - Materias primas y consumibles utilizados

Este rubro corresponde a los gastos de administracion necesarios para el funcionamiento.

La composicidn de este rubro se detalla en el siguiente cuadro:

_ TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | 31-12-11
Descripcion del concepto | 11 111 I\ M$

Honorarios y dietas 1.615 3.820 4,945 4.996 15.376
Desembolsos Empresas Relacionadas 28.902 28.035 30.063 29.830 116.830
Asesorias 4.205 4.656 4.422 4.375 17.658
Gastos de Administracion 11.096 12.508 12.633 15.835 52.072
Comisiones Varias 914 1.364 277 78 2.633
Otros Desembolsos - 425 2.054 958 3.437

Total Materias Primas y Consumibles Utilizados 46.732 50.808 54.394 56.072 208.006

_ TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | TRIMESTRE | 31-12-10
Descripcion del concepto | 11 111 I\ M$

Honorarios y dietas 1.569 1.584 1.597 1.607 6.357
Desembolsos Empresas Relacionadas 30.994 27.856 29.394 28.278 116.522
Asesorias 3.768 4.107 5.287 3.944 17.106
Gastos de Administracion 13.022 9.375 12.947 10.577 45.921
Comisiones Varias 1.802 3.103 2.819 202 7.926
Otros Desembolsos 5.468 5.073 6.019 1.492 18.052

Nota 19 — Depreciacién y amortizacién
Este rubro estd compuesto por los siguientes conceptos:

01-01-11 01-01-10

Descripcion del concepto 31-12-11 31-12-10
M$ M$

Depreciacion y Amortizacion 259 311

Total Gastos por depreciaciones y amortizaciones 311

Nota 20 - Pérdidas por deterioro

La Administradora no presenta pérdidas por deterioro a la fecha de cierre de los estados financieros.
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Nota 21 - Estipendio del directorio

Durante el periodo terminado al 31 de diciembre 2011 y 2010, la Administradora cancel6 por concepto de dieta de
Directorio, los siguientes valores:

01-01-11 01-01-10

Nombre Director Cargo Concepto 31-12-11 31-12-10
M$ M$
Mufioz Peragallo Jaime Esteban (*)  Presidente Directorio (hasta 04/11) Dieta 2.158 4.750
Diaz Gronhert Felix Joaquin Presidente Directorio Dieta 4.407 -
Perez Gutierrez Eusebio Joaquin (**) Vicepresidente Directorio Dieta 1.370 -
Cruz Barro Juan Pablo Cristobal Directorio Dieta 2.203 -
Lopez Fuchlocher Pedro (**) Directorio Dieta 1.370 -
Gallagher Blamberg David Directorio Dieta 2.203 -
Mufioz Vivaldi Rodrigo Directorio Dieta 833 -
Rojas Mena Nelson Directorio Dieta 833 -

Total Estipendio del Directorio
(*) Solo se cancelo dieta hasta abril 2011 debido a cambios en el directorio por termino de funciones.
(**) Los directores dejaron sus funciones en esta sociedad a partir del 30 de septiembre de 2011.

Nota 22 - Contingencias y compromisos

A la fecha de cierre de los estados financieros al 31 de diciembre de 2011 y 2010 esta Administradora no registra
contingencias ni restricciones que la afecten y deban ser revelados en notas a los mismos.

Nota 23 - Ingresos y costos financieros

Durante los periodos comprendidos entre los meses enero a diciembre 2010 y 2011, la Administradora obtuvo los
siguientes ingresos Financieros.

La Administradora al poseer instrumentos tanto de renta fija como variable obtiene de ellos intereses los cuales al
momento de cierre de los Estados Financieros suman en total M$ 13.443 (2010, M$10.502).

El detalle de los ingresos financieros es el siguiente:

01-01-11 01-01-10

Descripcion del concepto 31-12-11 31-12-10
M$ M$
Intereses ganandos en D.P.F. 5.044 1.643
Intereses ganandos en Fondos Mutuos 4.117 2.439
Intereses ganandos en Letras Hipotecarias 4.282 6.420

Total Intereses percibidos 13.443 10.502
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Nota 24 - Dividendos

El directorio de esta administradora en sesién N° 183/03 celebrada con fecha 15 de marzo de 2011 acuerda proponer
a la préxima Junta de Accionistas repartir el 100% de las utilidades del periodo 2010 de acuerdo al siguiente detalle:

Concepto Valores o Unidades

Utilidad del ejercicio 2010 bajo norma IFRS 171.928
(-) Gastos diferidos acelerados por aplicacion IFRS periodo 2009 (3.532)
(-) Efecto neto en resultados del proceso de conversion a IFRS (7.121)

(=) Utilidad a distribuir 161.275

En la decimosexta Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 20 de abril de 2011, se aprueba
propuesta hecha por el directorio con respecto a la distribucion de las utilidades del ejercicio 2010, dichos dividendos
se detallan a continuacién:

Participacion Dividendo
Accionistas % M$
81.826.800-9 Caja de Compensacion de Asignacion Familiar de Los Andes 94,00% 151.599
70.912.300-9 Corporacion Educacional de la Construccion 3,00% 4.838
71.330.800-5 Fundacion de Asistencia Social de la Camara Chilena de la Construccién 3,00% 4.838

100,00% 161.275

Nota 25 - Cauciones obtenidas de terceros

La Ley N°20.190, de fecha 5 de junio de 2007, establece modificaciones a la Ley N° 19.281, en su articulo 55 letras
Ay B, incorporando obligaciones a la Administradora de acuerdo a lo establecido en los articulos N° 225, 226 y 227
de la Ley N° 18.045.

Por tal motivo, esta Administradora en el mes de enero 2010 ha tomado Pdlizas de Seguros de Garantia con
vigencias de un afio por cada uno de los fondos administrados, con objeto de garantizar el fiel cumplimiento de las
obligaciones de esta entidad y la indemnizacion de los perjuicios que de su inobservancia resulten de acuerdo a la
Ley.

Asimismo, el monto de la garantia corresponde a un minimo de 10.000 UF o el equivalente al 1% del patrimonio
promedio diario del fondo, correspondiente al afio calendario anterior a la fecha de actualizacion, si este Gltimo
resultare mayor.

Por consiguiente, dado lo anterior, las p6lizas de seguros de garantia por cada uno de los fondos corresponden a los
siguientes montos asegurados:

Fondo Caja Andes

Patrimonio promedio diario afio 2011 42.871,55 UF
Monto asegurado 42.871,55 UF
Fondo CCAF Variable

Patrimonio promedio diario afio 2011 5.087,93 UF
Monto asegurado 10.000,00 UF
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Nota 26 - Sanciones

Durante los periodos terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no se ha aplicado por los organismos
fiscalizadores ningun tipo de sancién a la Administradora ni a sus Directores 0 Gerente General por su desempefio
como tales.

Nota 27 — Informacidn por segmentos

La Administradora por la naturaleza de su giro no clasifica sus resultados por segmentos.

Nota 28 - Medio ambiente

Por la naturaleza de las funciones de la Sociedad, ésta no se ve afectada por regulaciones de caracter ambiental y
como consecuencia de ello no ha realizado desembolsos relacionados con esta materia.

Nota 29 - De las sociedades sujetas a normas especiales
a) Patrimonio minimo

El patrimonio minimo requerido a la AFV Cémara Chilena de la Construccion S.A. a partir del segundo semestre de
2008, de acuerdo a lo establecido en el articulo N° 55 letra A, de la Ley N° 16.281, incorporado segin Ley N°
20.190, de fecha 05 de junio de 2007, es de 10.000 UF. Asimismo, la Administradora debera constituir una garantia
en beneficio de los fondos de terceros, dicha garantia serd por un monto inicial de 10.000 UF o el equivalente al 1%
del patrimonio promedio diario del fondo, si este Ultimo resultare mayor, para dar cumplimiento con lo dispuesto en
los articulos N° 225 y 226 de la Ley N° 18.045.

Afio 2010

- El promedio equivalente al 1% del patrimonio promedio del Fondo Caja-Andes en el afio calendario 2010,
fue de 39.096,14 UF

- El promedio equivalente al 1% del patrimonio promedio del Fondo CCAF Variable en el afio calendario
2010, fue de 4.469,43 UF

- El patrimonio mantenido por esta Administradora al 31 de diciembre de 2010 es de M$ 691.804,
correspondiendo a 32.943 UF, cifra que supera los minimos exigidos por la Ley N° 19.281 en su articulo N°
55 letra A

Ao 2011

- El promedio equivalente al 1% del patrimonio promedio del Fondo Caja-Andes en el afio calendario 2011,
fue de 42.871,55 UF

- El promedio equivalente al 1% del patrimonio promedio del Fondo CCAF Variable en el afio calendario
2011, fue de 5.087,93 UF

- El patrimonio mantenido por esta Administradora al 31 de diciembre de 2011 es de M$ 502.979,
correspondiendo a 22.561,11 UF, cifra que supera los minimos exigidos por la Ley N° 19.281 en su articulo
N©° 55 letra A.
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Nota 29 - De las sociedades sujetas a normas especiales, Continuacion

b) Fondos Administrados

Al 31 de diciembre 2011 el patrimonio de los Fondos administrados estd compuesto de acuerdo al siguiente detalle:

Patrimonio
Fondo Caja Andes M$
Ley N° 19.281 98.269.656
Ley N° 19.768 2.600.006
Total 100.869.662
Patrimonio
Fondo CCAF Variable M$
Ley N° 19.281 8.638.792
Ley N° 19.768 953.515

Ne° de
Cuentas

250.328
1.528

251.856

N° de
Cuentas

6.110
189

Total 9.592.307 6.299

Patrimonio
Total Fondos Administrados M$
Ley N° 19.281 106.908.448
Ley N° 19.768 3.553.521
Total 110.461.969

¢) Cuadro explicativo fondos administrados

N° de
Cuentas

256.438
1.717

258.155

Patrimonio Promedio Diario

UF

Fondos Administrados M$

Fondo Caja Andes 93.703.952
Fondo CCAF Variable 11.106.166
Suma de los patrimonios promedios diarios 104.810.118
1% de la suma de los patrimonios diarios 1.048.101
Minimo para constituirse 222.940
Minimo exigido 1.048.101

4.287.154,92
508.792,92
4.795.947,84
47.959,48
10.000,00
47.959,48
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Nota 30 - Hechos relevantes
1.- Cambio en el registro de accionistas

Con fecha 12 de enero de 2011 se realiz6 una cesion de acciones entre la Sociedad de Inversiones y Servicios La
Construccion S.A. y la Caja de Compensacion de Asignacion Familiar de Los Andes, donde la primera cede 63.450
acciones, correspondientes al 47% del capital de la Administradora, provocando un cambio en el registro de
accionistas donde la Caja de Compensacion de Asignacion Familiar de Los Andes pasa a ser el accionista
mayoritario de la sociedad.

El nuevo registro de accionista de la Administradora se compone de la siguiente manera:

Acciones Participacion Capital
Accionistas Suscritas % (Pesos)
Caja de Compensacion de Asignacién Familiar de Los Andes 126.900 $ 2.393,4230 94,0% $ 303.725.383
Corporacion Educacional de la Construccién 4050 $ 2.393,4230 30% $ 9.693.363
Fundacién de Asistencia Social de la C.Ch.C. 4050 $ 2.393,4230 30% $ 9.693.363

COMPOSICION CAPITAL SOCIAL 135.000 2.393,4230 100,0% 323.112.109

2.- Cambio en la constitucién del directorio

A) En la decimosexta Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 20 de abril de 2011, en
conformidad con los estatutos de la sociedad, se procedio a renovar en su totalidad los miembros del Directorio, En
la misma fecha se realiz6 reunion de Directorio Extraordinaria donde se procedié a la eleccion del Presidente y
Vicepresidente. El directorio de la Sociedad quedo conformado de la siguiente manera:

Presidente . Félix Joaquin Diaz Gronhert
Vicepresidente  : Eusebio Perez Gutiérrez
Director . Cristobal Cruz Barros
Director . Pedro Lopez Fuchslocher
Director . David Gallagher Blamberg

B) En la sesién N° 189 celebrada con fecha 20 de diciembre de 2011, presentaron la renuncia a su cargo de director
los sefiores Eusebio Perez Gutiérrez y Pedro Lopez Fuchslocher. El Directorio nombro en su reemplazo a los
sefiores Nelson Mauricio Rojas Mena y Rodrigo Mufioz Vivaldi. El directorio de la sociedad quedo conformado de
la siguiente manera:

Presidente : Félix Joaquin Diaz Gronhert
Director : Nelson Mauricio Rojas Mena
Director . Cristobal Cruz Barros
Director : Rodrigo Mufioz Vivaldi
Director . David Gallagher Blamberg
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Nota 31 — Activos y pasivos por moneda

a) Moneda Funcional

La moneda funcional de la Sociedad se prepara en pesos chilenos. Por consiguiente, el termino moneda extranjera se

define como cualquier moneda diferente del peso chileno.
b) Moneda de Presentacion

La Sociedad no utiliza una moneda de presentacion diferente a la moneda funcional.

Detalle de Activos y Pasivos por monedas:

Descripcion del concepto M$ M$

Activos
Activos Liquidos (Presentacion)
Efectivo y Equivalente al Efectivo

$ No Reajustable 105.719 102.385
UF 300.269 283.812
Otros activos Financieros Corrientes
$ No Reajustable - -
UF 52.223 71.517
Cuentas por Cobrar de Corto y Largo Plazo
Cuentas por Cobrar Empresas Relacionadas, Corrientes
$ No Reajustable 43.101 30.929
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
$ No Reajustable 2.454 1.494
Resto de activos
$ No Reajustable 20.030 17.995
Total de activos (Resumen)
$ No Reajustable 171.304 152.803
UF 352.492 355.329
Total activos clasificados por moneda 523.796 508.132
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Nota 31 — Activos y pasivos por moneda, continuacion

31-12-11 31-12-10
Hasta 90 Dias De 91 dias a 1 afio Hasta 90 Dias De 91 dias a 1 afio
Pasivos Pasivos
pactados a pactados a
tasa fija tasa fija
Pasivos M$ M$ M$ M$
Deudores comerciales y otras cuentas por pagar
$ No Reajustables 4.425 - 2.276 -
Cuentas por pagar Empresas Relacionadas Corriente
$ No Reajustables 10.162 - 9.183 -
Resto de Pasivos
$ No Reajustables 6.230 - 4.679 -
Total de pasivos (Resumen)
$ No Reajustables 20.817 - 16.138 -
Total pasivos clasificados por moneda 20817( | - [ | 16138} [ - | |
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Nota 32 - Hechos posteriores

Con fecha 23 de enero de 2012 se informa a la Superintendencia de Valores y Seguros que se ha aceptado la renuncia
del director Don Juan Pablo Cristébal Cruz Barros. Asi mismo, con fecha 15 de febrero de 2012 en sesion de
directorio N° 194/02 se acordé nombrar como Director de la Administradora hasta la proxima Junta Ordinaria de
Accionistas a Don Jaime Fernandez Dodds.

Los estados financieros de la Administradora correspondientes al periodo terminado al 31 de diciembre de 2011
fueron aprobados por el Directorio en Sesion N° 195/03 celebrada el dia 21 de marzo de 2012.

Las notas adjuntas ndmeros 1 a 32 forman parte integral de estos estados financieros 39



