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Estados Consolidados de Situacion Financiera

30-09-2011 31-12-2010
Activos Nota M$ M$
Activos servicios no aseguradora
Activos Corrientes en Operacion, Corriente
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 31 10.187.033 10.222.923
Otros Activos Financieros Corrientes 3.2 7.722.852 5.108.207
Otros Activos No Financieros, Corrientes 9 300.450 2.110.126
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, Neto 34 11.815.394 9.650.421
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, Corriente 15.1 837.307 1.061.338
Inventarios 6 3.892.358 1.814.637
Activos Biolégicos, Corrientes 0 0
Cuentas por cobrar por Impuestos 8 1.614.238 1.536.579
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 distribuir a los propietarios 36.369.632 31.504.231
Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados como
mantenidos para la venta 0 0
Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados como
mantenidos para distribuir a los propietarios 0 0
Activos no corrientes o grupos de activos para su disposicion clasificados
como mantenidos para la venta o como mantenidos para distribuir a los
propietarios 0 0
[Activos Corriente, Total 36.369.632 31.504.231
Activos, No Corrientes
Otros Activos Financieros, No Corrientes 3.3 24.596.373 30.718.620
Otros Activos No Financieros, No Corrientes 9 1.527.703 113.075
Derechos por Cobrar No Corrientes 3.4 0 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, No Corriente 0 0
Inversiones en Asociadas Contabilizadas por el Método de la Participacion 18 1.066.818 1.052.922
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 10 3.427.230 3.451.103
Plusvalia 10 61.457 61.457
Propiedades, Plantas y Equipos 11 29.639.056 27.679.719
Activos Bioldgicos, No Corriente 7 3.075.629 3.143.930
Propiedades de Inversion 13 17.526.520 17.632.404
Activos por Impuestos Diferidos 14 2.200.574 2.572.008
[Activos No Corrientes, Total 83.121.360 86.425.238
Activos Aseguradora
Efectivo y Depositos en Bancos 28 1.531.841 2.949.649
Inversiones Financieras 28 622.564.215 558.053.266
Inversiones Inmobiliarias y similares 28 45.516.849 19.418.713
Inversiones Cuenta Unica de Inversion 28 42.758.105 37.773.774
Contratos de Derivados Financieros 28 0 0
Créditos y Cuentas por Cobrar a Clientes 28 2.966.563 2.407.131
Deudores por Primas Asegurados 28 5.462.501 4.657.105
Deudores por Reaseguros 28 5.041.677 4.752.601
Inversiones en Asociadas 28 0 0
Intangibles 28 645.349 757.159
Activo fijo 28 650.579 532.808
Impuestos corrientes 28 1.607.403 469.551
Impuestos diferidos 28 5.260.909 7.164.041
Otros activos 28 9.551.230 16.013.243
Activos Aseguradora, Total 743.557.221 654.949.041
Total Activos 863.048.213 772.878.510

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados intermedios.



Estados Consolidados de Situacion Financiera

30-09-2011 31-12-2010
Patrimonio Neto y Pasivos Nota M$ M$
Pasivos servicios no aseguradora
Pasivos Corrientes en Operacién, Corriente
Otros Pasivos Financieros Corrientes 3.6 7.170.975 2.231.141
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar 3.5 9.862.245 8.876.584
Cuentas por pagar a Entidades Relacionadas, Corriente 15.2 25.614 12.398
Otras Provisiones Corto Plazo 16 1.081.591 1.603.544
Pasivos por Impuestos Corrientes 392.594 409.586
Provisiones Corrientes por Beneficios a los Empleados 17 356.494 (0]
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 2.508.961 616.271
Total de pasivos corrientes distintos de los pasivos incluidos en
grupos de activos para su disposicion clasificados como
mantenidos para la venta 21.398.474 13.749.524
Pasivos incluidos en grupos de activos para su disposicion
clasificados como mantenidos para la venta 0 0
|Pasivos, Corrientes, Total 21.398.474 13.749.524
Pasivos, No Corrientes
Otros Pasivos Financieros No Corrientes 3.6 33.484.221 31.381.966
Pasivos No Corrientes 154.156 268.444
Cuentas por pagar a Entidades Relacionadas, No Corrientes (o] 0]
Otras Provisiones Largo Plazo 16 344.844 306.955
Pasivos por Impuestos Diferidos 14 1.895.492 2.171.893
Provisiones No Corrientes por Beneficios a los Empleados 17 1.119.198 1.074.185
Otros Pasivos No Financieros No Corrientes 2.525.013 68.533
|Pasivos, No Corrientes, Total 39.522.924 35.271.976
Pasivos Aseguradora
Reserva Seg.Previsionales 28 576.433.130 511.775.085
Reserva Seg.No Previsionales 28 78.933.923 42.149.564
Primas por Pagar 28 9.067.685 6.510.935
Obligaciones con Bancos 28 7.825.115 0]
Otras Obligaciones Financieras 28 0 0
Impuestos corrientes 28 468.025 423.723
Impuestos diferidos 28 196.605 366.601
Provisiones 28 (6] 0]
Otros pasivos 28 12.352.587 17.239.746
|Pasivos Aseguradora, Total 685.277.070 578.465.654
Patrimonio Neto Atribuible a los Tenedores de Instrumentos de
Patrimonio Neto de Controladora
Capital Emitido 20 58.312.519 58.312.519
Ganancias (Pérdidas Acumuladas) 44.621.924 61.894.750
Acciones Propias en Cartera 0 0
Otras Participaciones en el Patrimonio 13.416.501 17.405.867
Otras Reservas -815.497 3.908.256
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 115.535.447 141.521.392
Patricipaciones No Controladoras 1.314.298 3.869.964
Patrimonio Total 116.849.745 145.391.356
Patrimonio Neto y Pasivos, Total 863.048.213 772.878.510

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados intermedios.



Estados Consolidados de Resultados Integrales

01-01-2011 01-01-2010 01-07-2011 01-07-2010

30-09-2011 30-09-2010 30-09-2011  30-09-2010
Estado de Resultados Integrales Nota M$ M$ M$ M$
Estado de resultados servicios no aseguradora
Ingresos de Actividades Ordinarias 22.a 26.391.910 23.290.388 8.893.954 8.824.952
Costo de Ventas -15.783.289 -12.489.490 -5.959.703 -4.916.058
Ganancia Bruta 10.608.621 10.800.898 2.934.251 3.908.894
Ganancias que surgen de la baja en cuentas de activos financieros
medidos al costo amortizado (] [0] (o] (o]
Pérdidas que surgen de la baja en cuentas de activos financieros
medidos al costo amortizado o (0] (o] (0]
Otros Ingresos, por Funcion 443.278 483.192 128.898 178.006
Costos de Distribucion -629.291 -687.170 -169.844 -263.098
Gastos de Administracion -13.896.274 -11.616.856 -4.643.372 -3.752.470
Otros Gastos, por Funcién -12.267 -226.438 -8.826 -68.413
Otras Ganancias (Pérdidas) -230.611 179.533 -33.728 176.809
Ingresos Financieros 22.c 622.707 1.786.176 3.702 82.404
Costos Financierios 22.b -1.586.031 -1.362.163 -570.468 -480.158
Participaciéon en Ganancia (Pérdida) de Asociadas Contabilizadas por
el Método de la Participacion -5.506 317.825 -13.223 136.344
Diferencias de Cambio 23 -131.718 38.428 -175.699 1.805
Resultados por Unidades de Reajuste -162.395 -260.943 92.406 -120.611
Ganancias (Pérdidas) que surgen de la diferencia entre el valor libro
anterior y el valor justo de activos financieros reclasificados medidos a
valor razonable (] [0] (0] (o]
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto -4.979.487 -547.518 -2.455.903 -200.488
Gasto (Ingreso) por Impuesto a las Ganancias 14 -114.221 91.141 -116.391 -38.054
Ganancia (Pérdida) Procedente de Operaciones Continuas 5.093.708 456.377 2.572.294 238.542
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas 0 0 0 o
Ganancia (Pérdida) servicios no aseguradora -5.093.708 -456.377 -2.572.294 -238.542
Estado de resultados aseguradora
Ingresos por Intereses y Reajustes 28 1.271.060 [0] 1.060.355 -1.955.552
Gastos por Intereses y Reajustes 28 0 -2.478.759 0 -2.478.759
|Ingreso Neto por Intereses y Reajustes 1.271.060 -2.478.759 1.060.355 -4.434.311
Prima Retenida Neta 28 130.288.411 90.791.409 46.405.455 30.689.379
Ajuste Res.RRCC y Mat.de Vida 28 -3.474.308 -1.189.790 -1.409.015 -1.625.579
|Total Ingreso Explotacion Aseguradora 126.814.103 89.601.619 44.996.440 29.063.800
Producto de Inversiones 28 5.984.227 22.115.647 -6.644.885 13.217.699
Costo de Siniestros 28 -131.036.350 -99.330.216 -46.013.078 -32.465.648
Costo de Intermediacién 28 -4.145.535 -2.609.849 -1.378.103 -1.124.664
Costo de Administracién 28 -8.910.275 -7.280.915 -3.186.491 -2.433.560
|Total Costo Explotacion Aseguradora -138.107.933 -87.105.333 -57.222.557 -22.806.173
Remuneraciones y gastos del personal 28 -4.829.386 -3.505.588 -1.789.048 -1.295.158
Gastos de administracion 28 ] [0] 0] o]
Depreciaciones y amortizaciones 28 -469.115 -389.646 -180.293 -125.899
Deterioros 28 0] [0] (0] o]
Otros gastos operacionales 28 50.014 332.969 -211.197 103.467
Total Gastos Operacionales -5.248.487 -3.562.265 -2.180.538 -1.317.590
Resultado Operacional -15.271.257 -3.544.738 -13.346.300 505.726
Resultado por inversiones en sociedades (] (0] (o] (o]
Correccion monetaria 28 863.502 -946.008 866.411 -135.231
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto -14.407.755 -4.490.746 -12.479.889 370.495
Gasto (Ingreso) por Impuesto a las Ganancias 28 -232.534 1.282.449 -137.794 268.105
Ganancia (Pérdida) de Actividades Continuadas después de
Impuesto -14.640.289 -3.208.297 -12.617.683 638.600
Ganancia (Pérdida) de Operaciones Discontinuadas, Neta de
Impuesto 28 0 0 0 0
|Ganancia (Pérdida) Aseguradora -14.640.289 -3.208.297  -12.617.683 638.600
|Ganancia (Pérdida) Consolidada -19.733.997 -3.664.674  -15.189.977 400.058

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados intermedios.



Estados Consolidados de Resultados Integrales

01-01-2011 01-01-2010 01-07-2011 01-07-2010
30-09-2011  30-09-2010 30-09-2011 30-09-2010

Estado de Resultados Integrales Nota M$ M$ M$ M$
Ganancia (Pérdida) atribuible a
Ganancia (Pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora -17.272.827 -3.187.929 -14.112.261 514.498
Ganancia (Pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 2461170 476745 -1.077.716  -114.440
Ganancia (Pérdida) Consolidada
-19.733.997 -3.664.674 -15.189.977 400.058

01-01-2011  01-01-2020  01:07-2011  01-07-2010
Ganancias Por Acciones 30-09-2011  30-09-2010 30092011 30-09-2010
Acciones comunes
Ganancias (Pérdidas) Basicas por Accion -0,045884 -0,008469 -0,037488 0,001367
Ganancias (Pérdidas) Basicas por Accién de Operaciones Discontinuadas 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000
Ganancias (Pérdidas) Basicas por Accin de Operaciones Continuadas 2 -0,045884 -0,008469 -0,037488 0,001367
Acciones Comunes Diluidas
Ganancias (Pérdidas) Diluidas por Accion -0,045884 -0,008469 -0,037488 0,001367
Ganancias (Pérdidas) Diluidas por Accién de Operaciones Discontinuadas 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000
Ganancias (Pérdidas) Diluidas por Accidn de Operaciones Continuas 2 -0,045884 -0,008469 -0,037488 0,001367

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados intermedios.



Estados Consolidados de Resultados Integrales

01-01-2011 01-01-2010 01-07-2011 01-07-2010
30-09-2011 30-09-2010 30-09-2011 30-09-2010
Estado de Resultados Integral M$ M$ M$ M$
Ganancia (Pérdida) Consolidada -19.733.997 -3.664.674 -15.189.977 400.058
Componentes de otro resultado integral, antes de impuestos
Diferencias de cambio por conversion
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversién, antes de 0 0 0 0
impuestos
Ajustes de reclasificacion en diferencias de cambio de conversion, antes de 0 0 0 0
impuestos
Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por 0 0 0 0
conversion
Activos financieros disponibles para la venta
Qananleas (pérdidas) por nuevas m‘ed|C|ones de activos financieros 5.143.731 2 646.264 4.442.008 615.189
disponibles para la venta, antes de impuestos
Ajustes de reclasificacion, activos financieros disponibles para la venta, antes 0 0 0 0
de impuestos
Qtro re.sultado integral. antes de impuestos, activos financieros 5.143.731 2.646.264 -4.442.008 615.189
disponibles para la venta
Coberturas del flujo de efectivo
Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de impuestos 0 0 0 0
Ajustes de reclasificacion en coberturas de flujos de efectivo, antes de 0 0 0 0
impuestos
Ajustes por importes transferidos al importe inicial en libros de las partidas 0 0 0 0
cubiertas
Otro resultado integral, antes de impuestos, coberturas del flujo de 0 0 0 0
efectivo
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) procedentes 0 0 0 0
de inversiones en instrumentos de patrimonio
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) por 0 0 0 0
revaluacion
Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) actuariales
e -~ 0 0 0 0
por planes de beneficios definidos
Participacion en el otro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos
i~ . ] o 0 0 0 0
contabilizados utilizando el método de la participacion
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos 0 0 0 0
Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro
resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con diferencias de cambio de conversion 0 0 0 0
de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con inversiones en instrumentos de
. . N 0 0 0 0
patrimonio de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con activos financieros disponibles para
. 0 0 0 0
la venta de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de 0 0 0 0
otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con cambios en el superavit de
" ) 0 0 0 0
revaluacion de otro resultado integral
Impuesto a las ganancias relacionado con planes de beneficios definidos de 0 0 0 0
otro resultado integral
Ajustes de reclasificacion en el impuesto a las ganancias relacionado con 0 0 0 0
componentes de otro resultado integral
Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de 0 0 0 0
otro resultado integral
Otro resultado integral -5.143.731 2.646.264 -4.442.008 615.189
Resultado integral total -24.877.728 -1.018.410 -19.631.985 1.015.247
Resultado de Ingresos y Gastos Integrales Atribuibles a
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora -22.416.558 -541.665 -18.554.269 1.129.687
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras -2.461.170 -476.745 -1.077.716 -114.440
Resultado integral total -24.877.728 -1.018.410 -19.631.985 1.015.247

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados intermedios.



Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio Neto

Reservas de
ganancias o
pérdidas en la
remedicién de

Reservas por activos Patrimonio
Otras diferencias de financieros Ganancias | atribuible a los
Capital participaciones cambio por disponibles Otras (pérdidas) | propietarios de | Participaciones | Patrimonio
emitido | en el patrimonio conversion para la venta reservas | acumuladas | la controladora |no controladoras total
Saldo Inicial Periodo Anterior 01/01/11 58.312.519 17.405.867 -91.255 3.999.511| 3.908.256| 61.894.750 141.521.392 3.869.964| 145.391.356
Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables 0 0| 0 0 0 0 0 0 0
Incremento (disminucién) por correcciones de errores 0 0| 0 0 0 0 0 0 0
Saldo Inicial Reexpresado 58.312.519 17.405.867 -91.255 3.999.511| 3.908.256] 61.894.750 141.521.392 3.869.964| 145.391.356
Cambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganancia (pérdida) -17.272.827 -17.272.827 -2.461.170| -19.733.997
Otro resultado integral -5.143.731| -5.143.731 -5.143.731 0 -5.143.731
Resultado integral -22.416.558 -2.461.170| -24.877.728
Emisién de patrimonio 0 0
Dividendos 0 0
Incremento (disminucién) por otras aportaciones de los propietarios 0 0
Disminucion (incremento) por otras distribuciones a los propietarios 0 0
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios -3.989.366 419.978 419.978 1 -3.569.387 -94.496 -3.663.883
Incremento (disminucién) por transacciones de acciones en cartera 0 0
Incremento (disminucién) por cambios en la participacién de subsidiarias que no impliquen pérdida de control 0 0
Total de cambios en patrimonio -3.989.366 419.978 -5.143.731| -4.723.753| -17.272.826 -25.985.945 -2.555.666| -28.541.611
Saldo Final Periodo Actual 30/09/11 58.312.519 13.416.501 328.723 -1.144.220 -815.497| 44.621.924 115.535.447 1.314.298| 116.849.745
Reservas de
ganancias o
pérdidas en la
remedicion de
Reservas por activos Patrimonio
Otras diferencias de financieros Ganancias | atribuible a los
Capital participaciones cambio por disponibles Otras (pérdidas) | propietarios de | Participaciones | Patrimonio
emitido | en el patrimonio conversion para la venta reservas | acumuladas | la controladora |no controladoras total
Saldo Inicial Periodo Actual 01/01/10 58.312.519 24.182.191 221.289 1.680.145| 1.901.434| 62.549.724 146.945.868 3.480.300f 150.426.168
Incremento (disminucién) por cambios en politicas contables 0 0| 0 0 0 0 0 0 0
Incremento (disminucién) por correcciones de errores 0 0| 0 0 0 0 0 0 0
Saldo Inicial Reexpresado 58.312.519 24.182.191 221.289 1.680.145| 1.901.434| 62.549.724 146.945.868 3.480.300| 150.426.168
Cambios en patrimonio
Resultado Integral
Ganancia (pérdida) -3.187.929 -3.187.929 -476.745 -3.664.674
Otro resultado integral 2.646.264| 2.646.264 2.646.264 0 2.646.264
Resultado integral -541.665 -476.745 -1.018.410
Emision de patrimonio 0 0
Dividendos 0 0
Incremento (disminucién) por otras aportaciones de los propietarios 0 0
Disminucién (incremento) por otras distribuciones a los propietarios 0 0
Incremento (disminucién) por transferencias y otros cambios -6.416.990 -187.493 -187.493 -3 -6.604.486 172.476 -6.432.010
Incremento (disminucién) por transacciones de acciones en cartera 0 0
Incremento (disminucién) por cambios en la participacion de subsidiarias que no impliquen pérdida de control 0 0
Total de cambios en patrimonio -6.416.990 -187.493 2.646.264| 2.458.771 -3.187.932 -7.146.151 -304.269 -7.450.420
Saldo Final Periodo Anterior 30/09/10 58.312.519 17.765.201 33.796 4.326.409] 4.360.205| 59.361.792 139.799.717 3.176.031| 142.975.748

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados.



Estados Consolidados de Flujo de Efectivo

01-01-2011  01-01-2010
30-09-2011  30-09-2010

Estado de Flujo de Efectivo, Metodo Directo M$ M$
Flujos de Efectivo por Operaciones servicios no aseguradora

Clases de cobros por actividades de operacion

Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 71.659.091  81.433.686
Cobros procedentes de regalias, cuotas, comisiones y otros ingresos de actividades ordinarias 363.036 0
Cobros procedentes de contratos mantenidos con propésitos de intermediacion o para negociar 0 411.563
Otros cobros por actividades de operacion 662.406 87.225
Clases de pagos

Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios -24.622.047 -14.299.919
Pagos procedentes de contratos mantenidos para intermediacion o para negociar -43.181.772  -54.479.579
Pagos a y por cuenta de los empleados -8.182.293  -8.434.134
Otros pagos por actividades de operacion -824.679 -845.685
Dividendos pagados 0 0
Dividendos recibidos 410647  1.311.241
Intereses pagados -301.713 -290.018
Intereses recibidos 205.528 796.460
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) 385.006 169.337
Otras entradas (salidas) de efectivo -69.454  -411.986
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion -3.496.244  5.448.191
Flujos de Efectivo por Operaciones Aseguradora

Ingresos por Primas de Seguros y Coaseguro 115.282.143  87.530.370
Ingresos por Siniestros Reasegurados 3.300.655  4.346.292
Ingresos por Comisiones Reaseguro Cedido 1.400.461 628.998
Ingresos por Activos Financieros a Valor Razonable 5.279.073  5.093.847
Egresos por Prestaciones Seguro Directo -875.59  -3.905.720
Pago de Rentas y Siniestros -61.016.327 -38.918.978
Egresos por Intermediacion de Seguros Directos -4.068.074  -3.097.456
Egresos por Activos Financieros a Valor Razonable 0 0
Otros Egresos de la Actividad Aseguradora -12.059.153  -12.584.100
Egresos por Impuestos -2.127.244  -2.071.723
|Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Operacion Aseguradora 44515938  37.021.530
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Operacidn Consolidado 41.019.694 42.469.721

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados intermedios.



Estados Consolidados de Flujo de Efectivo

01-01-2011  01-01-2010

30-09-2011  30-09-2010
Estado de Flujo de Efectivo, Metodo Directo M$ M$
Flujos de Efectivo netos de Actividades de Inversion servicios no aseguradora
Otros cobros por la venta de patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades 20.949.685 0
Otros pagos para adquirir patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades -21.872.811 0
Otros pagos para adquirir participaciones en negocios conjuntos -656.292 0
Préstamos a entidades relacionadas -1.281.244 0
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 400.056 1.644.812
Compras de propiedades, planta y equipo -3.438.054  -3.580.569
Compras de activos intangibles -11.540 -6.602
Importes procedentes de otros activos a largo plazo 920.806 0
Compras de otros activos a largo plazo -837.819 0
Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a terceros -281.268 0
Pagos derivados de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera 0 -860.000
Cobros procedentes de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera 1.082.879 1.619.637
Cobros a entidades relacionadas 206.427 1.747.134
Dividendos recibidos 62.000 0
Intereses recibidos 272.400 13.225
Otras entradas (salidas) de efectivo -709.309 -217.490
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion -5.194.084 360.147
Flujos de Efectivo netos de Actividades de Inversion Aseguradora
Egresos Plantas y Equipos -14.587.815 0
Otros Egresos Relacionados con Actividades de Inversion -31.359.263  -88.159.716
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Inversién Aseguradora -45947.078  -88.159.716
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Inversién Consolidado -51.141.162  -87.799.569

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados.
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Estados Consolidados de Flujo de Efectivo

01-01-2011 01-01-2010
30-09-2011 30-09-2010

Estado de Flujo de Efectivo, Metodo Directo M$ M$
Flujos de Efectivo netos de Actividades de Financiacidn servicios no aseguradora
Importes procedentes de la emision de acciones 937.560 0
Pagos por otras participaciones en el patrimonio 0 0

Importes procedentes de préstamos de largo plazo 1.827.676 3.792.730

Importes procedentes de préstamos de corto plazo 5.805.594 11.594.186
Total importes procedentes de préstamos 7.633.270 15.386.916
Préstamos de entidades relacionadas 1.772.500 980.438
Pagos de préstamos -2.861.758 -11.242.051
Pagos de pasivos por arrendamientos financieros -26.705 -766.473
Pagos de préstamos a entidades relacionadas -582.455 -980.569
Dividendos pagados 0 0
Intereses pagados -1.029.618 -962.779
Otras entradas (salidas) de efectivo 1.081.398 13.873
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 6.924.192 2.429.355
Flujos de Efectivo netos de Actividades de Financiacion Aseguradora
Aumentos de Capital 0 0
Otros 0 22.566.420
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Financiacion Aseguradora 0 22.566.420
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Financiacion Consolidado 6.924.192 24.995.775
Incremento neto (disminucion) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los
cambios en la tasa de cambio -3.197.276 -20.334.073
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo -48.402 -1.526.245
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes al efectivo -3.245.678 -21.860.318
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 9.649.809 33.940.561
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 6.404.131 12.080.243

Las notas adjuntas forman parte integral de los presentes estados financieros consolidados.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
Nota 1 — Informaciéon Corporativa
(a) Informacion de la entidad

Inversiones Siemel S.A. (en adelante indistintamente “Siemel” o “la Sociedad”) es una sociedad andénima
abierta, su autorizacion legal esta establecida en la resolucién de la Superintendencia de Valores y Seguros
N°488-S del 3 de octubre de 1980. Esta inscrita en el Registro de Comercio del Conservador de Bienes
Raices de Santiago a fojas 14.665 N°7.284 de 1980, y en el Registro de Valores con el N°0053.

Sus oficinas se ubican en Avenida el Golf 150, Piso 21. RUT 94.082.000-6

La matriz Gltima del Grupo es Inversiones Angelini y Cia.Ltda., que posee el 62,5347% de las acciones de
Inversiones Siemel S.A.

Los presentes estados financieros han sido aprobados por el Directorio de la Sociedad en sesion de fecha 22
de noviembre de 2011.

(b) Descripcidn de operaciones y actividades principales

Los activos de la Sociedad estan constituidos por participaciones en empresas del rubro asegurador,
financiero, agroindustrial, tecnologias de la informacion y servicios. Al 30 de septiembre de 2011, la Sociedad
participa directa y/o indirecta —a través de sus subsidiarias- en la propiedad de la Compafiia de Seguros de
Vida Cruz del Sur S.A., de Cruz del Sur Administradora General de Fondos S.A., de Administradora de
Mutuos Hipotecarios Cruz del Sur S.A., de Cruz del Sur Capital S.A., Cruz del Sur Corredora de Bolsa S.A.,
Sociedad de Asesoria e Inversiones Cruz del Sur Ltda., de Siemel Trading S.A., de la sociedad Argentina
Aseguradores Internacionales S.A., de Agricola Siemel Ltda., de Valle Grande S.A., de Sigma S.A., de Prego
S.A., de Woodtech S.A., de Excelsys Soluciones Spa y de Servicios Corporativos SerCor S.A. Los porcentajes
de participacion directos y/o indirectos estan detallados mas adelante en Nota 2.3.

La Sociedad también mantiene inversiones en el rubro inmobiliario. Entre sus activos no corrientes estan sus
participaciones en la propiedad de los edificios de oficinas y locales comerciales de Av. El Golf 150, comuna
de las Condes. Ademas, la Compafiia ha invertido importantes recursos en fondos de inversion inmobiliarios.

El detalle de las industrias donde la Sociedad opera es el siguiente:

Aseguradora: Inversiones Siemel S.A. posee una participacion del 99,99% en el patrimonio de Compafiia de
Seguros de Vida Cruz del Sur S.A., inscrita en el Registro de Valores bajo el N°020 de fecha 04 de febrero de
1992. Su objeto social comprende asegurar los riesgos pertenecientes al segundo grupo del articulo 8° del
Decreto con Fuerza de Ley N°251 del afio 1931 y disposiciones legales y reglamentarias posteriores.

En Oficio Ordinario N°22935 del 17/12/2009 la Superintendencia de Valores y Seguros, autorizé a Inversiones
Siemel S.A. a consolidar la Compaiiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. en Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados en Chile y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros, hasta la fecha de
aplicacién de IFRS a la industria Aseguradora.

Servicios Financieros: Bajo este rubro Siemel posee directa e indirectamente un 99,9940% de Cruz del Sur
Administradora General de Fondos S.A., 99,9930%, de Administradora de Mutuos Hipotecarios Cruz del Sur
S.A., ¥y 99,99% de Sociedad de Asesorias e Inversiones Cruz del Sur Ltda.
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Nota 1 — Informacién Corporativa, continuacion
(b) Descripcién de operaciones y actividades principales, continuacion

Se incorporé durante el ejercicio 2009, la participacién directa e indirecta de un 99,9992% de Cruz del Sur
Capital S.A., la que es duefia en un 99,99% de Cruz del Sur Corredores de Bolsa S.A.

Las principales actividades de estas sociedades son la Administraciéon de Fondos de diversa naturaleza, la
administracion de Mutuos Hipotecarios Endosables, y el corretaje de acciones y otros instrumentos
financieros.

Agroindustria: La Sociedad es duefia del 70% de Valle Grande S.A., sociedad dedicada a la produccién de
aceite de oliva organico extra virgen de alta calidad, que se comercializa con las marcas Olave, Montecristo y
Huasco. Ademéas posee el 99,9858% de Agricola Siemel Ltda. cuyo objeto es desarrollar actividades
agropecuarias como la ganaderia en la XI regién produciendo, carne bovina, ovina, lana y queso de oveja, y
plantaciones frutales de ciruelas, nogales, almendros y cerezos, en la comuna de Buin, Region Metropolitana.

Tecnoldgicas: En el area de tecnologias de la informacion, la Compafiia resolvié agrupar todas las empresas
relacionadas bajo nuestra filial Sigma S.A., con el propdsito de potenciar y aprovechar las externalidades y
agregar valor a esta linea de negocios. Para ello transfirié la propiedad de las filiales Woodtech S.A. y
Excelsys Spa a Sigma S.A.

De esta forma, Sigma S.A. ha desarrollado una estrategia de organizacion en forma de consorcio Tecnoldgico,
que incluye a sus filiales Prego S.A, Excelsys Spa, Woodtech S.A. y a la relacionada Olidata S.A.

Inversiones: Bajo este rubro Siemel posee, el 99,9921% de Siemel Trading S.A. quien posee el 97% de la
empresa Argentina Aseguradores Internaciones S.A.

(c) Empleados

El siguiente cuadro muestra el nimero de empleados de Siemel y sus subsidiarias al 30 de septiembre de
2011 y 30 de septiembre de 2010:

30 de septiembre de 2011 N° Empleados
Siemel S.A. 6
Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. 549
Tecnolégicas 1.137
Agroindustria 266
Servicios Financieros 230
Otras Filiales 2
2.190
30 de septiembre de 2010 N° Empleados
Siemel S.A. 6
Compaiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. 419
Tecnolbgicas 817
Agroindustria 248
Servicios Financieros 210
Otras Filiales 2
1.702
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados

Las politicas contables aplicadas al 30 de septiembre de 2011, fecha de presentacién de los estados
financieros de la sociedad preparados bajo los criterios descritos en nota 2.2, son consistentes con las usadas
en el afio financiero anterior.

(2.1) Periodo cubierto

Los Estados de Situacion Financiera Consolidados Intermedios al 30 de septiembre de 2011 se presentan
comparados al 31 de diciembre de 2010.

Los Estados de Cambios en el Patrimonio, y de Flujos de Efectivo Consolidados para los periodos
comparativos al 30 de septiembre de 2011 y 30 de septiembre de 2010.

El Estado de Resultados integrales, se comparan los periodos 01 de enero 2011 al 30 de septiembre 2011, 01
de julio 2011 al 30 de septiembre 2011, con 01 de enero 2010 al 30 de septiembre 2010, 01 de julio 2010 al
30 de septiembre 2010.

(2.2) Bases de Preparacion

La informacion contenida en estos estados financieros consolidados anuales es responsabilidad del Directorio
de la Sociedad, que manifiesta expresamente que se han aplicado en su totalidad los principios incluidos

en las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el International Accounting
Standards Board (IASB), y representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las referidas normas
internacionales, con excepcion de la subsidiaria Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A., la cual ha
sido incorporada en los estados financieros segun el siguiente procedimiento autorizado por la
Superintendencia de Valores y Seguros mediante Oficio Ordinario 22935 de fecha 17 de diciembre 2009:

1.- Los Estados de Situacion Financiera, Integral de Resultados y de Flujo de Efectivo de la
subsidiaria Compafia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. se presentaran por separado de los
otros negocios de la Sociedad.

2.- La informacion financiera y revelaciones de Compafia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A.,
estard preparada conforme a las actuales normas contables (PCGA Chilenos) y normas contables
dispuestas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

3.- En nota 28 a los estados financieros denominada “otras notas adicionales” se incluye la totalidad
de las notas requeridas por la Superintendencia de Valores y Seguros a Compafiia de Seguros de
Vida Cruz del Sur S.A. al 30 de septiembre 2011, comparativas con el 31 de diciembre 2010, los
estados de situacion financiera, y los estados de resultados y flujo comparativos con el 30 de
septiembre de 2010.

Para efectos comparativos los estados financieros de Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. se
presentan a valores histéricos al cierre de cada ejercicio.

(2.3) Bases de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, resultados y flujos de efectivo de la
Sociedad y de sus subsidiarias directas e indirectas, Administradora de Mutuos Hipotecarios Cruz del Sur
S.A., Cruz del Sur Administradora General de Fondos S.A., Sociedad de Asesorias e Inversiones Cruz del Sur
Ltda., Cruz del Sur Capital S.A.,Cruz del Sur Corredora de Bolsa S.A., Siemel Trading S.A., Valle Grande
S.A., Agricola Siemel Limitada, Sigma S.A., Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A, Aseguradores
Internacionales S.A., Prego S.A., Woodtech S.A., y Excelsys Soluciones SpA.

Los efectos de las transacciones significativas realizadas con las sociedades subsidiarias han sido eliminados
y se ha reconocido la participacion de los inversionistas minoritarios que se presenta en estado de situacion y
en el estado de resultados integrales en la cuenta Participaciones no controladoras y Ganancia (Pérdida)
atribuible a participaciones no controladoras, respectivamente.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion

(2.3) Bases de Consolidacion, continuacion

Las subsidiarias cuyos estados financieros han sido incluidos en la consolidacion son las siguientes:

PORCENTAJE DE PARTICIPACION

30-09-2011 31-12-2010
RUT NOMBRE SOCIEDAD DIRECTO | INDIRECTO | TOTAL TOTAL
96628780-2 COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA CRUZ DEL SUR S.A. 99,9900% 0,0000%  99,9900%  99,9900%
96538310-7  ADMINISTRADORA DE MUTUOS HIPOTECARIOS CRUZ DEL SUR S.A. 30,0000%  69,9930%  99,9930%  99,9930%
83670800-1 SIGMA S.A. 60,0000% 0,0000%  60,0000%  60,0000%
770727405  AGRICOLA SIEMEL LTDA. 99,9858% 0,0000%  99,9858%  99,9858%
96641900-8  SIEMEL TRADING S.A. 99,9921% 0,0000%  99,9921%  99,9921%
99518380-3 CRUZ DEL SUR ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A. 40,0000%  59,9940%  99,9940%  99,9940%
76929810-K  VALLE GRANDE S.A. 70,0000% 0,0000%  70,0000%  70,0000%
76011125-2  SOCIEDAD DE INVERSIONES Y ASESORIAS CRUZ DEL SUR LTDA. 55,0000%  44,9900%  99,9900%  99,9900%
96905260-1 CRUZ DEL SUR CAPITAL S.A. 40,0000%  59,9992%  99,9992%  99,9992%
99518380-3 CRUZ DEL SUR CORREDORA DE BOLSA SA. 0,0001%  99,9999% 100,0000% 100,0000%
0-E ASEGURADORES INTERNACIONALES S.A. 0,0000%  96,9923%  96,9923%  96,9923%
96924170-6  PREGO S.A. 0,0000%  59,5800%  59,5800%  59,5800%
76724000-7  WOODTECH S.A. 0,0000%  30,6000%  30,6000%  30,6000%
76018117-K  EXCELSYS SOLUCIONES SpA 0,0000%  42,0000%  42,0000%  42,0000%

Como se describe en la nota 2.2 anterior, los Estados de Situacion Financiera, Integral de Resultados, Flujo
de Efectivo y sus respectivas notas a los estados financieros de la subsidiaria Compafiia de Seguros de Vida
Cruz del Sur S.A. han sido incorporados en los estados financieros consolidados segun metodologia
autorizada por la Superintendencia de Valores y Seguros, proceso que incluye la eliminacion de las
transacciones significativas realizadas con las Sociedades del Grupo.

Las subsidiarias Compafia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A., Administradora de Mutuos Hipotecarios
Cruz del Sur S.A. y Cruz del Sur Administradora General de Fondos S.A., se encuentran inscritas en el
registro de valores bajo los numeros 020, A001 y 67, respectivamente, y se encuentran sujetas a la
fiscalizacién de la Superintendencia de Valores y Seguros.

(2.4) Presentacion de Estados Financieros
Estado de Situacién Financiera Consolidado

La Sociedad y sus subsidiarias han determinado un formato de presentacion mixto de su estado de situacion
consolidado de acuerdo a lo siguiente:

(@) Siemel y sus subsidiarias que operan en los negocios de Servicios Financieros, Agroindustria,
Tecnoldgicos e Inversiones, en los cuales hay un ciclo de operacién similar entre ellos, han optado por un
formato clasificado corriente y no corriente.

(b) La subsidiaria Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A., posee un ciclo de operacién distinto y adn
no esta definido por la Superintendencia de Valores y Seguros, por esta razén se optd por un formato que es
apropiado para dicha compafiia, el cual se presenta separado del resto de los negocios consolidados de
Inversiones Siemel S.A.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.4) Presentacion de Estados Financieros, continuacion
Estado Integral de Resultados

Siemel y sus subsidiarias presentan sus estados integrales de resultados clasificados por funcion. En
consideracion a que los negocios de Seguros presentan diferencias sustanciales en la clasificacién de sus
operaciones, comparado con el resto de los negocios de Siemel, se ha optado por presentar sus estados
integrales de resultados en forma separada del resto de los negocios, segun autorizacién expresa de la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Estado de Flujo de Efectivo

Siemel y sus subsidiarias presenta el estado de flujo de efectivo por el método directo. En consideracién a que
los negocios de Seguros presentan diferencias sustanciales en la clasificacion de sus operaciones,
comparado con el resto de los negocios de Siemel, se ha optado por presentar su estado de flujo de efectivo
en forma separada del resto de los negocios, seglin autorizacion expresa de la Superintendencia de Valores y
Seguros.

(2.5) Moneda Funcional y Conversion de Moneda Extranjera

(a) Moneda funcional y presentacion

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos chilenos, que es la moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad. Las partidas incluidas en los estados financieros de cada una de las subsidiarias
se valoran utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la entidad opera (“moneda funcional”).

(b) Transacciones y saldos

Las transacciones en una moneda distinta a la moneda funcional se consideran extranjeras y se convierten a
la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las pérdidas y
ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los
tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen en el estado de resultados, excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de flujos
de efectivo y las coberturas de inversiones netas.

Los cambios en el valor razonable de titulos monetarios denominados en moneda extranjera clasificados
como disponibles para la venta son analizados entre diferencias de conversion resultantes de cambios en el
costo amortizado del titulo y otros cambios en el importe en libros del titulo. Las diferencias de conversién se
reconocen en el resultado del ejercicio y otros cambios en el importe en libros se reconocen en el patrimonio
neto.

Las diferencias de conversion sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de patrimonio
mantenidos a valor razonable con cambios en resultados, se presentan como parte de la ganancia o pérdida
en el valor razonable. Las diferencias de conversion sobre partidas no monetarias, tales como instrumentos de
patrimonio clasificados como activos financieros disponibles para la venta, se incluyen en el patrimonio neto
en la reserva de revalorizacion.

16



Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.6) Existencias

Las existencias se valorizan a su costo o0 a su valor neto realizable, el menor de los dos. El costo se determina
por el método costo medio ponderado (PMP).

El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costos
variables de venta aplicables.

El costo de los productos terminados y de los productos en curso incluye los costos de disefio, las materias
primas, la mano de obra directa, otros costos directos y gastos generales de fabricacion (basados en una
capacidad operativa normal), pero no incluye los costos por intereses.

(2.7) Propiedades, Plantas y Equipos

Los items de propiedad, planta y equipo son medidos al costo, que corresponde a su precio de compra mas
cualquier costo directamente atribuible para poner el activo en condiciones de operar, menos depreciacion
acumulada y pérdidas por deterioro.

Cuando componentes de un item de propiedad, planta y equipo poseen vidas Utiles distintas, son registradas
como items separados (componentes importantes) de propiedad, planta y equipo.

Las ganancias o pérdidas generadas en la venta de un item de propiedad, planta y equipo son determinados
comparando el precio de las ventas con sus valores en libros, reconociendo el efecto neto como parte de
"otros ingresos” u “otros gastos” en el estado consolidado de resultado integral.

El costo de reemplazar parte de un item de propiedad, planta y equipo es reconocido a su valor en libros,
siempre que los beneficios econdmicos futuros incorporados dentro de la parte fluyan a la Empresa y su costo
pueda ser medido de forma confiable. Los costos del mantenimiento diario de propiedad, planta y equipo son
reconocidos en el resultado cuando ocurren.

La depreciacion es reconocida en el resultado en base a depreciacion lineal sobre las vidas Utiles de cada
parte de un item de propiedad, planta y equipo. Los activos arrendados son depreciados en el periodo mas
corto entre el arriendo y sus vidas Utiles, a menos que exista certeza de que la Empresa obtendra la propiedad
al final del periodo de arriendo.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacién en otros activos se calcula usando el método lineal para
asignar sus costos o importes revalorizados a sus valores residuales sobre sus vidas Utiles técnicas
estimadas, segun el siguiente detalle:

Afos de Vida

Grupo de Activos Util Estimada
Construcciones 20a70
Edificios 20a70
Plantas y Equipos 5a40
Equipamiento de TI lasb
Instalaciones 5a33
Vehiculos 5a10
Otros Activos Fijos 2al0
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.8) Propiedades de Inversion

Se reconoce como propiedades de inversion los valores netos de los terrenos, edificios y otras construcciones
que son mantenidas para la obtencion de rentabilidad a través de rentas a largo plazo. Se contabilizan al
costo histérico deducido por la depreciacion acumulada y las posibles pérdidas acumuladas por deterioro de
su valor. Los terrenos no se deprecian, mientras que las demas inversiones inmobiliarias se deprecian
linealmente a lo largo de su vida util estimada. Su recuperabilidad es analizada cuando existen indicios de que
su valor neto contable pudiera no ser recuperable.

Estos activos no son utilizados en las actividades y no estan destinados para uso propio.

(2.9) Activos Financieros

Siemel y sus subsidiarias clasifican sus activos financieros en las siguientes categorias: a valor razonable con
cambios en resultados, préstamos y cuentas por cobrar, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento
y disponibles para la venta. La clasificacion depende del propésito con el que se adquirieron los activos
financieros. La Administracion determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento de su
reconocimiento inicial.

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados son activos financieros mantenidos para
negociar. Un activo financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere principalmente con el propésito de
venderse en el corto plazo. Los derivados también se clasifican como adquiridos para su hegociacion a menos
gue sean designados como coberturas. Los activos de esta categoria se clasifican como activos corrientes.

(b) Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a
12 meses desde la fecha del balance, los que se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y
cuentas por cobrar se incluyen en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar en estado de situacion.

En esta categoria se registran deudores por ventas, otros deudores y otras cuentas por cobrar. Se deben
contabilizar inicialmente a su valor razonable, reconociendo un resultado financiero por el periodo que media
entre su reconocimiento y la cobranza. Debido a los cortos plazos que maneja la Sociedad, se optd por utilizar
el valor nominal.

(c) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos
o determinables y vencimiento fijo que la administracién tiene la intencién positiva y la capacidad de mantener
hasta su vencimiento. Si la Sociedad vendiese un importe que no fuese insignificante de los activos
financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria completa se reclasificaria como disponible para la
venta. Estos activos financieros disponibles para la venta se incluyen en activos no corrientes, excepto
aquellos con vencimiento inferior a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacion que se clasifican
como activos corrientes.

(d) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son no derivados que se designan en esta categoria o no se
clasifican en ninguna de las otras categorias. Se incluyen en activos no corrientes a menos que la
administracion pretenda enajenar la inversion en los 12 meses siguientes a la fecha del estado de situacion.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.9) Activos Financieros, continuacion

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha
en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el activo.

Las inversiones se reconocen inicialmente por el valor razonable mas los costos de la transaccién para todos
los activos financieros no llevados a valor razonable con cambios en resultados. Los activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente por su valor razonable, y los costos de
la transaccion se llevan a resultados.

Las inversiones se dan de baja contablemente cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las
inversiones han vencido o se han transferido y se ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas
derivados de su titularidad. Los activos financieros disponibles para la venta y los activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados se contabilizan posteriormente por su valor razonable. Los préstamos y
cuentas por cobrar se contabilizan por su costo amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés
efectivo.

Se evalla en la fecha de cada estado de situacién si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un
Grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. En el caso de titulos de capital
clasificados como disponibles para la venta, para determinar si los titulos han sufrido pérdidas por deterioro se
considerara si ha tenido lugar un descenso significativo o prolongado en el valor razonable de los titulos por
debajo de su costo. Si existe cualquier evidencia de este tipo para los activos financieros disponibles para
venta, la pérdida acumulada determinada como la diferencia entre el costo de adquisicién y el valor razonable
corriente, menos cualquier pérdida por deterioro del valor en ese activo financiero previamente reconocido en
las pérdidas o ganancias, se elimina del patrimonio neto y se reconoce en el estado de resultados. Las
pérdidas por deterioro del valor reconocidas en el estado de resultados por instrumentos de patrimonio no se
revierten a través del estado de resultados.

(2.10) Activos Biologicos y Productos Agricolas

Las plantaciones frutales y planteles ganaderos son valuadas tanto en el momento de su reconocimiento
inicial como con posterioridad, por su valor razonable menos los costos estimados en el punto de venta,
excepto cuando el valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad.

El producto agricola se valoriza en el momento de la cosecha a su valor justo, menos los costos estimados de
punto de venta.

Los cambios en el valor justo de los activos biol6gicos y productos agricolas se reconocen en los resultados
del ejercicio.

(2.11) Inversiones en Subsidiarias (Combinacién de Negocios)

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

Las fechas de reporte de las subsidiarias y las politicas contables son similares para transacciones
equivalentes y eventos bajo circunstancias similares.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.12) Inversiones en Asociadas

La Sociedad y sus subsidiarias valorizan sus inversiones en asociadas usando el método del valor patrimonial
(VP). Una asociada es una entidad en la cual la Sociedad tiene influencia significativa.

Bajo este método, la inversion es registrada en el estado de situacion al costo mas cambios posteriores a la
adquisicion en forma proporcional al patrimonio neto de la asociada utilizando para ello el porcentaje de
participacion en la propiedad de la asociada. EI menor valor asociado es incluido en el valor libro de la
inversiéon y no es amortizado. El cargo o abono a resultados refleja la proporciéon en los resultados de la
asociada.

Las variaciones patrimoniales son reconocidas proporcionalmente con cargo o abono a Otras reservas y son
clasificadas de acuerdo a su origen vy, si corresponde, son revelados en el estado de cambios en el
patrimonio.

Las fechas de reporte de la asociada y de la Sociedad y las politicas son similares para transacciones
equivalentes y eventos bajo circunstancias similares.

En la eventualidad que se pierda la influencia significativa o la inversion se venda o quede disponible para la
venta, se descontinda el método del valor patrimonial proporcional suspendiendo el reconocimiento de los
resultados proporcionales.

(2.13) Activos Intangibles
(a) Menor valor de inversion (Goodwill)

El menor valor representa el exceso del costo de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion en
los activos netos identificables de la filial/coligada adquirida en la fecha de compra. El menor valor relacionado
con adquisiciones de filiales se incluye en activos intangibles. EI menor valor relacionado con adquisiciones de
coligadas se incluye en inversiones en coligadas, y se somete a pruebas por deterioro de valor junto con el
saldo total de la coligada. El menor valor reconocido por separado se somete a pruebas por deterioro de valor
anualmente y se valora por su costo menos pérdidas acumuladas por deterioro. Las ganancias y pérdidas por
la venta de una entidad incluyen el importe en libros del menor valor relacionado con la entidad vendida.

El menor valor se asigna a las unidades generadoras de efectivo (UGE) con el propdsito de probar las
pérdidas por deterioro. La asignacion se realiza en aquellas UGEs que se espera vayan a beneficiarse de la
combinacion de negocios en la que surgié dicho menor valor.

(b) Gastos de investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion se reconocen como un gasto cuando se incurre en ellos. Los costos incurridos en
proyectos de desarrollo (relacionados con el disefio y prueba de productos nuevos o mejorados) se reconocen
como activo inmaterial cuando se cumplen los siguientes requisitos:

- Técnicamente, es posible completar la produccion del activo intangible de forma que pueda estar
disponible para su utilizacién o su venta;

- La administracion tiene intencion de completar el activo intangible en cuestién, para usarlo o
venderlo;

- Existe la capacidad para utilizar o vender el activo intangible;

- Es posible demostrar la forma en que el activo intangible vaya a generar probables beneficios
econémicos en el futuro;

- Existe disponibilidad de los adecuados recursos técnicos, financieros o de otro tipo, para completar el
desarrollo y para utilizar o vender el activo intangible; y

- Es posible valorar, de forma fiable, el desembolso atribuible al activo intangible durante su desarrollo.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.13) Activos Intangibles, continuaciéon

Otros gastos de desarrollo se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos. Los costos de desarrollo
previamente reconocidos como un gasto no se reconocen como un activo en un ejercicio posterior. Los costos
de desarrollo con una vida (til finita que se capitalizan se amortizan desde el inicio de la produccién comercial
del producto de manera lineal durante el periodo en que se espera que generen beneficios.

(c) Software

Los software son contabilizados al costo, que corresponde a su precio de compra mas cualquier costo
directamente atribuible para poner el activo en condiciones de operar, menos la amortizacion acumulada y las
pérdidas por deterioro acumuladas. Los desembolsos posteriores son capitalizados s6lo cuando aumentan los
beneficios econémicos futuros.

Las actividades de desarrollo de Sistemas Informaticos involucran un plan para la produccion de nuevos
productos y procesos, sustancialmente mejorados. Los desembolsos en desarrollo se capitalizan cuando sus
costos pueden estimarse con fiabilidad, el producto o proceso sea viable técnica y comercialmente, se
obtengan posibles beneficios econémicos a futuro y la Empresa pretenda y posea suficientes recursos para
completar el desarrollo y para usar o vender el activo.

La amortizacion es reconocida en el resultado en base al método de amortizacion lineal segin la vida util
estimada de los activos intangibles.

Los activos de vida util indefinida son valorizados a su costo de adquisicion menos los deterioros acumulados
y no son amortizados.

(2.14) Pérdidas por Deterioro de Valor de los Activos no Financieros

Los activos que tienen una vida util indefinida y que por tanto no estan sujetos a amortizacion se someten
anualmente a pruebas de deterioro del valor. Los activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de
pérdidas por deterioro siempre que algin suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en
libros puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del importe en libros del
activo sobre su importe recuperable. El importe recuperable es el valor razonable de un activo menos los
costos para la venta o el valor de uso, el mayor de los dos. 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). Los activos no financieros, distintos del menor valor de inversion
(Goodwill), que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada fecha de balance
en caso de originarse.

(2.15) Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable (valor nominal que incluye
un interés implicito) y posteriormente por su costo amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés
efectivo, menos la provision por pérdidas por deterioro del valor. Se establece una provision para pérdidas por
deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva que no se recuperara todos los
importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas por cobrar.

El importe de la provision es la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos
futuros de efectivo estimados, descontados al tipo de interés efectivo.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.16) Efectivo y Equivalentes al Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, los depésitos a plazo en entidades de
crédito, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses 0 menos y
los sobregiros bancarios. En el estado de situacion, los sobregiros se clasifican como recursos ajenos en el
pasivo corriente.

(2.17) Capital Social
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emision de nuevas acciones se presentan en el
patrimonio neto como una deduccion, neta de impuestos, de los ingresos obtenidos.

Los dividendos sobre acciones ordinarias se reconocen como menor valor del patrimonio cuando son
aprobados.

(2.18) Proveedores

Los proveedores se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se valoran por su costo
amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.

(2.19) Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando:
e La Sociedad tiene una obligacion presente como resultado de un evento pasado,

e Es probable que se requiera una salida de recursos incluyendo beneficios econémicos para liquidar
la obligacion, y

e Se puede hacer una estimacion confiable del monto de la obligacién.

(2.20) Obligaciones con Bancos e Instituciones Financieras.

Las obligaciones con bancos e instituciones financieras se reconocen, inicialmente, por su valor razonable,
netos de los costos en que se haya incurrido en la transaccién. Posteriormente, los recursos ajenos se
valorizan por su costo amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos
necesarios para su obtencién) y el valor de reembolso, se reconoce en el estado de resultados durante la vida
de la deuda de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo. El método de interés efectivo consistente
en aplicar la tasa de mercado de referencia para deudas de similares caracteristicas al importe de la deuda
(neto de los costos necesarios para su obtencién).
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.21) Impuesto a las Ganancias e Impuestos Diferidos

Los activos y pasivos por impuesto a la renta para el ejercicio actual y ejercicios anteriores han sido
determinados considerando el monto que se espera recuperar 0 pagar a la autoridad tributaria de acuerdo a
las disposiciones legales vigentes.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de pasivo, sobre las diferencias temporarias
que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros en las cuentas anuales
consolidadas. El impuesto diferido se determina usando tipos impositivos (y leyes) aprobados.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya a disponerse de
beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en filiales y
asociadas, excepto en aquellos casos en que el Grupo pueda controlar la fecha en que revertiran las
diferencias temporarias y sea probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

(2.22) Beneficios a los Empleados
(a) Bonos de feriado

Siemel y sus subsidiarias reconoce un gasto para bonos de feriado (vacacion) por existir la obligacion
contractual. Este bono de feriado se registra en gasto en el momento que el trabajador hace uso de sus
vacaciones. Este bono es para todo el personal de rol general y equivale a un importe fijo segin contrato de
trabajo. Este bono es registrado a su valor nominal.

(b) Indemnizaciones por afios de servicio (IAS)

Las sociedades que cumplen con los requisitos definidos por IAS 19 han reconocido un pasivo por las
obligaciones de pago de Indemnizacién por Afios de Servicio aplicando método actuarial para determinar la
obligacion presente al cierre de cada ejercicio.

(2.23) Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable de las contraprestaciones recibidas o a recibir por la venta
de bienes y servicios en el curso ordinario de sus actividades. Los ingresos ordinarios se presentan netos del
impuesto sobre el valor agregado, devoluciones, rebajas y descuentos y después de eliminadas las ventas
dentro del Grupo.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es
probable que los beneficios econdmicos futuros vayan a fluir a la entidad y se cumplen las condiciones
especificas para cada una de las actividades del Grupo, tal y como se describe a continuacion:

(a) Ventas de bienes

Las ventas de bienes se reconocen cuando se ha entregado los productos al cliente, el cliente tiene total
discrecion sobre el canal de distribucion y sobre el precio al que se venden los productos, y no existe ninguna
obligacion pendiente de cumplirse que pueda afectar la aceptacion de los productos por parte del cliente. La
entrega no tiene lugar hasta que los productos se han enviado al lugar concreto, los riesgos de obsolescencia
y pérdida se han transferido al cliente, y el cliente ha aceptado los productos de acuerdo con el contrato de
venta, el periodo de aceptacion ha finalizado, o bien el Grupo tiene evidencia objetiva de que se han cumplido
los criterios necesarios para la aceptacion.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.23) Reconocimiento de Ingresos, continuacion
(a) Ventas de bienes, continuacion

Las ventas se reconocen en funcion del precio fijado en el contrato de venta, neto de los descuentos por
volumen y las devoluciones estimadas a la fecha de la venta. Los descuentos por volumen se evalGan en
funcién de las compras anuales previstas. Se asume que no existe un componente de financiacion, dado que
las ventas se realizan con un periodo medio de cobro.

(b) Ingresos por servicios

Comisiones, remuneraciones de Fondos Mutuos, Endosos de mutuos hipotecarios, administracion de
carteras de mutuos endosados e ingresos por alzamiento y prepagos. Los servicios prestados por el Grupo a
terceros son reconocidos en el resultado del ejercicio sobre base devengada o cuando se han cumplido las
condiciones comerciales que permitan garantizar los flujos futuros por el servicio.

(c) Ingresos por intereses
Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo.
(d) Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir el pago.

(2.24) Arrendamientos

Arriendos en los cuales una porcién significativa de los riesgos y beneficios del propietario son retenidos por el
arrendador son clasificados como arrendamiento operacional. Pagos realizados bajo arrendamientos
operacionales (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) son reconocidos en el estado de
resultados en una linea en el periodo de realizacion del arrendamiento.

(2.25) Distribucion de Dividendos

La distribucion de dividendos minimos obligatorios a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un
pasivo en las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad al cierre del ejercicio, en la medida que se
devenga el beneficio.

La politica de dividendos que el Directorio tiene actualmente en vigencia, consiste en distribuir a los
Accionistas un monto no inferior al 30% de la utilidad liquida de cada ejercicio, susceptible de ser distribuida
como dividendo.

(2.26) Ganancias por Accion

Las ganancias por accién se calculan dividiendo el resultado atribuible a los accionistas ordinarios de la
Compaiiia por el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

La Sociedad no ha emitido notas convertibles como tampoco, opciones de compra de acciones.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion
(2.27) Uso de Estimaciones

En la preparacién de los estados financieros consolidados se han utilizado determinadas estimaciones
realizadas por la Gerencia, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellos. Estas estimaciones se refieren basicamente a la vida Gtil de propiedades,
plantas y equipos e intangibles, hip6tesis empleadas en el calculo actuarial de los pasivos y obligaciones con
los empleados, hipdtesis empleadas para calcular las estimaciones de incobrabilidad de deudores por ventas
y cuentas por cobrar a clientes, recuperabilidad de activos por impuestos diferidos y provisiones relacionadas
al cierre de los estados financieros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible en la fecha
de emision de los presentes estados financieros consolidados, es posible que acontecimientos que puedan
tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos periodos, lo que se haria de
forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en los correspondientes estados
financieros consolidados futuros.

(2.28) Informacion Financiera por Segmentos Operativos

NIIF 8 exige que las entidades adopten "el enfoque de la Administracion" a revelar informacién sobre el
resultado de sus segmentos operativos. En general, esta es la informacion que la Administracion utiliza
internamente para evaluar el rendimiento de los segmentos y decidir como asignar los recursos a los mismos.

Un segmento de negocio es un Grupo de activos y operaciones encargados de suministrar productos o
servicios sujetos a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos de negocio. Un segmento
geogréfico esta encargado de proporcionar productos o servicios en un entorno econémico concreto sujeto a
riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que operan en otros entornos econémicos.

Esta informacion puede ser distinta de la utilizada en la elaboracion del estado de resultados y del estado de
situacion. Por lo tanto, la entidad debera revelar las bases sobre las que la informaciéon por segmentos es
preparada, asi como las reconciliaciones con los importes reconocidos en el estado de resultados y en el
estado de situacion.

Los segmentos a revelar son: Seguros, Servicios Financieros, Agroindustria, Tecnolégicos e Inversiones.

(2.29) Subvenciones Estatales

Las subvenciones del Gobierno se reconocen por su valor razonable cuando hay una seguridad razonable de
que la subvencion se cobrara y el grupo cumplird con todas las condiciones establecidas.

Las subvenciones estatales relacionadas con la adquisicion del activo fijo se incluyen en pasivos no corrientes
como subvenciones estatales diferidas y se abonan en el estado de resultados sobre una base lineal durante
las vidas esperadas de los correspondientes activos.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion

(2.29) Subvenciones Estatales, continuacion

La subsidiaria indirecta Woodtech S.A., utiliza un subsidio de financiamiento para el proyecto (descrito en
lineas siguientes) por parte del Estado mediante CORFO a través de Innova Chile, dicha entidad tiene como
finalidad impulsar la innovacion en todo tipo de empresa. El proyecto tiene como objetivo la creacion de un
nuevo producto a partir de la optimizacion del sistema existente Logmeter 3000 (medicion del volumen
estéreo), tanto de Software como del Hardware; ademas del desarrollo de las caracteristicas biométricas de la
madera y del volumen sélido de madera tanto pulpable como aserrable. Los resultados finales son sistemas
de medicién de volumen sélido de madera y de volumen estéreo de astillas sobre transporte terrestre. De
forma paralela, se investigara sobre un sistema para la medicion del contenido de humedad de madera sobre
camiones.

Un objetivo complementario pero fundamental es la creacion de canales de difusion, capacitacion y marketing
para los productos desarrollados.

(2.30) Medio Ambiente

Los desembolsos relacionados con el medio ambiente que no corresponden a adiciones al activo fijo, se
reconocen en resultados en el ejercicio o periodo en que se incurren.

(2.31) Clasificacién Corriente y No Corriente

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, los saldos se clasifican en funcion 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.
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Nota 2 — Principales Criterios Contables Aplicados, continuacion

(2.32) Nuevos Pronunciamientos Contables

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, los siguientes pronunciamientos
contables habian sido emitidos por el IASB pero que no eran de aplicacién obligatoria al 30 de septiembre de

2011:

Nuevas Normas Fechade
aplicacion
obligatoria

IFRS 9 Instrumentos Financieros: Clasificacion y medicion 1 de Enero 2013
IFRS 10 Estados financieros consolidados 1 de Enero 2013
IFRS 11  Acuerdos conjuntos 1 de Enero 2013
IFRS 12 Revelaciones de participacion en otras entidades 1 de Enero 2013
IFRS 13 Medicion del valor justo 1 de Enero 2013
Mejoras y Modificaciones Fecha de
aplicacion
obligatoria
IAS 12 Impuesto a las ganancias 1 de Enero 2012
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Nota 3 - Instrumentos Financieros

Nota 3.1 — Efectivo y Equivalentes al Efectivo (IAS7)

El Efectivo y Equivalente al Efectivo de la Sociedad y sus subsidiarias se compone de la siguiente forma:

30-09-2011 31-12-2010

Clases de efectivo y Equivalente al efectivo M$ M$
Efectivo en caja 55.365 74.213
Saldos en bancos 4.958.398 4.180.801
Depésitos a plazo 3.288.061 3.682.725
Otro efectivo y equivalentes de efectivo 1.885.209 2.285.184
Total 10.187.033 10.222.923
Conciliacion de efectivo y equivalentes al efectivo presentados en el balance con el

efectivo y equivalentes al efectivo en el estado de flujo de efectivo

Descubierto (o sobregiro) bancario utilizado para la gestién del efectivo -2.203.538 -527.471
Otras partidas de conciliacion, efectivo y equivalentes al efectivo -1.579.364 0
|T0ta| partidas de conciliacién del efectivo y equivalentes al efectivo -3.782.902 -527.471
Efectivo y equivalente al efectivo 10.187.033 10.222.923
Efectivo y equiv. al efectivo, presentados en Estado de flujo de efectivo 6.404.131 9.695.452

El efectivo y equivalente efectivo corresponde al efectivo en caja, saldos en cuentas bancarias, depésitos a
plazo. Este tipo de inversiones son facilmente convertibles en efectivo en el corto plazo y estan sujetas a un
riesgo poco significativo de cambios en su valor. Para el caso de los depositos a plazo, la valorizacion se
realiza mediante el devengo a tasa de compra de cada uno de los papeles y los fondos mutuos al valor de la

respectiva cuota al cierre de cada ejercicio.

A la fecha de cierre del estado de situacién, estas inversiones tenian vencimiento menor a 90 dias.

El detalle por tipo de moneda del efectivo y efectivo equivalente antes mencionado es el siguiente:

Moneda 30-09-2011 31-12-2010
M$ M$
Efectivo y efectivo equivalente CLP 8.245.545 7.519.160
Efectivo y efectivo equivalente uUsD 1.663.974 2.631.625
Efectivo y efectivo equivalente EURO 238.550 34.576
Efectivo y efectivo equivalente PESO ARGENTINO 36.081 37.562
Efectivo y efectivo equivalente REAL 2.883 0
[ 10.187.033 10.222.923|
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Nota 3 — Instrumentos Financieros, continuacion
Nota 3.2 — Otros Activos Financieros Corrientes
Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados (IFRS7)

En esta categoria, se clasifican los siguientes activos financieros a valor razonable con cambios a resultados:

30-09-2011 31-12-2010
M$ M$
Instrumentos Financieros Extranjeros 8.516 7.637
Instrumentos Administrados por Terceros 114.974 87.354
Bonos Extranjeros 3.831.192 3.606.156
Cuotas Fondos Mutuos 3.768.170 1.373.577
Forwards 0 20.637
Otros Menores 0 12.846
Total 7.722.852 5.108.207

Los activos financieros a valor razonable incluyen Instrumentos Financieros Extranjeros, Forwards ademas de
carteras tercerizadas (bonos de empresas, letras hipotecarias, bonos bancarios, depésitos a plazo, fondos
mutuos y otros). Estos activos se registran a valor razonable, reconociéndose los cambios de valor en la
cuenta de resultados, y se mantienen para contar con liquidez y rentabilizar la administracion de los flujos

disponibles.

Nota 3.3 — Otros Activos Financieros No Corrientes

30-09-2011 31-12-2010
M$ M$
Saldo Inicial 30.718.620 26.452.076
Ganacias / (Pérdidas) netas -6.122.247 4.266.544
Saldo Final 24.596.373 30.718.620

En los periodos sefalados, el Grupo no presenta inversiones mantenidas hasta el vencimiento.
El detalle de los Otros Activos Financieros No Corrientes es el siguiente:

1.- Instrumentos de Patrimonio que corresponden principalmente a acciones de Antarchile S.A. por un total de
1.440.057 acciones cuyo valor es de M$10.522.929 al 30 de septiembre de 2011 (M$15.034.195 al 31 de
diciembre de 2010), y acciones de Empresas Copec S.A. por un total de 223.929 acciones cuyo valor es de
M$1.402.960 al 30 de septiembre de 2011 (M$2.035.425 al 31 de diciembre de 2010).

2.- Inversiones en Fondos Inmobiliarios de Celfin Capital y Capital Advisor cuyo valor es de M$10.722.360 al
30 de septiembre de 2011 (M$11.806.119 al 31 de diciembre de 2010).

3.- La Filial Cruz del Sur Capital S.A. informa una accién de la Bolsa de Comercio de Santiago que posee por
un valor de M$1.806.397 al 30 de septiembre de 2011 (MS$1.674.560 al 31 de diciembre de 2010).

4.- Otros Activos Financieros No Corrientes al 30 de septiembre de 2011 M$141.727 (M$168.321 al 31 de
diciembre de 2010).
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Nota 3 — Instrumentos Financieros, continuacion
Nota 3.4 — Deudores Comerciales y Otras Cuentas Por Cobrar, Neto (IFRS7)

En esta categoria, se registran los siguientes saldos:

30-09-2011 31-12-2010
M$ M$
Deudores Comerciales 10.267.650 7.429.880
Menos: Provision por pérdidas por deterioro de deudores comerciales -973.842 0
[Deudores Comerciales Neto 9.293.808 7.429.880
Otras Cuentas Por Cobrar 2.521.586 2.220.541
Menos: Provision por pérdidas por deterioro de otras cuentas por cobrar 0 0
[Otras Cuentas Por Cobrar Neto 2.521.586 2.220.541
Total 11.815.394 9.650.421
Menos: Derechos Por Cobrar No Corrientes 0 0
[Parte Corriente 11.815.394 9.650.421

Los deudores comerciales y cuentas por cobrar se incluyen dentro de activos corrientes, excepto aquellos
activos con vencimiento mayor a 12 meses. Estos activos se registran a costo amortizado utilizando el método

de interés efectivo y se someten a una prueba de deterioro de valor.

Los deudores comerciales representan derechos exigibles que tienen origen en el giro normal del negocio,

llamandose normal al giro comercial, actividad u objeto social de la explotacion.

Las otras cuentas por cobrar corresponden a las cuentas por cobrar que provienen de ventas, servicios o

préstamos fuera del giro normal del negocio.

El importe de la provision es la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos

futuros de efectivo estimados, descontados al tipo de interés efectivo.

El Directorio de la Filial Indirecta Prego S.A. decidié en el mes de Mayo provisionar la suma de M$961.055.-

dejando solamente las facturas del afio 2011.

Nota 3.5 — Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar (IFRS7)

30-09-2011 31-12-2010

Corriente M$ M$

Acreedores Comerciales 7.186.460 6.791.661
Pasivos por Arrendamiento 127.606 160.504
Otras Cuentas por Pagar 2.548.179 1.924.419
[Total 9.862.245 8.876.584
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Nota 3 — Instrumentos Financieros, continuacion

Nota 3.6 —Otros Pasivos Financieros Corrientes y No Corrientes (IFRS7)

Los pasivos financieros valorados a costo amortizado corresponden a instrumentos no derivados con flujos de
pagos contractuales que pueden ser fijos 0 sujetos a una tasa de interés variable. Los instrumentos
financieros clasificados en esta categoria se valorizan a su valor a costo amortizado utilizando el método de

tasa de interés efectivo.

A la fecha de cierre de los estados financieros, se incluyen en esta clasificacion obligaciones con bancos e

instituciones financieras, segun el siguiente detalle.

30-09-2011 31-12-2010

Corriente M$ M$
Préstamos con entidades de crédito 4.726.520 1.683.527
Sobregiros contables 2.203.538 527.471
Forwards 143.953 2.839
Préstamos leasing con entidades de crédito 96.964 17.304
|Tota| 7.170.975 2.231.141
No Corriente

Préstamos con entidades de crédito 31.679.285 29.680.972
Préstamos leasing con entidades de crédito 1.804.936 1.700.994
|Tota| 33.484.221 31.381.966
[Total Obligaciones con instituciones financieras 40.655.196 33.613.107

A continuacion se detallan los préstamos bancarios que devengan intereses y las obligaciones por
arrendamiento financieros (leasing), para los periodos comparativos al 30 de septiembre de 2011 y 31 de

diciembre de 2010:
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Nota 3 — Instrumentos Financieros, continuacion

Nota 3.6 —Otros Pasivos Financieros Corrientes y No Corrientes (IFRS7), continuacioén

Préstamos Bancarios:

- - TOTAL MENOS DE 1 DEUDA AL 30-09-11 ~ ~ MAS DE 5 DEUDA AL 30-09-11
INSTITUCION | MONEDA | AMORTIZACION DEUDA ARO CORRIENTE 1 A3 ANOS| 3 A5 ANOS AROS NO CORRIENTE TASA
Bice UF 1.742.987 17.192 17.192 [e) 796.521 929.274 1.725.795 0,16%
Bice UF 2.545.644 14.185 14.185 389.455 778.910 1.363.094 2.531.459 4,80%
Bice Uss$ 104.777 104.777 104.777 (0] 2,00%
Bice US$ 157.064 157.064 157.064 (0] 1,74%
Bice US$ 157.136 157.136 157.136 (0] 1,98%
Bice Uss$ 104.582 104.582 104.582 (0] 2,00%
Bice Uss$ 52.237 52.237 52.237 (0] 2,00%
BCI $ 943.219 [e] [¢] 943.219 943.219 9,20%
BCI $ 89.298 o o 89.298 89.298 0,57%
BCI $ 257.561 159.328 159.328 98.233 98.233 0,57%
Chile $ 127.851 12.149 12.149 12.149 (0] 0,37%
Chile $ 156.584 23.416 23.416 23.416 (0] 0,38%
Internacional $ 400.000 400.000 400.000 (0] 0,57%
BCI $ 1.500.000 1.500.000 1.500.000 (0] 0,51%
Chile $ 242.000 242.000 242.000 (0] 0,47%
Chile B 80.000 80.000 80.000 (0] 0,72%
BCI $ 91.343 50.593 50.593 40.750 40.750 0,67%
BCI $ 90.000 90.000 90.000 (0] 0,68%
BCI $ 30.000 30.000 30.000 (0] 0,68%
Chile $ 87.500 87.500 87.500 (0] 0,72%
Chile $ 65.000 65.000 65.000 (0] 0,69%
Chile $ 200.000 200.000 200.000 (0] 0,69%
Chile UF 70.000 70.000 70.000 (0] 0,70%
Chile $ 200.000 200.000 200.000 (0] 0,74%
Chile $ 200.000 200.000 200.000 (0] 0,77%
Chile $ 100.000 100.000 100.000 (0] 0,76%
Internacional UF 168.073 70.503 70.503 97.570 97.570 0,67%
Estado $ 200.000 60.000 60.000 140.000 140.000 0,94%
Estado $ 11.298.002 298.002 298.002 11.000.000 11.000.000 5,84%
Estado UF 14.832.105 (6] 14.832.105 14.832.105 4,68%
Chile UF 361.712 180.856 180.856 180.856 180.856 2,86%

TOTAL 4.726.520 4.726.520 1.036.162 28.350.755 2.292.368 31.679.285

- - TOTAL MENOS DE 1 DEUDA AL 31-12-10 ~ ~ MAS DE 5 DEUDA AL 31-12-10
INSTITUCION | MONEDA AMORTIZACION DEUDA ARO CORRIENTE 1 A3 ANOS| 3 A5 ANOS AROS NO CORRIENTE TASA

Bice UF 1.717.727 35.612 35.612 [e] 776.361 905.754 1.682.115 0,16%
Bice UF 2.511.835 44.447 44.447 189.799 759.196 1.518.393 2.467.388 4,80%
BCI $ 370.081 151.350 151.350 218.731 218.731 0,57%
BCI $ 69.068 69.068 69.068 (0] 0,57%
Chile B 33.358 33.358 33.358 [e] 0,30%
Chile $ 65.706 65.706 65.706 (0] 0,37%
Chile $ 92.065 92.065 92.065 (0] 0,38%
Internacional $ 60.447 60.448 60.448 (0] 0,57%
BCI B 230.000 230.000 230.000 [e] 0,40%
BCI $ 279.000 279.000 279.000 (0] 0,41%
Chile $ 210.000 210.000 210.000 (0] 0,47%
BCI $ 100.000 100.000 100.000 (0] 0,00%
Estado $ 11.135.619 135.619 135.619 11.000.000 11.000.000 5,84%
Estado UF 13.959.030 [¢] 13.959.030 13.959.030 4,68%
Chile UF 530.562 176.854 176.854 353.708 353.708 2,86%

TOTAL 1.683.527 1.683.527 408.530 26.848.295 2.424.147 29.680.972
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Nota 3 — Instrumentos Financieros, continuacion

Nota 3.6 —Otros Pasivos Financieros Corrientes y No Corrientes (IFRS7), continuacioén

Arrendamiento Financiero (Leasing):

. MENOS DE 1 | DEUDA AL 30-09-11 “ o MASDES5 | DEUDA AL 30-09-11
INSTITUCION | MONEDA ARO CORRIENTE 1 A3 ANOS|3 A5ANOS AROS NO CORRIENTE TASA | VENCIMIENTO
Bice US$ 2.080 2.080 32.743 37.604 25.192 95.539 9,55% 2018
Bice US$ 27.339 27.339 430.374 494.298 331.142 1.255.814 9,55% 2018
Bice US$ 65.083 65.083 99.204 0 0 99.204 9,55% 2013
Bice US$ 2.462 2.462 121.452 110.021 122.906 354.379 5,45% 2019
TOTAL 96.964 96.964 683.773 641.923 479.240 1.804.936
. MENOS DE 1 | DEUDA AL 31-12-10 o o MASDES5 | DEUDAAL 31-12-10
INSTITUCION | MONEDA ARO CORRIENTE 1 A3 ANOS |3 A5ANOS AROS NO CORRIENTE TASA | VENCIMIENTO
Bice US$ 662 662 19.287 28.339 38.070 85.696] 5,55% 2018
Bice US$ 8.756 8.756 252.334 370.798 503.335 1.126.467|  5,55% 2018
Bice US$ 1.166 1.166 170.960 0 0 170.960f  5,55% 2013
Bice US$ 6.720 6.720 0 96.739 221.132 317.871|  5,45% 2019
TOTAL 17.304 17.304 442581 495.876 762.537 1.700.994
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7)

e Factores de riesgo financiero:

A través de sus subsidiarias indirectas y asociadas, Siemel mantiene operaciones en distintas areas
relacionadas con la Agroindustria, Tecnoldgicas, Servicios Financieros, Seguros de Vida e Inversiones. Los
factores de riesgo relevantes varian dependiendo de los tipos de negocios. De acuerdo a lo anterior, la
administracion de cada una de las afiliadas realiza su propia gestién del riesgo, en colaboraciéon con sus

respectivas unidades operativas.

Las subsidiarias mas relevantes son Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A., que participa en el
sector Aseguradoras, Sigma S.A., que lo hace en el sector Tecnoldgico, Agricola Siemel junto a Valle
Grande S.A., en el sector Agroindustrial y Cruz del Sur Capital S.A. que lo hace en el sector de Servicios
Financieros. En conjunto, estas compafiias representan aproximadamente un 93,50% de los activos
consolidados del grupo y un 86,98% del resultado en inversiones en afiliadas. Ademas, representan
alrededor de un 93,97% de las cuentas por cobrar.

Gran parte de los riesgos que enfrenta el Grupo, entonces, estan radicados en estas unidades. A
continuacién se analizan los riesgos especificos que afectan a cada una de ellas.

a) Riesgos asociados a Inversiones Siemel S.A., Compariia Matriz

Los riesgos de la Matriz se asocian fundamentalmente a sus colocaciones financieras. Estas estan
expuestas a diversos riesgos, entre ellos, riesgo de tasa de interés y crédito. La administracion proporciona
politicas escritas para el manejo de las inversiones que establecen los objetivos de obtener la maxima
rentabilidad para niveles de riesgo tolerable, mantener una liquidez adecuada y acotar los niveles de los
distintos tipos de riesgo. En estas politicas se identifican los instrumentos permitidos, se establecen limites
por tipos de instrumentos, emisor y clasificacién de riesgo o “rating”. Ademas, se determinan mecanismos

de control y de operacion de las actividades de inversion.

La gestion del riesgo estd administrada por el area de finanzas, que da cumplimiento a las politicas
aprobadas por la administracion.

Los instrumentos financieros mantenidos por la Compafiia han sido catalogados como efectivo o activo

financiero a valor razonable con cambio en resultado, dada la factibilidad de que estos sean vendidos en el

corto plazo.
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7), continuacion

0] Riesgo de tasa de interés

Los activos afectados por este riesgo son las colocaciones financieras mantenidas por la Matriz, que, de
acuerdo a la politica de inversiones, se concentran en instrumentos de renta fija, en forma de administrados
por terceros, fondos mutuos de renta fija, fondos de inversion privada e inmobiliaria y valores negociables
como acciones y bonos. La duracién se utiliza como medida de sensibilidad del valor de la cartera ante
movimientos en las tasas de interés de mercado. Dado que el valor de mercado de dichos instrumentos varia

segun los movimientos de las tasas de interés.

Dada la corta duracion de la cartera mantenida por la Matriz, los efectos en resultado antes de impuesto por

variaciones en el valor de la cartera producto de cambios en las tasas de interés se estiman nulos.

(i) Riesgo de crédito

Las colocaciones financieras mantenidas por la Matriz se concentran en instrumentos de renta fija y variable.
De acuerdo a la politica de inversiones, se establecen limites por emisor y para categorias de instrumentos
dependiendo de la clasificacién de riesgo o rating que posean dichos emisores. Con respecto a esto, las
clasificaciones de riesgo deben ser emitidas por agencias locales e internacionales reconocidas.

A continuacion, se presenta un recuadro que muestra un detalle de las contrapartes:

Principales contrapartes % Valor M$

Fondos Mutuos

Banchile Fondos Mutuos 1,6% 402.033
Cruz del Sur Fondos Mutuos 3,0% 756.651
BCI Fondos Mutuos 1,6% 401.381

Fondos de Inversiéon Privados
Inmobiliarios

Celfin 1,7% 432.614
Capital Advisor 40,6% 10.289.746

Valores Negociables

Acciones 47,1% 11.925.888

Pactos 2,0% 518.713
Otros

Depositos a Plazo 2,3% 591.479

Total 100% 25.318.505
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7), continuacion

b) Riesgos asociados a Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A.

Con el fin de administrar los Riesgos Financieros que enfrenta Compafiia de Seguros de Vida Cruz del Sur
S.A. cuenta con una Politica de Inversiones que es aprobada anualmente por el Directorio, cuyo
cumplimiento es monitoreado por el Area de Tesoreria y Control de Inversiones y auditada, a lo menos,
anualmente por el Area de Auditoria Interna Corporativa. Dentro de esta politica se establecen las siguientes

condiciones:

Obijetivos de Inversion

Retorno

El objetivo de inversion para la cartera de activos propios de la Compafiia es maximizar el retorno de su
patrimonio, considerando los niveles de riesgo y el horizonte de inversion, los cuales seran definidos por el

Directorio.

El retorno esperado de los activos sera consistente con la estructura del portafolio de inversiones (Asset
Allocation estratégico) y benchmark definido. En el caso del portafolio de inversiones de activos propios,
éste deberéa responder al nivel de retorno esperado para el patrimonio.

En cuanto a la administracién de activos de terceros el objetivo es ofrecer una alternativa competitiva de

ahorro cumpliendo con las caracteristicas financieras de rentabilidad y liquidez definidas en las polizas.

Riesgo de Crédito y Mercado

La tolerancia al riesgo de la Compafiia se basa en los requerimientos competitivos de las distintas lineas de
productos, la gestién de activos y pasivos, consideraciones de capital ajustado por riesgo, clasificaciones de
riesgo y la responsabilidad de cumplir con las obligaciones de corto, mediano y largo plazo establecidas con
los tenedores de podlizas. De esta manera, deberdn ser evaluados constantemente los riesgos que se
originan de las posiciones en tasas de interés (locales y extranjeras), asi como variaciones en el riesgo
crediticio (solvencia) de los emisores en cuyos instrumentos de deuda sea invertida la cartera de activos
propios. Asimismo, se deberd contar con los mecanismos de evaluacion y control apropiados para los
riesgos que emanen de otras clases de activos, como renta variable (local y extranjera) e inversiones

inmobiliarias.

El riesgo total de la cartera (activos + pasivos) se medird mediante la aplicacion del concepto de
administracion conjunta de activos y pasivos (conocido por sus siglas en inglés como ALM - Asset Liability
Management) tomando en cuenta la volatilidad del exceso de valor de mercado de activos menos el valor

actuarial de pasivos y la probabilidad méaxima tolerable de incumplimiento de compromisos de la Compafiia.
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7), continuacion

Para el control de riesgo de los activos, generado por la desviacion de la cartera con el benchmark
relevante, se calculara el valor en riesgo (Value at Risk) con relacion al patrimonio, estableciendo un limite

de exposicién maxima en proporcién al patrimonio neto de la Compafiia.

Seréa responsabilidad de la Gerencia General contar con manuales de procedimientos para la gestion de
inversiones y riesgos financieros, y proponer las politicas necesarias para el cumplimiento de los

requerimientos normativos.

Obijetivos por Clase de Activo

Adicionalmente a los objetivos de inversion globales para los activos propios y de terceros establecidos
anteriormente, es posible y deseable definir objetivos para cada clase de activo que componga las carteras
de activos administrados. Asi, para cada clase de activo sera posible identificar objetivos de retorno y
tolerancia al riesgo, que podran expresarse de manera absoluta o relativa a un “benchmark” o cartera de

referencia que considere instrumentos de la misma clase de activo en cuestion.

Estrategias de Inversion

Las caracteristicas de cada tipo de cartera determinaran distintas estrategias de inversion para cada una de

ellas.

En todo caso, el manejo de cada cartera de inversiones se realizard bajo un contexto de portafolio
diversificado, en que la inversion en activos individuales se evaluara segin su aporte marginal a la

rentabilidad y riesgo total de la cartera.

Actualmente se distinguen las siguientes carteras:

1.Activos Propios: Rentas Vitalicias y otros.

Patrimonio

2.Activos de Terceros: Productos con Ahorro.

La estrategia de inversion de la cartera de Activos Propios considerard el concepto de administracion
conjunta de activos y pasivos (ALM), permitiendo de esta forma capturar la naturaleza de los compromisos
de la Compaiiia. En particular, esta estrategia de inversion ALM se enfocara en los riesgos financieros que
se generan por la interaccion de los activos y pasivos de la Compafiia. Para un conjunto determinado de
obligaciones contractuales que emanen de las pélizas y otros productos de la Compafiia, las inversiones en

activos financieros se haran de manera de cumplir con los objetivos determinados por el Directorio.
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7), continuacion

Dado que la funcion del area inversiones es agregar valor en la gestiéon de los activos de la Compaifiia,
basados en las capacidades y procedimientos adecuados, la estrategia de inversion sera activa, dentro de

los méargenes de accion y restricciones definidas en la politica de inversiones y la regulacion.

En la misma direccion, y con el fin de agregar valor en la gestion de las inversiones de nuestros clientes, en
las carteras de terceros se desarrollar4 una estrategia de inversion activa, considerando un portafolio que
permita cumplir las condiciones financieras establecidas en la pdliza y satisfaga los requerimientos de riesgo
y retorno establecidos.

Restricciones de Inversion

Las restricciones de inversibn que deberdn observarse en la administracién de activos financieros

consideran:

-Clases de Activo y Tipos de Instrumento Elegibles

Para efectos de la seleccion de los instrumentos en que se podrd invertir, como primera restriccion estara la
impuesta por la normativa legal y las establecidas por el Directorio en este documento.

En lo referente a la regulacion, los instrumentos elegibles deberan cefiirse a lo dispuesto en la normativa
vigente, en especial el DFL 251 y la norma de Caracter General 152 de la Superintendencia de Valores y

Seguros (SVS) del 26/12/2002 sobre activos representativos de reservas técnicas y patrimonio de riesgo.

Las siguientes clases de activo son susceptibles de ser adquiridos:
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7), continuacion

Clase de Activo

Instrumento

Definicion

Renta Fija

Bonos de Tesoreria y

Banco Central

Agrupara a todos aquellos instrumentos financieros que
sean emitidos por el Banco Central, Tesoreria General de
la Republica, Instituto de Normalizacién Previsional (INP)

0 cuenten con garantia explicita del Estado de Chile

Bonos de Empresa vy

Bancarios

Agrupan la inversion en bonos, pagarés u otros titulos de
deuda, o crédito de empresas publicas o privadas
nacionales. También agrupan la inversion en letras de
crédito hipotecarias, bonos y otros titulos representativos
de captaciones emitidos por bancos e instituciones
financieras nacionales, asi como en estructuras cuyo
perfil de pago subyacente, sea asimilable al de un

instrumento de crédito.

Bonos Extranjeros

Agrupan la inversion en bonos, pagarés u otros titulos de
deuda o crédito de empresas publicas o privadas
extranjeras y otros titulos representativos de captaciones
emitidos por bancos e instituciones financieras extranjeras
, asi como en estructuras cuyo perfil de pago subyacente,

sea asimilable al de un instrumento de crédito.

Instrumentos de

Intermediacion Financiera

Se entenderd como intermediacion financiera a la
colocacion de excedentes de caja de corto plazo como
por ejemplo: cuotas de fondos mutuos de renta fija de
corto plazo, efectos de comercio, depdsitos a plazo y

pactos.

Inmobiliario e

infraestructura

Agrupan la inversion en leasing, mutuos hipotecarios,
inversiones inmobiliarias directas o indirectas y bienes
raices para la venta o renta. También se incluyen
proyectos de infraestructura o empresas concesionarias
de proyectos de infraestructura, tanto en forma directa

como indirecta.

Renta Variable

Acciones, Fondos de

Inversién, Fondos Mutuos

Agrupan la inversion en acciones nacionales y extranjeras
en forma directa, de fondos mutuos y fondos de inversion

publicos y/o privados.

Alternativos

Derivados, Hedge Funds,
Commodities, Private
Equity, Fondos de
Inversion Privados, entre

otros.

Agrupa las inversiones consideradas como alternativas a
las clases de activos “tradicionales” antes sefialadas, con
caracteristicas distintivas en cuanto a su perfil de retorno

y riesgo.
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NOTA 4 - Gestion del Riesgo Financiero (IFRS 7), continuacion

Requisitos de Liquidez

La cartera de inversiones considerara niveles de liquidez que permitan el cumplimiento oportuno del pago de
beneficios y demas gastos de operacion de la Compafiia. La adecuada planificacion de flujos financieros
(intereses, dividendos, etc.) sera la fuente principal de liquidez, de manera de minimizar la necesidad de
invertir en instrumentos de intermediacion financiera de menor retorno. Adicionalmente, la liquidez se podra

manejar utilizando instrumentos listados de alta liquidez.

La Compafiia podra invertir en activos de menor liquidez (bienes inmobiliarios, colocaciones privadas, etc.)
en la medida de que esta menor liquidez sea debidamente compensada por un exceso de retorno adecuado
y/o contribuyan a la diversificacion del portafolio, siempre y cuando no comprometa las necesidades de
liquidez arriba enunciadas.

Riesgo de Reinversion u horizonte de Inversion

La naturaleza de inversionista de largo plazo de la Compaiiia debera ser incorporada en la estrategia de
inversion. Especificamente, en el caso de los Activos Propios se deberan definir objetivos consistentes con
los objetivos de ALM definidos.

Diversificacion

Una adecuada diversificacion de la cartera de inversiones debera considerar limites maximos de exposicion

a determinados tipos de instrumentos y emisores.

Impuestos

Se debera considerar el impacto tributario tanto en la estrategia de inversién adoptada, asi como en su

implementacion, de manera de maximizar el retorno después de impuestos de los activos administrados.

Endeudamiento (leverage)

La estructura de balance, medida como nivel de endeudamiento (Pasivos/ Patrimonio), deberda tener
relacién con el portafolio de inversiones definido y nivel de volatilidad tolerada para el patrimonio. El
endeudamiento acordado sera medido en términos econémicos y contables. El endeudamiento econémico

sera entendido como el resultante de la valorizacion de activos y pasivos a valor econémico.
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Derivados:

El uso de derivados, que serda implementado y ejecutado por la Gerencia de Inversiones, apuntara a
optimizar el perfil de riesgo retorno de activos y pasivos, ayudando a calzar o descalzar exposiciones a
tasas de interés, monedas y otros, segun las condiciones de mercado y visién de corto y largo plazo sobre

las variables claves de inversion que tenga ésta Gerencia.

Las posiciones y riesgos, absolutos y netos asociados a estas inversiones y al portafolio en general, se
revisaran periddicamente en los Comités de Inversiones que realiza la Compafiia, asi como en los

Directorios segun corresponda.

Roles y Responsabilidades

Las unidades de la Compafiia que participan en el proceso de inversiones, y las responsabilidades que les
competen en lo relativo a las inversiones en instrumentos derivados para cobertura e inversién, son las

siguientes:

Directorio

El Directorio de la Compafiia tendrd a su cargo la supervision de las operaciones en derivados que se

realicen debiendo al menos:

a) Aprobar una politica de uso de derivados.

b) Autorizar previamente toda transaccién con productos derivados, (ya sea de cobertura de activos/pasivos
o cobertura Circular N° 1512), que a su juicio pueda tener un impacto significativo en patrimonio o resultados
de la Compaiiia, entendiéndose por esto, toda transaccién con un nominal superior a USD 10.000.000 para
cross currency swaps y superior a UF 1.000.000 para derivados de tasa de interés en moneda local.

c) Aprobar un plan de capacitacién, que nos permita asegurar que los individuos de las diferentes areas de
la organizacion, que se ven involucrados directamente con el manejo de estos instrumentos, estén

adecuadamente capacitados para cumplir con sus responsabilidades.

El Directorio de la Compafiia debera supervisar, al menos trimestralmente, si las transacciones efectuadas
han sido realizadas de acuerdo con las instrucciones, estandares, limitaciones y objetivos establecidos en el

Plan de Uso de Derivados.
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Comité de Inversiones

Este Comité es responsable de supervisar al menos en forma mensual, el cumplimiento de las Politicas de
Inversion y los limites de Inversion de los recursos de la Compainiia, establecidos por la normativa vigente y

la Politica de Inversiones.

Debe revisar periédicamente los objetivos, las politicas y procedimientos para la administracion del riesgo y
examinar los antecedentes relativos a las operaciones con instrumentos derivados en el contexto del
portfolio de activos y pasivos de la Compafiia. Adicionalmente, a proposicion de la Gerencia de Inversiones,
debera aprobar contrapartes y lineas de riesgo para cada una de ellas o grupos de éstas con caracteristicas

de riesgo similar.

Para cumplir con lo anterior, contara con los informes y andlisis que periddicamente haran llegar la
Gerencias de Inversiones y la Gerencia de Finanzas y Administracion.

Gerencia de Inversiones

Es responsable de disefiar e implementar las estrategias de cobertura e inversiones en derivados, dentro del
marco de accion previamente definido, considerando en sus decisiones variables de riesgo de contrapartes,
montos y plazos de las operaciones; ademas de cautelar que éstas se realicen de acuerdo a la normativa y
politica vigente.

Adicionalmente, sera responsable de proponer para su aprobaciéon al Comité de Inversiones, las
contrapartes tanto locales como extranjeras que permitan implementar eficientemente la estrategia de

derivados asi como las lineas asociadas a cada una de ellas.

Esta Gerencia debera implementar métodos de monitoreo y control de los riesgos de mercado y crédito
asociados a los instrumentos derivados, asi como prestar su apoyo en el proceso de capacitacion a otras
areas de la compafiia que participan de una u otra forma en el registro, valorizacion y control normativo de

éstos instrumentos derivados.

Gerencia de Administracion y Finanzas

La Gerencia de Finanzas y Administracion serd la encargada de difundir, actualizar y monitorear el

procedimiento adjunto.
Es responsable de la liquidacion parcial o total de las transacciones, de llevar un registro actualizado tanto

fisico como electrénico de estos instrumentos, asi como de la correcta valorizacion y contabilizacion de las

operaciones y/o instrumentos derivados.
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Debera implementar controles que le permitan medir en forma oportuna, tanto limites internos que se

definan, como el cumplimiento permanente de la normativa vigente.

Finalmente sera responsable de proporcionar informacién al Comité de Inversiones sobre el estado de
cumplimiento de la Politica de Inversiones, incluido lo relativo al resultado de estas inversiones, limites por

contrapartes, etc.

Las areas que conforman esta Gerencia son: Subgerencia de Tesoreria y Control de Inversiones, y la

Subgerencia de Contabilidad.

Fiscalia

Es responsable de revisar y validar de conformidad a la Ley Chilena, los aspectos legales de los Contratos

Marco y Condiciones Generales relativas a las operaciones de instrumentos derivados.

Deberé revisar y confirmar que los contratos ISDA y sus condicionantes particulares que se firmen con las

contrapartes cumplan con esta politica

Contrapartes

Las contrapartes de derivados tanto en Chile como en el extranjero, asi como las lineas de riesgo por
contraparte, se aprobaran en el Comité de Inversiones a proposicién de la Gerencia de Inversiones.

Estructura y Organizacion

El primer pilar del Sistema de Control Interno se refleja en una adecuada segregacion de funciones bajo el
cual las decisiones técnicas de inversiones, suscripcion de riesgos, valoracion de reservas y reaseguros son

definidas, ejecutadas, registradas y controladas por distintas unidades dentro de la organizacion:

Directorio

Comité de Inversiones

Gerencia General

Gerencia Comercial

Gerencia de Inversiones

Gerencia de Riesgo

Gerencia de Ventas

Gerencia de Finanzas y Administracion
Gerencia Técnica

Gerencia Control de Gestién

Fiscalia
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Sub-Gerencia de Contabilidad
Sub-Gerencia de Tesoreria
Sub-Gerencia de Operaciones
Sub-Gerencia de Beneficios
Area de Actuariado

Mesa de Dinero

Unidad de Control de Inversiones

A través del Informe de Inversiones el Comité es informado periédicamente sobre el cumplimiento de las

politicas de inversiones, estructura de la cartera y de cualquier variacion significativa.

El segundo componente del sistema de control interno corresponde a un conjunto de politicas y
procedimientos en los cuales se definen y delimitan tareas, responsables de su ejecucion, ambitos de
decision de cada uno, oportunidad de ejecucion y flujos de decision e informacién dentro de los cuales se

enmarcan las distintas operaciones.

El establecimiento de politicas y procedimientos considera todas aquellas areas de operaciéon que, por su
naturaleza, son definidas por la Gerencia General como fundamentales para asegurar el correcto
funcionamiento de la Compafiia. No obstante, contemplaran a lo menos las areas de suscripcion de riesgos,

siniestros, reaseguro, valoracion de reservas e inversiones.

Proporcionando informacién cuantitativa referente a las concentraciones de riesgo de crédito, de acuerdo al
parrafo 34 de la IFRS 7, apoyandose en el parrafo 18 de GlI.

Las clasificaciones de riesgo de los instrumentos representativos de inversiones.
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Instrumento Clasificacion de riesgo % Sobre V.Presente

Bono Bancario A 0,27%
Bono Bancario A- 0,18%
Bono Bancario A+ 1,32%
Bono Bancario AA 9,36%
Bono Bancario AA- 4,14%
Bono Bancario AA+ 0,07%
Bono Bancario AAA 2,24%
Bono Empresa A 3,34%
Bono Empresa A- 1,51%
Bono Empresa A+ 7,79%
Bono Empresa AA 12,52%
Bono Empresa AA- 2,40%
Bono Empresa AA+ 2,44%
Bono Empresa AAA 3,85%
Bono Empresa BB 0,05%
Bono Empresa BB+ 0,07%
Bono Empresa BBB 1,00%
Bono Empresa BBB+ 1,82%
Bono extranjero AA- 0,35%
Bono extranjero B 0,37%
Bono extranjero B- 0,23%
Bono extranjero B+ 2,17%
Bono extranjero BB 1,38%
Bono extranjero BB- 0,59%
Bono extranjero BB+ 1,23%
Bono extranjero BBB 1,62%
Bono extranjero BBB- 2,94%
Bono extranjero Sin Clasificacion 6,07%
Bono Reconocimiento AAA 2,13%
Bonos Soberanos A+ 0,04%
Deposito a plazo N1+ 0,38%
Estatal AAA 4,99%
Leasing Sin Clasificacion 3,52%
Letras Hipotecarias A 0,33%
Letras Hipotecarias AA 0,16%
Letras Hipotecarias AA- 0,87%
Letras Hipotecarias AA+ 0,00%
Letras Hipotecarias AAA 3,78%
Mutuos Hipotecarios Sin Clasificacion 12,46%
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Tasa de Reinversion Analisis de Suficiencia de Activos

Conforme lo dispuesto en la Norma de Caracter General N° 209 de la Superintendencia de Valores y

Seguros, la compafiia ha realizado un analisis de suficiencia de activos, obteniendo las siguientes tasas de

Reinversion:
Tasa de reinversion sin gradualidad:

Tasa de Reinversion
sep-11
1,54%

La compaiiia ha efectuado un andlisis de la suficiencia de sus activos respecto a sus pasivos, considerando
los flujos de activos ajustados por riesgo de crédito (default) y riesgo de prepago y los flujos de pasivos
ajustados por gastos operacionales y por riesgo de default o incumplimiento del reasegurador. Con este fin,
la compafila ha determinado si los flujos de activos son suficientes para el pago de los pasivos,
considerando una tasa de interés futura real anual del 3%, y ha calculado la tasa de reinversion que
efectivamente hace que el valor presente neto de los flujos de activos y pasivos sea igual a cero, la que se

informa en la presente nota.
Calce de Activos y Pasivos

Las reservas técnicas generadas por contratos de seguros con primas totalmente canceladas, se
constituyen con tasas de descuento determinadas considerando el riesgo de reinversion de los activos que
respaldan dichas reservas. Para ello se analiza la situacién de calce en el tiempo de los flujos de activos con

los flujos de pasivos.
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TRAMO |FLUJOS DE |FLUJO DE |FLUJO DE |INDICE DE | INDICE DE
K ACTIVOS PASIVOS DE |PASIVOS COBERTURA | COBERTURA
NOMINALES SEGUROS FINANCIEROS |DE ACTVOS |DE PASIVOS
EN UF AK NOMINALES Ck CAk CPk

EN UF Bk (2)
TRAMO

3,791,206 24,518.96
1 2,962,536.64 100% 7%
TRAMO

3,757,224 362,242.71
2 2,984,177.90 100% 70%
TRAMO 0

3,656,346
3 3,451,941.37 100% 94%
TRAMO 0

3,495,012
4 3,118,874.89 100% 89%
TRAMO 0

3,342,336
5 3,300,798.54 100% 99%
TRAMO 0

4,666,917
6 4,052,985.66 100% 87%
TRAMO 0

4,187,375
7 4,493,080.59 93% 100%
TRAMO 0

5,747,626
8 5,973,982.61 96% 100%
TRAMO 0

5,294,682
9 5,098,418.93 100% 96%
TRAMO 0

3,801,785
10 23,792.97 100% 1%
TOTAL 35,460,590.10 41,740,507.53 386,761.67
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Composicion Activo Inversiones Financieras al 30 de Septiembre de 2011

AL 30-09-2011 % DE
ACTIVOS FINANCIEROS M$ INVERS.
INVERSIONES  FINANCIERAS RENTA  FUJA
475,491,424
NACIONAL
INVERSIONES FINANCIERAS RENTA VARIABLE
39,163,187
NACIONAL
OTRAS INVERSIONES 8,413,721
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS NAC. 523,068,332 83%
INVERSIONES  FINANCIERAS RENTA  FIJA
68,250,158
EXTRANJ.
INVERSIONES FINANCIERAS RENTA VARIABLE
40,535,211
EXTRANJ.
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTRANJ. 108,785,369 17%
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 631,853,701
VAR

La Compaifiia utiliza la metodologia de calculo conocida como de “Valor en Riesgo” o “VAR” para medir el
riesgo de mercado de todos los activos financieros y bienes raices de su propiedad, a excepcion de aquellos

expresados en moneda nacional o unidades de fomento que tengan un vencimiento menor a un afio.

El calculo del VaR se realiza sobre la base de un modelo que, en funcién de la definicion de factores de
riesgo propios a la naturaleza de cada instrumento o activo y la determinacion de las volatilidades y
correlaciones asociadas a estos factores de riesgo , calcula la maxima pérdida probable de la cartera de
inversiones, para un horizonte de tiempo establecido, un mes, y un nivel de confianza en la estimacion
dado(95%).

La metodologia de calculo asi como los factores de riesgo y correlaciones por tipo de instrumentos se
encuentran definidos en la Norma de Caracter General N° 148 de la Superintendencia de Valores y

Seguros.

El resultado de la aplicacion de este modelo es informado mensualmente al Directorio de la Compafiia y

trimestralmente publicado como parte de la FECU.
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c) Riesgos asociados a Cruz del Sur Capital S.A. Matriz y su subsidiaria Cruz del Sur Corredora de
Bolsa S.A.

Las actividades de Cruz del Sur Capital tienen una baja exposicién a riesgos financieros, especificamente
riesgos de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo cambiario ya que sus actividades directas
estan orientadas a la prestacion de servicios. Por otra parte, su subsidiaria, Cruz del Sur Corredora de Bolsa
S.A., participa en el mercado financiero pero en el ambito de la intermediacion de valores y de la asesoria de
inversiones, no registrando a la fecha operaciones que involucren riesgos de caracter financiero propio en

dicha actividad.

Los Unicos activos de la sociedad que estan expuestos a riesgos de caracter financiero son las inversiones
financieras que esta posee y que corresponden a parte de su patrimonio que se encuentra invertido
principalmente en Fondos Mutuos, siempre de renta fija, y una porcion menor en depdsitos a plazo bancarios.

La gestion del riesgo de la sociedad esta basada en la diversificacion de sus inversiones y la evaluacion de los
emisores o administradores de los vehiculos de inversion a través de los cuales se canalizan sus inversiones.
Esta gestion del riesgo esta administrada por la Gerencia de Inversiones, de acuerdo con las directrices de la
Gerencia General y del Directorio de la Compafiia.

Los instrumentos financieros mantenidos por la sociedad han sido definidos como activos financieros a valor

razonable con efecto en resultados, dada la factibilidad que estos sean liquidados en el corto plazo.
0] Riesgo de tasa de interés

Los activos financieros seleccionados corresponden a instrumentos de una duracién moderada (hasta 3 afios)
de manera de no tener un impacto significativo en su valor ante variaciones en el nivel de tasas de interés. La
duracién se utiliza como medida de sensibilidad del valor de la cartera ante movimientos en las tasas de

interés de mercado.
(i) Riesgo de tipo de cambio

Aun cuando aproximadamente un 30% de los ingresos de la sociedad se generan en moneda ddlar
norteamericano y sus gastos corresponden casi en su totalidad a moneda nacional, existe un Hedge natural
debido a que esos ingresos en moneda extranjera estan asociados a un porcentaje del valor de los AUM
mantenidos por la sociedad, los que suelen tener una correlacién inversa. A modo de ejemplo, durante la
Ultima crisis financiera internacional (afio 2008) la devaluacién de los activos estuvo acompafiada por un
fortalecimiento del ddlar en relaciéon al peso chileno, lo que compensd en medida importante la caida de

volimenes de activos administrados.

Es por esta razon que la sociedad no utiliza instrumentos derivados para hacer cobertura del riesgo cambiario

que se origina de estos ingresos.
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(i) Riesgo de crédito

Las inversiones financieras mantenidas por la sociedad y su subsidiaria se concentran principalmente en
fondos mutuos. Como una forma de mitigar el riesgo de crédito se ha definido invertir principalmente en
fondos de renta fija cuyas carteras estén constituidas por instrumentos de alto rating crediticio, lo que unido a
la natural diversificacion de los fondos mutuos, permite cumplir con este objetivo. En caso de existir
inversiones en instrumentos emitidos por entidades individuales, se establecen criterios de diversificacion
minimos y limites por emisor en funcién de su riesgo medido en términos del rating crediticio. Con respecto a

esto, las clasificaciones de riesgo deben ser emitidas por agencias locales e internacionales reconocidas.
(iv) Riesgo de liquidez

La sociedad y su subsidiaria tienen flujos de cajas estables y predecibles en el corto plazo. La gestion de la
liquidez de la compafiia tiene por objetivo proveer el efectivo suficiente para hacer frente en forma oportuna a
sus pasivos. Para lograr esto se realizan proyecciones mensuales del flujo efectivo, lo que se complementa
con la mantencion de activos de alta liquidez.

d) Riesgos asociados a Sigma S.A. (sector tecnolégico)

Sigma S.A. provee soluciones integrales de Tecnologias de Informacién a sus clientes. Sigma S.A. a través de
sus filiales, mantiene operaciones en distintas areas relacionadas con las tecnologias de informacion. Los

factores de riesgo relevantes varian dependiendo de los tipos de negocios.

De acuerdo a lo anterior, la administracion de cada una de las filiales realiza su propia gestion del riesgo, en

colaboracion con las unidades operativas.

Las filiales de Sigma son Prego, que participa en el negocio de Call Center, Excelsys que participa en el
negocio de desarrollo de soluciones de software via web para la industria financiera, y Woodtech que participa
en el negocio de soluciones tecnoldgicas para la medicién de parametros fisicos en aplicaciones industriales.
Soluciones orientadas hacia los patios de recepcion de carga de materia prima como la industria forestal, que
necesitan para medir su consumo de materias primas de una forma rapida, precisa y de manera rentable. En
conjunto, estas 3 compafiias filiales representan aproximadamente un 24% de los activos Consolidados de
Sigma S.A., y un 90% del resultado. Ademas, representan un 26% de las cuentas por cobrar. Gran parte de
los riesgos que enfrenta Sigma, entonces, estan radicados en estas unidades. A continuacion se analizan los

riesgos especificos que afectan a cada una de las cuatro empresas, Sigma propiamente tal y sus 3 filiales.
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d.1) Riesgos asociados a Sigma S.A. compafiia matriz (sector tecnolégico)

Los riesgos de la Matriz Sigma se asocian fundamentalmente a sus colocaciones financieras. Los activos
financieros de Sigma estdn expuestos a diversos riesgos financieros, los cuales son analizados por
Administracion y Finanzas, y por la Gerencia General, estos se evallan y cubren en estrecha colaboracion
con las unidades operativas quienes apoyan las lineas de negocios mediante las relaciones comerciales en el
caso de las cuentas por cobrar y alertan sobre impactos de gastos no contemplados en la habitualidad de las
obligaciones de la empresa. Los riesgos estan determinados por los riesgos de crédito, riesgo de liquidez y

riesgo de mercado (tipo de cambio). Los cuales se detallan segun se indican:
() Riesgo de crédito

La exposicion de Sigma al riesgo de crédito, esta determinada por la directa relacion con la capacidad
individual de sus clientes de cumplir con sus compromisos contractuales y se ve reflejado en las cuentas de

deudores comerciales.

Es Administracion y Finanzas quien debe encargarse de supervisar la morosidad de las cuentas, revisando el
limite de crédito pactado y conciliando junto a las areas encargadas de negocios los compromisos de pagos
evitando las morosidades de estas contrapartes. Las normas y procedimientos para el correcto control y
administracion de riesgo sobre las ventas a crédito estan regidas por los contratos individuales de acuerdos

de estas materias con cada uno de los clientes involucrados.

Se ha evaluado la recuperabilidad de las Cuentas por Cobrar, concluyéndose no provisionar deterioros.

() Riesgo de liquidez

Este riesgo corresponde a la capacidad de cumplir con las obligaciones de deuda al momento de vencimiento.

Sigma se endeuda con Banco BCI con el objeto de hacer un aporte de Capital de Trabajo para nuestra filial
Excelsys por un monto de M$ 943.219. Esta obligacién se presenta dentro del largo Plazo y sus condiciones

son a un vencimiento para el 20 de Mayo 2016.

La exposiciéon al riesgo de liquidez se encuentra presente en las obligaciones con el publico, bancos e
instituciones financieras, acreedores y otras cuentas por pagar, y se relaciona con la capacidad de responder
a aquellos requerimientos netos de efectivo que sustentan las operaciones, tanto bajo condiciones normales

como también excepcionales.

Administracién y Finanzas, monitorea constantemente las proyecciones de caja de la empresa basandose en
las proyecciones de corto y largo plazo y de las alternativas de financiamiento disponibles. Para controlar el
nivel de riesgo de los activos financieros disponibles, trabaja con una politica de colocaciones administrada al

corto plazo en inversiones en instrumentos de renta fija.
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Los flujos de pago de la empresa estan definidos principalmente por la obligacién suscrita con proveedores

que abastecen los requerimientos de la empresa.
(1 Riesgo de Mercado (tipo de cambio)

El riesgo de mercado que enfrenta la compafiia dado por el riesgo de tipo de cambio (pesos/ddlar), producto
de la compra de hardware y software a los proveedores extranjeros, esta cubierto por politicas y

procedimientos que calzan estas operaciones reduciendo al minimo dicho riesgo.
Sigma S.A. provee soluciones integrales de Tecnologias de Informacién a sus clientes.

Sigma S.A. a través de sus filiales, mantiene operaciones en distintas areas relacionadas con las tecnologias
de informacion. Los factores de riesgo relevantes varian dependiendo de los tipos de negocios.

De acuerdo a lo anterior, la administracion de cada una de las filiales realiza su propia gestion del riesgo, en
colaboracion con las unidades operativas.

Las filiales de Sigma son Prego, que participa en el negocio de Call Center, Excelsys que participa en el
negocio de desarrollo de soluciones de software via web para la industria financiera, y Woodtech que participa
en el negocio de soluciones tecnoldgicas para la medicion de parametros fisicos en aplicaciones industriales.
Soluciones orientadas hacia los patios de recepcion de carga de materia prima como la industria forestal, que
necesitan para medir su consumo de materias primas de una forma rapida, precisa y de manera rentable.

En conjunto, estas 3 compafiias filiales representan aproximadamente un 56% de los activos

Consolidados de Sigma S.A., un 87% del Ebitda, y un 81% del resultado. Ademas, representan un 76% de las
cuentas por cobrar.. Gran parte de los riesgos que enfrenta Sigma, entonces, estan radicados en estas
unidades. A continuacion se analizan los riesgos especificos que afectan a cada una de las cuatro empresas,

Sigma propiamente tal y sus 3 filiales.

d.2) Riesgos asociados a Prego S.A.

Los activos financieros de Prego estan expuestos a diversos riesgos financieros, los cuales son analizados
por Administracion y Finanzas y por la Gerencia General en el caso del negocio de Estados Unidos, estos se
evallan y cubren en estrecha colaboracién con las unidades operativas quienes apoyan las lineas de
negocios mediante las relaciones comerciales en el caso de las cuentas por cobrar y alertan sobre impactos
de gastos no contemplados en la habitualidad de las obligaciones de la empresa. Los riesgos estan
determinados por los riesgos de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado (tipo de cambio). Los cuales

de detallan segun se indican:
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0] Riesgo de crédito

La exposicion de Prego al riesgo de crédito, Esta determinada por la directa relacién con la capacidad
individual de sus clientes de cumplir con sus compromisos contractuales y se ve reflejado en las cuentas de

deudores comerciales, esta puede ser dividida en las cuentas nacionales e internacionales.

Los deudores por venta a Marzo de 2011 eran M$ 1.391.917 de los cuales M$ 43.143 pertenecen a las
cuentas correspondientes a Clientes Internacionales siendo estas un 3% del total de los deudores y M$

1.348.774 a las cuentas nacionales representando estas un 97% del total de ellas.
(i) Riesgo de crédito Cuentas Nacionales

Es Administracion y finanzas quien debe encargarse de supervisar la morosidad de las cuentas nacionales,
revisando el limite de crédito pactado y conciliando junto a las areas encargadas de negocios los
compromisos de pagos evitando las morosidades de estas contrapartes. Las normas y procedimientos para el
correcto control y administracion de riesgo sobre las ventas a crédito estan regidas por los contratos

individuales de acuerdos de estas materias con cada uno de los clientes involucrados.

Al sensibilizar este riesgo, existe control del deterioro respecto a los deudores por venta nacional
parametrizado en provisiones realizadas en un plazo de 12 meses al 100% para los deudores nacionales, esto
en base a la medida histérica que nos demuestra que no existe deterioro en plazos menores al provisionado
debido al tipo de clientes los cuales constan de un prestigio que avala el cumplimiento de las deudas

insolutas.
Se ha evaluado la recuperabilidad de las Cuentas por Cobrar, concluyéndose no provisionar deterioros.
(iii) Riesgo de crédito Cuentas Internacionales

El Directorio decidié en el mes de Mayo provisionar la suma de M$961.055.- dejando solamente las facturas
del afio 2011 equivalentes a M$101.627.- las que se castigaran en el mes de Agosto, debido a que el

proyecto MBS se terminara en el mismo mes.

iii) Riesgo de liquidez
Este riesgo corresponde a la capacidad de cumplir con las obligaciones de deuda al momento de vencimiento.

La exposicion al riesgo de liquidez por parte se encuentra presente en las obligaciones con el publico, bancos
e instituciones financieras, acreedores y otras cuentas por pagar, y se relaciona con la capacidad de
responder a aquellos requerimientos netos de efectivo que sustentan las operaciones, tanto bajo condiciones

normales como también excepcionales.
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Administracién y Finanzas, monitorea constantemente las proyecciones de caja de la empresa basandose en

las proyecciones de corto y largo plazo y de las alternativas de financiamiento disponibles. Para controlar el

nivel de riesgo de los activos financieros disponibles, trabaja con una politica de colocaciones administrada al

corto plazo en inversiones estables.

Los flujos de pago de la empresa estan definidos principalmente por la obligaciéon suscrita con el banco,

siendo otras deudas los compromisos al corto plazo que se adquieren con los proveedores que abastecen los

requerimientos de la empresa, se presenta cuadro explicativo de tales flujos.

Deuda con Bancos

Otras deudas

Flujos de Pago Futuro en M$

90 dias

180 dias

270 dias

360 dias

mas de 1 afio

52.844

52.844

52.844

52.844

Todas son a plazos inferiores a los 90 dias

139.062

(iii) Riesgo de Mercado (tipo de cambio)

El principal riesgo de mercado que enfrentaba la compafiia era por el riesgo de tipo de cambio (pesos/dolar),

por las operaciones de venta de cursos de inglés a latinos residentes en Estados Unidos y por el crédito

asociado al mismo.

A la fecha se extinguid este riesgo debido a la provisién de incobrabilidad, esto significé que el Forward

utilizado para estos efectos se liquidara en el mes de Julio.

Las demas operaciones estan enmarcadas en moneda nacional y su cobranza esta al dia teniendo una

morosidad menor a 7% no teniendo riesgos asociados.
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d.3) Riesgos asociados a Excelsys Soluciones SpA,

Los activos financieros de la sociedad estan expuestos a diversos riesgos financieros: riesgo de crédito, riesgo

de liquidez y riesgo de mercado relacionado con el riesgo inflacionario y riesgo de tipo de cambio.

La gestién del riesgo financiero estd administrada por la Gerencia de Administracion y Finanzas. Esta

gerencia identifica y evalUa los riesgos financieros.

0] Riesgo de crédito

El riesgo de crédito hace referencia a la incertidumbre financiera, a distintos horizontes de tiempo, relacionada
con el cumplimiento de obligaciones suscritas por contrapartes, al momento de ejercer derechos contractuales

para recibir efectivo u otros activos financieros.

La exposicion de Excelsys Soluciones SpA al riesgo de crédito, tiene directa relacion con la capacidad
individual de sus clientes de cumplir con sus compromisos contractuales y se ve reflejado en las cuentas de

deudores comerciales consolidado ascendente a M$738.863 al 30/09/2011.

La Gerencia de Administracion y Finanzas, es el area encargada de minimizar el riesgo crediticio de las
cuentas por cobrar, supervisando la morosidad de las cuentas. Los deudores comerciales que posee la

compaifiia corresponden a Bancos de gran prestigio altamente solvente.

Para el afio 2011, las ventas consolidadas al 31 de septiembre son de M$1.764.194 en donde los deudores
por ventas consolidados corresponden a M$738.863, de los cuales 77,23% correspondian a ventas a 30 dias,
distribuido en 13 clientes. El cliente con mayor deuda corresponde al 67,89% del total de cuentas por cobrar a

esa fecha, no existiendo riesgo alguno de pago, por ser un conglomerado de bancos altamente solvente.
(i) Riesgo de liquidez

La gestion de la liquidez de la compafiia tiene por objetivo proveer el efectivo suficiente para hacer frente a la

exigibilidad de sus pasivos al momento de vencimiento.

La exposicion al riesgo de liquidez de Excelsys Soluciones SpA, se encuentra presente en sus obligaciones
con el Banco de Crédito e Inversiones (BCI), Banco Internacional, Banco de Chile y con los acreedores
comerciales, lo que se relaciona con la capacidad de responder a aquellos requerimientos netos de efectivo
que sustentan sus operaciones, tanto bajo condiciones normales como también excepcionales. Lo que se
refiere a préstamos bancario, al 30/09/2011 el nivel de endeudamiento bancario es de M$2.257.566
compuestos en un 19,29% de préstamos que se amortizan en cuotas mensuales, los que fueron solicitados a
una tasa fija en pesos, un 66,44% corresponden a linea de sobregiro, que devenga intereses mes a mes y un
14,26% corresponden a crédito de corto plazo, que devenga intereses cada renovacion. Actualmente la deuda

detallada es la siguiente:
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Banco Monto Intereses Vencimiento
Banco de Chile $ 12.149.339 | $ 64.335 24-nov-11
Banco de Chile $ 23.416.416 | $ 181.162 20-dic-11
Banco BCI (Linea Sobregiro) $ 1.500.000.000 | Renovable 20-ene-12
Banco de Chile $ 80.000.000 | Renovable 23-sep-11
Banco de Chile $ 242.000.000 | Renovable 23-sep-11
Banco Internacional $ 400.000.000 | $ 34.581.777 26-sep-12

La Gerencia de Administracion y Finanzas monitorea constantemente las proyecciones de caja de la empresa
basandose en las proyecciones de corto y largo plazo y de las alternativas de financiamiento disponibles. Para
controlar el nivel de endeudamiento de la compafiia, la administracion revisa que los flujos de caja futuro se

encuentren calzados.
(iii) Riesgo de mercado- - riesgo Inflacionario

Este riesgo surge de la probabilidad de variaciones del indice de precio al consumidor (IPC) que afecta en
forma directa a la Unidad de Fomento (UF) en las que estan denominados los activos cuentas de deudores
comerciales consolidadas ascendente a M$738.863 al 30/09/2011, en la que el 79,41% equivalente a
M$586.736 corresponde a ventas realizadas en UF. Se realiza andlisis de sensibilidad para ver el efecto de

esta variable sobre el EBITDA.

Para el andlisis de sensibilidad se asume una variaciéon de + / - 20% en el valor de la UF de cierre al 30 de
septiembre de 2011, que es considerado un rango posible de fluctuacién dadas las condiciones de mercado a
la fecha de cierre del balance. Con todas las demas variables constante, una variacion de +/ - 20% en el valor

de la UF sobre el peso chileno significaria una variacion en el EBITDA de + / - $117 millones.

(iv) Riesgo de mercado- - riesgo tipo de cambio

Este riesgo surge de la probabilidad de sufrir pérdidas por fluctuaciones en los tipos de cambio de las
monedas en las que estan denominados los activos cuentas de deudores comerciales ascendente a
M$738.863 al 30/09/2011, en la que el 20,58% equivalente a M$152.127 corresponde a ventas de exportacion
en USD (ddlares).
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El peso chileno es la moneda que presenta el principal riesgo en el caso de una variacion importante del tipo

de cambio.
Se realizan analisis de sensibilidad para ver el efecto de esta variable sobre el EBITDA.

Para el andlisis de sensibilidad se asume una variacion de + / - 10% en el tipo de cambio de cierre al 30 de
septiembre de 2011 sobre el peso chileno, que es considerado un rango posible de fluctuacion dadas las
condiciones de mercado a la fecha de cierre del balance. Con todas las demas variables constante, una
variacion de + / - 10% en el tipo de cambio del délar sobre el peso chileno significaria una variacién en el
EBITDA de + /- $15 millones

d.4) Riesgos asociados a Woodtech S.A.,

Los activos financieros de la afiliada indirecta estan expuestos a los siguientes riesgos financieros:

riesgo de crédito y riesgo de mercado (basicamente riesgo de tipo de cambio).

El programa de gestion del riesgo global, se encuentra en la incertidumbre de los mercados financieros y
trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera.

La gestion del riesgo financiero estad administrada por la Gerencia de Administracion y Finanzas. Esta
gerencia identifica, evalla y cubre los riesgos financieros en estrecha colaboracion con las unidades

operativas.
La empresa no participa activamente en el trading de sus activos financieros con fines especulativos.
0] Riesgo de crédito

El riesgo de crédito hace referencia a la incertidumbre financiera, a distintos horizontes de tiempo,
relacionada con el cumplimiento de obligaciones suscritas por contrapartes, al momento de ejercer

derechos cont