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SENORES APORTANTES:

Me es muy grato presentar a ustedes la
memoria anual, los estados financieros
y los hechos mas importantes relativos a
la gestion y administracion del Fondo de
Inversién Inmobiliaria Cimenta-Expansion,
correspondientes al ejercicio 2014.

En un contexto en que el PIB del pais tuvo
un crecimiento de solo un 1,9%, en donde
la actividad econdmica sintio los efectos
de una caida importante en el precio del
cobre, la postergacion de numerosas
inversiones en mineria, y un ambiente de
expectacion e incertidumbre generado
por las diversas reformas impulsadas por
el gobierno, la industria inmobiliaria tuvo
un dispar desempefo a través del afo.

El mercado de oficinas, de acuerdo a
informacion publicada por la empresa
CBRE, tuvo una producciéon que alcanzo
a 333.500 m?, incrementando el stock
existente en un 9%, aproximadamente. La
absorcién de estos nuevos espacios, por su
parte, fue muy similar a la del afio anterior,
totalizando 183105 m?. Esta brecha entre

ofertay demanda se tradujo en un aumento
considerable de la tasa de vacancia, la cual
concluyé el afio en un 6,0%, para los edi-
ficios de clase A, y en un 11,1%, para los de
clase B. Esta tendencia se deberia mantener
en 2015, pues se espera que haya niveles
similares de produccion y absorcion, lo que
debiera impulsar al aumento en las tasas
de vacancia, y a una mayor presion a la
baja en los valores de arriendo.

Algo mas afectada por la desaceleracion
enlaactividad econdmica estuvo la indus-
tria de los centros de bodegaje. Segun
el reporte de mercado preparado por la
misma empresa CBRE, en 2014 se incorpo-
raron 306.478 m” de nuevas bodegas para
el arriendo, cifra 11% menor a laregistrada
en 2013. A su vez, la absorcion en el afio
alcanzd a 257451 me, con una caida de un
21%, con respecto al afo anterior. En con-
secuencia, aunqgue la oferta tuvo su ajuste
a las nuevas condiciones econémicas, no
fuelo suficientemente profundo como para
evitar que la vacancia se elevaraaun 3,4%,
hacia fines de afio. De cualquier forma, este
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Concluyendo, a pesar de la
desaceleracion economica
que ha afectado a nuestro
pais, 2014 fue un ano
positivo y de buenos

resultado para Cimenta.
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nivel de ocupacion sigue estando dentro
delos rangos considerados como normales
en la industria. Para 2015, se prevé una
produccion menor a la observada en 2014
pero, también, una demanda mas débil, por
lo que las tasas de vacancia se deberian
mantener en niveles similares.

De acuerdo alinforme de laempresa Collect
GfK, en el periodo Enero-Diciembre de
2014, se vendieron 38.658 nuevas vivien-
dasen el Gran Santiago, lo que representa
un aumento de un 3,4%, respecto al afo
2013. Por su parte, las ventas valoradas
alcanzaron un nuevo record, llegando a
MUF 146.767, lo que representa un incre-
mento de un 10,1% en el afo. La brecha
observada, entre el crecimiento de ventas
fisicas y valoradas, da cuenta de un consi-
derable aumento de precios, el que tiene su
explicacion en crecientes trabas de indole
normativay administrativas, que impiden a
las inmobiliarias satisfacer adecuadamente
lademanday, también, en un aumento de
costos reales.

No obstante lo anterior, y a pesar de obser-
varse una demanda menos activa, durante
el segundo semestre de 2014, la oferta
de viviendas en venta, particularmente
en verde y de departamentos, comenzd
a crecer, hasta terminar en un 12,8% por
sobre el afio anterior. Este aumento en la

oferta, tendria su explicacion en el hecho
que, a partir de 2016, la venta de viviendas
pasara a estar gravada con IVA, lo que
habria incentivado a adelantar la venta
de proyectos aun en estado incipiente de
desarrollo.

Bajo todo este escenario, la utilidad del
Fondo Cimenta-Expansion, en el ejercicio
2014, alcanzd a $17.176 millones, lo que
se tradujo en una rentabilidad real de un
5,99%, muy similar a la obtenida el gjercicio
anterior, que alcanzoé a 5,74% .

Aunqgue el resultado del ejercicio fue un
54,5% superior al obtenido el afio 2013, esta
diferencia es atribuible, en su casi totalidad,
alamayorinflacién que hubo en 2014. En
este sentido, el evaluar el desempefio del
Fondo a traveés de la rentabilidad real de
su patrimonio es mas certero, pues asi se
hace abstraccion de los niveles de inflacion
entre los ejercicios en analisis.

En cuanto ala composicion de los resulta-
dos por unidad de negocio, cabe destacar,
en primer lugar, alas propiedades relaciona-
das con el retail, locales comerciales y Strip
Centers®. Subuen desempenio, a través del
ano, se debid a que mostraron una minima
desocupacion, una muy baja rotacion de
arrendatarios vy tarifas de arriendo al alza
al renovarse los contratos. Esta fue el area



de negocios que mas contribuyd a los
resultados del ejercicio.

En segundo término, deben mencionarse
los condominios y centros industriales.
Sin embargo, aun cuando esta unidad de
negocio fue un importante aporte a las
utilidades, sera aun mayor a futuro, en la
medida que sus mas recientes iniciativas
entren en régimen de explotacion. Tal es
el caso de la segunda etapa del Centro
Industrial General Velasquez, con 31.432 m?
de superficie arrendable de bodegas, que
entré en operaciones a mediados de ano,
y que no alcanzara a ser completamente
colocado al término del mismo.

Por otra parte, hacia fines de 2014, concluyé
la urbanizacion de un parque industrial
en la ciudad de Quillota, el que contempla
52 lotes, de alrededor de 2.000 m? cada
uno, destinados a la venta. En este caso,
la demanda se ha visto mas lenta, pues
los inversionistas locales han estado
postergando su decision de compra, a la
espera de tener mayor certeza respecto
del panorama economico futuro.

La venta de viviendas, en aquellos proyec-
tos que desarrolla el Fondo, crecid en forma
significativa respecto al afio anterior. En
buena parte, la explicacion de esta situacion
estuvo en que una cantidad importante
de promesas de compraventa fueron fir-
madas en 2013, pero debido al atraso enla
obtencion de los certificados de recepcion
final tramitados en las municipalidades, no
se pudieron escriturar en ese mismo ano,
y se tuvo que hacer al siguiente.

El negocio de oficinas, por su parte, man-
tuvo un buen desempefo a través del
afo, muy similar al observado el periodo
anterior, aun cuando se registro un leve

pero progresivo aumento en las superficies
vacantes, con el correr del tiempo.

Destacable en esta unidad de negocios, fue
la compra, a fines de septiembre pasado,
del edificio Santiago Downtown 4, proyecto
que elevé en mas de un 80% la superficie
de oficinas de propiedad del Fondo. El
edificio se encuentra ubicado a pasos de
la Torre Entel, en Santiago Centro, por lo
que su mercado natural son reparticiones
publicas. Su contribucion a resultados
deberia comenzar en el segundo semestre
de 2015, cuando se comiencen a percibir
los arriendos de los primeros contratos
firmados.

En el drea de los Senior Suites®, atin cuando
se ajustaron los precios al alza en el afio,
y los tres centros en operacion experi-
mentaron niveles de ocupacion bastante
altos, el margen del negocio fue bajo. Sin
embargo, esta situacion deberia comenzar
a ser superada con la implementacion de
diversas medidasy procesos concebidos y
desarrollados en 2014, junto conla remode-
lacion de la infraestructura existente. Todo
ello, con el fin de dar un mejor servicio y
atencion alos residentes y sus apoderados.
Asi también, se debe tener presente que
todos estos cambios y mejoras deman-
daron un gasto considerable en el afio, el
que afectd negativamente, los estados de
resultados y que no se repetiran a futuro.

En cuanto a nuevas inversiones, esimpor-
tante, en primer lugar, la adquisicion de un
terreno de 10,4 hectareas en el sector de
Lo Boza, en la comuna de Pudahuel. Este
pafo fue, posteriormente, fusionado con
otro colindante, de 2 hectareas de super-
ficie, también de propiedad del Fondo, y
que no tenia uso urbano. Con la fusion,
se pudo dotar de esta condicion a todo el

predio para, luego, proyectar la construc-
cion de un centro industrial de 70.000 m?
arrendables, aproximadamente, el que
se convertira en el mas grande que haya
desarrollado Cimenta.

Importante de mencionar, también, fue la
licitacion de las obras de construccion del
centro gastronomico que se desarrollara
en el Barrio Bellavista, las cuales se inicia-
ron a comienzos de 2015y debieran estar
terminadas en 2016.

Concluyendo, a pesar de la desaceleracion
econdmica que ha afectado a nuestro pais,
2074 fue un afio positivo y de buenos
resultado para Cimenta. Sin embargo, las
condiciones econdmicas gue se avizoran
para 2015 no son del todo positivas, y no
anticipan una reactivacion. Ello, nos llevara
a abordar con mucha cautela el desarrollo
de los proyectos que tenemos en carpeta,
pero también a seguir buscando nuevas
y atractivas oportunidades de inversion,
y a continuar esmerandonos en obtener
los mejores resultados en los negocios
actualmente en operacion.

Finalmente, y en nombre del Directorio,
al cual represento, quisiera agradecer a
todos nuestros aportantes, clientes y
proveedores, por la confianza que han
depositado en nosotros en estos veintitrés
anos de existencia, y nuestro mas profundo
reconocimiento a todas las personas
que, comprometidamente, trabajan en
Cimenta S.A., AGF, haciendo posible todos
los logros alcanzados.

Sergio Cardone Solari
Presidente del Directorio
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Nombre del Fondo

Fondo de Inversion Inmobiliaria
Cimenta-Expansion
Razon social de la Administradora @
Cimenta S.A. Administradora General
de Fondos.
Codigo Nemotécnico
Superintendencia www.
NCIMENT
Coédigo Nemotécnico Bolsa de .
Santiago =
CFINCIMENT
Domicilio Legal '

_ m=
Santiago
Direccion

, | 298

Asturias N° 280, Piso 5, Las Condes,
Santiago.
Teléfono =
2-2947 0600 =
Fax
2-22073815 S

Cddigo Postal
755-0147

E-mail

info@cimenta.cl

Sitio web

www.cimenta.c|

RUT Administradora
96.601.710-4

RUT Fondo
76.037.792-9

Auditores Externos
Surlatina Auditores Ltda.

Clasificadores de Riesgo
Feller-Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.

Tasadores Externos
Tinsa Chile S.A.
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imenta S.A. Administradora General
de Fondos, fue constituida el 17 de
abril de 1991 por escritura publica

otorgada ante el Notario Publico de
Santiago, don Félix Jara Cadot.

Por resolucion N° 70, de fecha 20 de
mayo de 1991, la Superintendencia de
Valores y Seguros autorizé la existencia
de la Administradoray, a su vez, aprobo el
Reglamento Interno del Fondo de Inversion
Inmobiliaria Cimenta-Expansion.

Posteriormente, dicho Reglamento Interno
fue modificado mediante las resoluciones
numero 093, 167,037,135, 92, 154, 366, 321,
301, 549, 148, 037, 254 y 204 de fechas 1°
de julio de 1997, 3 de octubre de 1997, 11
de marzo de 1992, 9 de junio de 1993, 18
de julio de 1994, 11 de junio de 1997, 15 de
noviembre de 2001, 9 de julio de 2004, 19
dejulio de 2006, 22 de noviembre de 2007,
13 demarzo de 2009, 25 de enero de 2011,
20 dejunio de 2012 y 26 de junio de 2013,
respectivamente.
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Presidente

Sergio Cardone Solari
Ingeniero Comercial

Directores

Jorge Armanet Izquierdo
Ingeniero Comercial

Jorge Ayala Marfil
Ingeniero Civil Industrial

Enrique Correa Rios
Licenciado en Filosofia

Luis German Edwards Ruiz-Tagle

Ingeniero Civil en Construccion

Gerente General
Enrique Ayala Marfil
Ingeniero Civil Industrial

Subgerente General
Fernando Rodriguez Taborga
Ingeniero Comercial - MBA

Gerente de Adm. y Finanzas
Lorena Manriquez Villalobos
Ingeniero Comercial

Gerente de Desarrollo
Eduardo Palacios Yametti
Ingeniero Civil Industrial - MBA

Gerente Inmobiliario
Carlos Holzmann Kintner
Ingeniero Civil

Gerente de Construccion
Jorge Giacaman Chala
Constructor Civil

Patricio Mufoz Molina
Ingeniero Comercial

Carlos Rivas Garcia - Huidobro
Empresario

Antonio Tuset Jorratt
Ingeniero Comercial

Juan Pablo Uriarte Diaz
Ingeniero Comercial

Subgerente de Negocios Retail
Mauricio Maureira Di Giovanni
Ingeniero Comercial

Subgerente de Negocios
Industriales y Oficinas
Sebastian Enberg De La Jara
Ingeniero Civil

Director de Proyectos
Rafael Cardone Solari
Ingeniero Agrénomo

Encargado de Cumplimientoy
Control Interno

Carlos Lillo Cérdova

Contador

Fiscal
Alvaro Maturana Salas
Abogado



imenta S.A. Administradora General

de Fondos es una organizacién con-

formada por profesionales cuya
finalidad es implementar y ejecutar las
directrices y objetivos que establezca
su Directorio. Dentro de éstos, esta la
busqueda permanente de nuevas inver-
siones, y el desarrollar, ejecutar y poner
en funcionamiento los proyectos que se
emprendan.

A cargo de la organizacion se encuentra
la Gerencia General, que es laresponsable
de conducir ala Administradora segtin los
lineamientos que trace el Directorio, y que
estan orientados a maximizar el valor para
sus aportantes, y contribuir a la sociedad
a traveés de proyectos sustentables y que
tengan un impacto positivo en ésta.

La Gerencia de Administracion y Finanzas
tiene a su cargo la gestion de los recursos
financieros, la contabilidad, tesoreria, con-
trol de gestidn, planificacion y la adminis-
tracion general, incluida el area de Recursos
Humanos de la empresa. Entre sus labores
principales esta la confecciény revision de
los estados financieros del Fondo vy sus
filiales, la planificacion presupuestariay la
generacion de reportes de gestion.

La Gerencia de Desarrollo es la responsable
de la busqueda, identificacion vy cierre de
nuevos negocios, tanto en lo relativo a la

compracomo a la venta de activos, preocu-
pandose asimismo de diversificar adecua-
damente el portfolio inmobiliario. Tiene a
su cargo el Departamento de Estudios, el
que interactuay presta apoyo a distintas
areas de laempresa, colaborando ademas
en el estudio, evaluacion y seleccion de
nuevas alternativas de inversion.

La Gerencia Inmobiliaria esta a cargo
de la gestion comercial de los activos
industriales, de oficinas y comerciales del
Fondo, manteniendo la relacion con los
arrendatarios, negociando los contratos
de arriendo y encargandose también dela
cobranza. De ella depende la Gerencia de
Construccion, la cual coordinay supervisa la
construccion, remodelacion y mantencion
de las propiedades del Fondo.

El Encargado de Cumplimiento y Control
Interno, quien le reporta directamente al
Directorio de la Administradora, es quien
debe monitoreary verificar el cumplimiento
delas politicas y procedimientos de gestion
de riesgos y control interno.

El departamento de Fiscalia es el encargado
de la elaboracién de todos los documentos
legales que sean requeridos por las distintas
areas de la empresa. Ademas, presenta
asesoria juridica de manera permanente
a la Administradora, el Fondo, sus filiales
y coligadas.
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Dor
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Evolucién del patrimonio del Fondo imenta SAAdmwstr_ad_ora General
de Fondos fue constituida el 17 de
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Rentabilidad del Fondo dltimos 5 arios (2010-2014)

Industria 32'260/0
Cimenta 33,540/0
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40%

Abril de 1997, con el objetivo de admi-
nistrar el Fondo de Inversidn Inmobiliario
Cimenta - Expansion, el que se creo el 21
de Noviembre del mismo afo. El Fondo
inicio sus actividades con la adquisicion
de 17 locales comerciales en el centro
de Santiago y el Edificio de Oficinas San
Crecente, ubicado en el barrio el Golf. Esto
fue posible a través de la primera emision de
667543 cuotas por un total de UF 333.772.
Tras 23 aios de existencia y luego de una
ultima emision en el afio 1996 logrando
una totalidad de 7.596.085 cuotas emitidas,
el Fondo logra exhibir un patrimonio de
UF 6.311.929 al término del ejercicio 2014.

En el Ultimo quinguenio, que considera el
periodo comprendido entre los afios 2010
y 2014, el Fondo muestra un desempefio,
en términos de rentabilidad real acumu-
lada, de un 33,54%, el que se muestra por
sobre el de la industria, la que considera
los Fondos de Inversion Inmobiliaria de
Rentas y Mixtos, que alcanza el 32,26%
en igual periodo.



Enelinicio del Fondo, su politica de inversio-
nes se focalizé en la adquisicion de propie-
dades destinadas al arriendo. No obstante,
las modificaciones al marco regulatorio y
las condiciones de mercado le permitieron
abordar otros negocios inmobiliarios, tales
como la compraventa de bienes raices, y
la renovacion, remodelacion, construccion
y desarrollo de éstos.

La normativa vigente no permite que el
Fondo invierta directamente en bienes rai-
ces, por lo que las inversiones inmobiliarias
se canalizan a través de sociedades filiales
o coligadas. El portfolio de activos inmobi-
liarios de Cimenta se ha ido construyendo
de manera de diversificar las inversiones en
cuatro lineas de negocios.

— -

Distribucion por tipo de activo del Fondo

By @ @

Comercio

Activos en Activos circulantes Activos en
operacion y otros activos desarrollo
Vivienda Oficinas Industria

El drea comercio-retail, esta
compuesto por las Unidades
Estratégicas de Negocios (UEN)
de Locales Comerciales y Strip
Centers®. Las primeras, se
caracterizan por estar tanto

Esta Compuesta por dos UEN,
los Proyectos Habitacionales
destinados a la venta, cuya
inversion es de UF 699.428 v
los Senior Suites®, o residencias
para la tercera edad, con una

en calles y avenidas principa-  inversion total de UF 674.011.
les, como en sectores de alta
afluencia de publico, y estan
localizadas en distintas ciuda-
des del pais. En total, repre-
sentan una inversion de UF.
1189.587 Los Strip Centers®, o
centros comerciales vecinales,
concentran una inversion de
UF 1186.587. En la actualidad,
se cuenta con dos de estos
centros, uno en Santiago, en
la comuna de Puente Alto, vy
el otro enla ciudad de Iquigue.

Esta unidad, diversificada en
distintos formatos y ubicacio-
nes, esta orientada a satisfacer
las necesidades tanto de la
peqguefia y mediana empresa,
como de grandes corporacio-
nes privadas y publicas. La
inversion inmobiliaria en esta
area llega a las UF 2.404.143.

Esta unidad integra el desa-
rrollo y administracion de cen-
tros industriales destinados
al arriendo de bodegas, v la
urbanizaciény loteo de terrenos,
con el fin de comercializarlos a
través de la venta. Esta unidad
de negocio, que ha tenido un
importante crecimiento en los
ultimos afnos, posee una inver-
sion de UF1.792.561.

Activos en operacion del Fondo consolidado

14,8%

1

299%
|

Oficinas

Locales
Comerciales

Industria

8.4% I 5%
Strip Proyectos Senior Scl
Centers® Habitacionales Suites®
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Orincipales

- Constitucion de Cimenta, Administradora

de Fondos de Inversion.

Primera colocacion de cuotas del
Fondo: 667,543 cuotas equivalentes a
UF 333.772.

- Adquisicién de los primeros 17 locales

comerciales en Santiago Centro vy del
primer edificio de oficinas, San Crecente,
en Las Condes.

Inicio proyecto habitacional Jardines del
Sol, La Dehesa.

Inicio construccion edificio de oficinas
Cordillera, Las Condes.

Memoria Anual 2014 | CIMENTA

Inicio de operaciones del Strip Center®
Plazuela Los Héroes, Iquigue.

Inicio de operaciones Senior Suites® San
Damian, Las Condes.

Inicio de operaciones del Strip Center®
Plazuela Independencia, Puente Alto.

- Compray posterior expansion del Centro

Industrial Las Acacias, San Bernardo.

- Construccion edificio de oficinas Torre

Kennedy, Vitacura.

Inicio explotacion Parque Industrial Lo
Boza, Pudahuel.

Inicio construccion del proyecto habita-
cional Pargue Las Américas, Vitacura.

Inicio construccién del proyecto habita-
cional Jardines de la VifAa, La Florida.

- Adquisicion Cine Hoyts La Reina.

- Compra de edificio de oficinas en calle

Puente, Santiago Centro.

- Adquisicion Bodegas Alto Pefiuelas,

Coquimbo.

Inicio construccion Residencia para la
Senior Suites® Providencia.



- Compray expansion del Centro Industrial
San Bernardo.

- Compra de locales comerciales Edificio
Apoquindo Plaza, Las Condes.

Inicio construccion edificio habitacional
One, Vitacura.

Inicio construccion del proyecto habita-
cional Los Olmos, Nufioa.

- Compradebodegas en Parque Industrial
Los Libertadores, Colina.

- Adquisicion del 13,43% de las acciones
de SCL Terminal Aéreo Santiago S.A.

Urbanizacion segunda etapa Lo Boza,
Pudahuel.

Inicio construccion Centro Industrial
Santa Margarita, San Bernardo.

- Adquisicion edificio de oficinas NAU,
Vitacura.

Inicio construccion edificio de oficinas
Futuro, Los Angeles.

- Actualizacion imagen corporativa de
Cimenta y sus areas de negocios.

- Construccion e inicio de operaciones

Senior Suites® Sebastian Elcano, Las
Condes.

- Construccion e inicio de operaciones

Centro Industrial Lo Boza, Pudahuel.

- Ampliacion Strip Center® Plazuela Los

Héroes, Iquique.

- Construccion e inicio de operaciones

primera etapa Centro Industrial General
Velasquez, San Bernardo.

- Adquisicion edificio de oficinas Innova,

Las Condes.

- Ampliacién Strip Center® Plazuela

Independencia, Puente Alto.

- Compra terreno en Barrio Bellavista

para desarrollo de Centro Gastrondmico,
Providencia.

- Venta Cine Hoyts La Reina.

- Adquisicion terreno en Quillota para

futuro Parque Industrial.

- Venta terreno en Macul.

- Adquisicion propiedades en Vitacura y

San Bernardo para explotacion comercial.

Inicio construccion segunda etapa
Centro Industrial General Velasquez,
San Bernardo.

- Adquisicion terreno en Las Condes para

desarrollo de un proyecto de oficinas.

- Adquisicion terreno en Nufioa para

desarrollo de un nuevo Senior Suites®.

- Término de la construccién e inicio de

operaciones segunda etapa Centro
Industrial General Velazquez, San
Bernardo.

- Término de la urbanizacién e inicio de la

explotacion Parque Industrial Quillota

- Adjudicacion construccion Centro

Gastronémico y Cultural Bellavista,
Providencia.

- Adquisicion terreno en Pudahuel para

desarrollo de un nuevo centro industrial.

- Adquisicion edificio de oficinas Santiago

Dowtown 4, Santiago Centro.
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Unidades Estratégicas de Negocios
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| drea industrial estd compuesta por
— centros de bodegaje destinados ala
L— rentay parques industriales orienta-
dos a la venta de lotes urbanizados. Dada
la demanda y buenos resultados que ha
exhibido esta unidad de negocios en los
ultimos afos, y en particular lo referente
al arriendo de bodegas en centros indus-
triales, se le ha estado potenciando con
nuevas e importantes inversiones.

Durante el primer semestre de 2014,
entro en operacion la segunda etapa del
Centro Industrial General Veldzquez, la
que agregd 31.432 m?arrendables alos ya
existentes de la primera etapa. En total,
este centro quedd con una capacidad Uil
de 56.665 m?. Una de las ventajas que
posee este complejo, es que las bodegas
son de un estandar superior al ofrecido
por el mercado, mejorando la imagen y
comodidad de los clientes.

También durante el ano, se termino de
urbanizar el Pargue Industrial Quillota,
compuesto por 52 lotes destinados a la
venta. La comercializacion de este proyecto
ha sido lenta, producto de la incertidum-
bre vy bajas expectativas que tienen los

CIMENTA

inversionistas locales, sobre la situacion
econdmica que, actualmente, vive el pais.

Dentro de las nuevas inversiones, en 2014
se adquirio un terreno de 104152 m? en el
sector de Lo Boza, comuna de Pudahuel,
contiguo a uno de 20.317 m? que ya poseia
el Fondo. Ambos fueron fusionados para
desarrollar un centro industrial de aproxi-
madamente 70.000 m? Utiles de bodegas.
Actualmente se encuentra en estado de
desarrollo de proyecto, y su inicio depen-
derd de como evolucionen las condiciones
de mercado. Este centro se convertird en
el complejo de mayor tamaino que opere
el Fondo.

Al 31 de Diciembre de 2014, esta unidad
estratégica de negocios mantiene una
vacancia global de 13,9%, la que tuvo una
fuerte alza con respecto al afo anterior,
debido a la entrada en operaciones de la
segunda etapa del Centro Industrial General
Veldzquez. Al cierre del ejercicio, esta area
totalizo una inversién de UF 1.792.561, lo
que representa un 22,3% de la inversion
inmobiliaria del Fondo consolidado.



Oficinas

A WA WA WA WA YT, TR, "™, ™,

urante los Ultimos afos, la unidad de

negocios de Oficinas se ha estado

potenciando con la adquisicién de
nuevos terrenos y propiedades. Esto se
ha reflejado en que durante el periodo
2010 -2074 se ha triplicado la superficie
arrendable, incorporando proyectos como
el Edificio Innova, el Edificio Santiago
Downtown 4 y un terreno ubicado en
Manguehue con Apoquindo. Eneste tltimo,
adquirido durante el afio 2013, se proyecta
la construcciéon de un edificio clase B+, el
que tendra certificacion LEED®, y cuya
construccion esta a la espera de que la
actual sobreoferta de oficinas se normalice.

Afines de septiembre, se escriturd la com-
praventa del Edificio Santiago Downtown
4, proyecto cuya promesa de compraventa
habia sido firmada durante el 2012 y que,
por diferentes impedimentos, no habia
podido obtener el certificado de recepcion
final. El edificio cuenta con 23.200 m? ttiles,
lo que duplica la superficie arrendable de
la UEN de Oficinas. En los tres meses de
comercializacién que ha tenido el proyecto

CIMENTA
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hasta el cierre de 2014, se han alcanzado
acuerdos comerciales por 7.674 m? lo que
equivale aun 33% de la superficie Util de la
propiedad. Se espera que la firma de estos
contratos se realice a principios de 2015.

A pesar de la desaceleracion economica
y del sobre stock de oficinas, que se ha
traducido en un aumento importante en
las vacancias respecto de las observadas
en los ultimos anos, el Fondo finalizo el
afo con indicadores bastante saludables.
Excluyendo el Edificio Santiago Downtown
4, la desocupacion de las propiedades ubi-
cadas en la Regién Metropolitana alcanzo
un 4,5%. Para el caso del Edificio Futuro,
ubicado en la ciudad de Los Angeles, la
ocupacion llegd a un 51,5%, cifra leve-
mente superior a la observada a fines del
ano anterior.

Al término del ejercicio 2014, la UEN de
Oficinas tenfa una participacién de un
29,9% de los activos inmobiliarios consoli-
dados del Fondo, alcanzando una inversion
de UF 2.404143.

CIMENTA | Memoria Anual 2014
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— . sta unidad de negocios esta com-
— puesta por dos Strip Centers®,
L— Plazuela Independencia, ubicado en
la comuna de Puente Alto, y Plazuela los
Héroes, en lquigue. Ambos se encuentran
en polos comerciales de alto flujo peatonal
y vehicular, y cuentan con un supermercado
como tienda ancla, y un mix de locales que
proveen de una variada oferta comercial
y de servicios.

Estos centros comerciales han sido dise-
fiados como lugares de encuentroy espar-
cimiento. Es por esto que, en los Ultimos
anos, se ha trabajado en reforzar esa
imagen e ir potenciando el concepto de
entretenimiento familiar.

El proyecto de construcciéon de un bou-
levard gastrondmico en Puente Alto,
llevado a cabo durante los afios 2012 vy

STRIP CENTER

2013, presenta una ocupacion de un 100%
al cierre del ejercicio 2014, contando con
operadores de renombre, que han refor-
zado el posicionamientoy atractivo de este
Strip Center®.

En Iquigue, a su vez, se ha seguido avan-
zando en las negociaciones con operadores
para desarrollar un hotel de alrededor de
6.500 m?. Esta edificacion esta proyectada
sobre la losa del supermercado, y conta-
ria, ademas, con un centro de eventos de
1.000 m?.

Al cierre de 2014 las tasas de ocupacion
de Iquique y Puente Alto eran de 98,9% vy
100%, respectivamente.

Esta unidad de negocios representa un
14,7% del portfolio inmobiliario del Fondo,
con una inversion de UF1.186.587.



L ocales

Comerciales

a Unidad Estratégica de Negocios de

Locales Comerciales lacomponen mas

de 90 propiedades, las que se ubican
en los principales polos comerciales de
Santiago y el pais.

El éxito de esta UEN no solo se debe a
la privilegiada ubicacién de sus locales,
sino también a la sélida relacion que se
ha establecido con los diferentes opera-
dores, la que ha permitido construir lazos
comerciales basados en la confianzay en el
profesionalismo. El tener como arrendata-
rios a las principales cadenas de farmacias,
comida rapida, bancos y compafias de
telefonia, entre otros, es producto de lo
anterior.

En el cuarto trimestre de 2014, se iniciaron
las obras de construccion, sobre un terreno
de propiedad del Fondo, ubicado enlaruta
Concepcion-Coronel de la 8a Regiodn, que
sera, enuna primerainstancia, una estacion
de servicio con su local asociado, la que se

LOCALES COMERCIALES

espera gue esté terminada y operando en
el segundo semestre de 2015.

Durante el afio 2014, se licito la construc-
cion de un centro gastronomico y cultural
en el Barrio Bellavista, el que pretende
entregar una propuesta que combine una
experiencia culinaria de calidad, asociada a
entretenciény cultura, y cuya arquitectura
se integre armdnicamente con su entorno.
El complejo tendra certificacion LEED®,
y su estructura estard compuesta por
dos edificios de tres pisos cada uno vy seis
subterraneos, los que alojaran alrededor de
300 plazas de estacionamientos. Las obras
seiniciaran durante el primer trimestre de
20715, y se proyecta un plazo de construc-
cion de entre 15 y 18 meses.

A Diciembre de 2014, la ocupacion de
esta unidad de negocios es de 99,75%, vy
la inversion asociada es de UF1.189.587,
equivalente al 14,8% de los activos inmo-
biliarios del Fondo.

CIMENTA | Memoria Anual 2014

Unidades Estratégicas de Negocios




Unidades Estratégicas de Negocios

Memoria Anual 2014 | CIMENTA

= n 1996, el Fondo de Inversion
— |nmobiliaria Cimenta, a través de
L Su proyecto Senior Suites® San
Damian, fue pionero enintroducir en Chile
un novedoso concepto de vivienda para el
adulto mayor, ya ampliamente difundido y
consolidado en Estados Unidos y Europa.
Estas residencias han sido disefiadas para
dar soluciones especializadas a las necesi-
dades de apoyo, asistencia y housekeeping
de sus residentes, todo esto enmarcado en
un servicio, ambiente y trato de primera
calidad, orientado a que la experiencia
que vivan en estos proyectos sea lo mas
importante, junto con la tranquilidad de
sus familias.

Para atender las necesidades de sus resi-
dentes, cada uno de los centros cuenta con
un equipo altamente especializado, en los
gue se encuentran nutricionistas, enferme-
ras profesionales con personal de apoyo,
terapeutas ocupacionales, kinesiologos vy
un equipo completo de housekeeping. Es
por esto, y la calidad que se entrega a diario,
que Senior Suites® se ha convertido en un
referente en el mercado de las residencias
de adulto mayor.

Durante 2074, los esfuerzos se centraron en
perfeccionarla calidad y calidez del servicio
entregado a los residentes vy sus familias,
mejorando la cultura de servicio en cada
proceso en donde interviene su capital
humano, e implementando un modelo
de gestion para robustecer la operacion
y administracion del negocio, todo con el
fin de dejar laruta abierta para unanueva
etapa de crecimiento, con la exploracion de
nuevos nichosy lugares donde expandirse.
En la actualidad existen dos proyectos en
desarrollo, ambos en Santiago, uno en la
comuna de Las Condes y otro en Nufioa.

Durante el afio 2014 se firmo una pro-
mesa de compraventa por un terreno de
aproximadamente 5.500 m?, ubicado en
el sector de San Damian, comuna de Las
Condes, donde esta proyectado desarrollar
un nuevo centro orientado principalmente
a adultos mayores autovalentes.

Un 8,4% de la inversion inmobiliaria de
Cimenta se concentra en los Senior Suites®,
y equivale a UF 674.011.



Proyectos

Habi’

‘acionales

esde susinicios, Cimenta haincursio-

nado en el desarrollo, construcciony

venta de proyectos habitacionales,
siendo durante los 90’s y principios de
la década del 2000 una de las areas de
negocio de mayor volumen de inversion.
Sin embargo, en la actualidad el foco de
crecimiento del Fondo esta en proyectos
destinados a la renta, por lo que la partici-
pacion relativa de esta UEN en su cartera
de inversiones sera cada vez menor, y no
estd en sus lineamientos estratégicos la
adquisicion de nuevos pafios para reponer
los terrenos que se estan desarrollando.

Actualmente, existen dos proyectos en
estado de desarrollo y comercializacion,
Jardines de la Vina, en la comuna de La

CIMENTA

Florida, y Parque Alto, en la comuna de
Puente Alto.

Jardines de la Vifa es un desarrollo que
contempla, en total, la construccion de
1533 viviendas, de las cuales se han vendido
1368 al término del ejercicio 2014. Esto
equivale a un 89,2% del proyecto.

A'la misma fecha, Pargue Alto ha vendido
687 casas, lo que equivale a un 36,1% del
total del proyecto, el cual considera cons-
truir un total de 1900 unidades.

La inversion en la unidad de negocios
Proyectos Habitacionales asciende a
UF 699.428, y representa un 8,7% de la
cartera inmobiliaria del Fondo.

CIMENTA | Memoria Anual 2014
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B Informacion al Aportante

2rinc

Dales
hortantes

| capital del Fondo esta dividido en
= 7.596.085 cuotas de participacién, sin

L valor nominal y todas de una misma
serie, las cuales al 31de diciembre de 2014
se encuentran suscritas y pagadas en su
totalidad.
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APORTANTE Ngl::i:; Participaciéﬁ
A.F.P. Provida S.A. 2.658.624 35,00%
AFP. Capital SA. 2124.273 2797%
Metlife Chile Seguros de Vida S.A. 757503 9,97%
A.FP. Cuprum S.A. 600.402 7,90%
Compania de Seguros Corpseguros S.A. 543.868 716%
Cia. de Seguros Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A. 358.094 4,71%
Caja Reaseguradora de Chile S.A. 209.997 2,76%
Cia. de Seguros de Vida Corp S.A. 116.981 1,54%
AF.P. Planvital S.A. 65.000 0,86%
Principal Cia. de Seguros de Vida Chile S.A. 45.438 0,60%
Cia. de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. 42741 0,56%
Promotora de Inversiones Sedelco Ltda. 14.115 0,19%
Otros 64 Aportantes 59.049 0,78%

7.596.085 100,00%

060%  037%
() °
AFP’s Cia. de Seguros Otras Personas
Sociedades Naturales



Doliticas de Inversion

-inanciamient

a politica de inversion del Fondo se

sujeta a las exigencias, limitaciones

y restricciones que contempla la Ley
N°20.712y suReglamento, el D.L. 3.500, sus
Reglamentos y, en especial, al Reglamento
y Acuerdos de la Comision Clasificadora de
Riesgo vigente y las normas que lo susti-
tuyan o reemplacen, de manera de cumplir
siempre con todas las exigencias legales y
reglamentarias que permitan a los Fondos
de Pensiones invertir en el Fondo de
Inversion Inmobiliaria Cimenta - Expansion.

El Fondo tiene como objetivo general
invertir en los valores y bienes permitidos
porlalLey N°20.712, y de manera especial,
en forma indirecta a través de los instru-
mentos que permita la Ley, Reglamentos
y disposiciones de la Superintendencia
de Valores y Seguros, en operaciones
que tengan relaciéon con la compraventa,
arrendamiento o leasing de bienes raices,
ubicados en Chile o el extranjero, y la
renovacion, remodelacion, construccion
y desarrollo de esos bienes raices.

El nivel de riesgo esperado de las inver-
siones del Fondo estara determinado por
la naturaleza de los instrumentos en los
que se invierta, de acuerdo a lo expuesto
en la politica especifica de inversiones del
Reglamento Interno.

Se invertira, particularmente, en instru-
mentos de deuda de corto, mediano vy
largo plazo, instrumentos de capitalizacion,
nacionales y/o extranjeros, y contratos de
cuenta corriente mercantil relacionados
con el negocio inmobiliario.

Informacion al Aportante
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Todas las alternativas de
inversion senaladas
precedentemente, tendran
como objeto principal y
prioritario, directo o indirecto,

el negocio inmobiliario.

Informacion al Aportante

Asimismo, se invertira en acciones de
sociedades anonimasy por acciones, cuotas
de fondos de inversidn, acciones de socie-
dades cuyo objeto sea la participacion en
concesiones de obras de infraestructura,
bonos, efectos de comercio u otros titulos
de deuda, siempre que el emisor cuente con
estados financieros auditados por empre-
sas de auditoria externa o auditores exter-
nos, de aquellos inscritos en los Registros
que al efectolleva la Superintendencia. La
inversion indirecta en bienes raices podra
también realizarse, por las mencionadas
sociedades, mediante la adquisicion de
cuotas o derechos en comunidades sobre
bienes raices.

También el Fondo podra invertir en accio-
nes, cuotas de otros fondos de inversién,
bonos, efectos de comercio u otros titulos
de deuda de sociedades o corporaciones
extranjeras, cuya emision no haya sido
registrada como valor de oferta publica
en el extranjero, siempre que la entidad
emisora cuente con estados financieros
dictaminados por auditores externos o
empresas de auditoria externa de reco-
nocido prestigio.

Todas las alternativas de inversion sefia-
ladas precedentemente, tendran como
objeto principal y prioritario, directo o
indirecto, el negocio inmobiliario.

Memoria Anual 2014 | CIMENTA

El Fondo noinvertird en cuotas o derechos
sobre bienes muebles, nien carteras de cré-
ditoy cobranza, nacionales o extranjeras. El
Fondo tampoco contempla como politicala
realizacion de operaciones de venta corta;
préstamos de acciones ni en posiciones
de derivados con fines especulativos.
Asimismo, el Fondo no podra invertir en
instrumentos emitidos o garantizados por
personas relacionadas ala Administradora.

Con respecto al financiamiento, el Fondo
puede realizar aumentos de capital a
través de la colocacion de cuotas en el
mercado, siempre y cuando, esta emision
no sea superior al patrimonio del Fondo
a esa fecha.

El Fondo también puede obtener recur-
sos mediante endeudamiento bancario,
el que se puede utilizar para aprovechar
oportunidades de inversion, en cualguier
caso, los pasivos exigibles que mantenga
el Fondo no pueden exceder el 50% de
su patrimonio. Asimismo, el Fondo podra
endeudarse emitiendo bonos regulados por
el Titulo XVIde la Ley N°18.045, los cuales
podran ser colocados en bolsas nacionales
0 extranjeras.



de

-actores
R1esgo

— . n el afo 2008 la Superintendencia
— de Valores y Seguros (SVS), en su
L circular N°1.869, impartio a todas
las sociedades que administran fondos
mutuos, fondos de inversiéon y fondos
paralavivienda, instrucciones acerca de la
elaboraciony puesta en practica formal de
politicas y procedimientos de gestion de
riesgosy controlinterno, que contemplen
los riesgos asociados en todas las activida-
des de la administradoray, en particular, en
cada una de sus areas funcionales.

Laadministradora haidentificado todos los
riesgos existentes para su propio negocio
y aquellos que puedan afectar el interés
de los inversionistas. Entre tales riesgos
se cuentan el riesgo de mercado, crediti-
cio, de liquidez, operacional, tecnoldgico,

Estructura de pasivos del fondo

Patrimonio

27.87%

Pasivos

juridicoy cualquier otro riesgo atingente al
modelo de negocios de laadministradora.
Las gestiones tendientes a minimizar estos
riesgos son verificadas permanentemente
entodoslos ciclos de sus areas funcionales,
como son: ciclo de inversién del fondo que
administra, ciclo de aportes y rescates,
ciclo de contabilidad y tesoreria y ciclo de
planificacion estratégica.

El manual de Gestién de Riesgo y Control
Interno se revisa y actualiza periodica-
mente, incorporandosele nuevas politicas,
asi como también modificaciones a las
ya existentes, nuevos procedimientos, v
cambios en lo relacionado con la funcion
de control, actividades de monitoreo y
excepciones a procedimientos, entre otras.

Ladiversificacion de sus inversiones, tanto
por tipo de negocio, por drea geografica,
por tamano de inversion y por tipo de
cliente, siempre ha estado dentro de la
estrategia de Cimenta para disminuir el
riesgo del negocio.

Al 31de diciembre de 2014, la estructura de
pasivos del Fondo muestra que su nivel de
endeudamiento alcanza un 38,64% de su
patrimonio, por debajo del nivel maximo
permitido (50%).

En cuanto a la clasificacion de riesgo del
Fondo Cimenta - Expansion, dando cum-
plimiento alacuerdo N° 20 de la Comision
Clasificadora de Riesgo, fue clasificado en
la categoria 12 Clase Nivel 2 por Feller Rate
Clasificadora de Riesgo.
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Control Interno

Los organismos de control interno
son el Directorio, el Departamento de
Planificacion y Control de Gestion, vy el
Encargado de Cumplimiento y Control
Interno. Ellos se preocupan de monitorear
el cumplimiento de las politicas de inversion
del Fondo vy la correcta aplicacion de las
normas contables.

El Directorio se retine de forma men-
sual para analizar y verificar, entre otras
cosas, que los proyectos de inversion en
Curso o que se propongan por parte de la
administracion, se ajusten a las politicas
de inversion del Fondo. Adicionalmente,
examina los informes financieros presen-
tados porla Administradoray se pronuncia
acerca de éstos.

El Departamento de Planificaciony Control
de Gestionrevisa mensualmente los esta-
dos financieros del Fondo, sus empresas
filiales y coligadas, y también de su admi-
nistracion, chequeando el cumplimiento de
los principios contables y procedimientos
internos.

El Encargado de Cumplimiento y Control
Interno, es responsable de monitorear el
cumplimiento de las politicas de gestion de
riesgo y control interno. Reporta directa-
mente al Directorio de la Administradora.

Control Externo

La Superintendencia de Valores y Seguros
es la entidad supervisa v fiscaliza que
las actividades realizadas por el Fondo
cumplan con las normas legales vy regla-
mentarias que lo rigen.

Otra instancia de control la realizan los
auditores externos, que son elegidos
por la Asamblea de Aportantes, quienes
deben analizar los estados financieros y
las politicas de control interno del Fondo,
paraluego pronunciarse respecto de éstos.

La Asamblea de Aportantes designa
también al Comité de Vigilancia, cuyos
miembros permanecen en sus funciones
durante un ano, pudiendo ser reelegidos
por periodosiguales. Este comité se reline
trimestralmente con la administracion,
para que éstales informe sobre la gestion
del Fondo.

La Comisién Clasificadora de Riesgo tam-
bién constituye un ente de control, exi-
giendo un informe de clasificacion de las
cuotas del Fondo. Feller Rate clasifica en
12 Clase Nivel 2 las cuotas del Fondo de
Inversion Inmobiliaria Cimenta - Expansion.



Politica de Reparto
de Dividendos

|articulo 80 del Reglamento dela Ley DIVIDENDOS NOMINALES DISTRIBUIDOS POR CUOTA PERIODO 2010-2014
= 20.712 establece que la distribucién
b de dividendos debe seralo menos un Tibo de orNCIzrc:::
30% de los beneficios netos percibidos vy S Dil\)lidendo ?Nominal)

que éstos deben ser entregados de forma
anualy en dinero en efectivo. Se entiende

como beneficios netos percibidos, la suma 2010 Marzo Definitivo 19 656

de utilidades, intereses, dividendos vy 20M Abril Definitivo >0 429

ganancias de capital efectivamente perci- -

bidas, descontando por el total de pérdidas cote Mayo Definitivo ! 483

y gastos devengados del periodo. 2013 Mayo Definitivo 22 695
2014 Mayo Definitivo 23 281

Sin prejuicio de lo anterior, si el Fondo
tuviese pérdidas acumuladas, los bene-
ficios se deben destinar a absorberlas,
Superintendencia de Valores y Seguros.
Por otra parte de existir perdidas al final
del ejercicio, estas deben ser solventadas
con las utilidades retenidas, de haberlas.

5.000.000.000
Conforme las disposiciones vigentes el
Fondo de Inversiones Cimenta — Expansion #000.000.000
los dividendos correspondientes al gjercicio
2014 seran repartidos, a mas tardar, 30 dias 3.000.000.000
después de celebradala Asamblea Ordinaria
e Aportantes, la que aprueba los estados 2.000.000.000
financieros anuales, sin prejuicio de que la
Administradora realice pagos provisorios 1.000.000.000
con cargo a los resultados.

2010 20M 2012 2013 2014

6.000.000.000
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Nndependientes

o Grant Thornton

Razon Social Auditores Externos
Surlatina Auditores Ltda.

RUT Auditores
83.110.800-2

Member of Grant Thornton International
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Surlatina Auditores Ltda.
Nacional office

A. Barros Errazuriz 1954, Piso 18,
Santiago-Chile

T+56 26513000

F+56 2 6513033

E gtchile@gtchile.cl
www.gtchile.cl

A los Senores Aportantes
Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta Expansion

Hemos efectuado una auditoria a los estados financieros adjuntos de Fondo de Inversion
Inmobiliaria Cimenta Expansion, gue comprenden el estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2014 y los correspondientes estados integral de resultados, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afno terminado en esa fecha y las
correspondientes notas a los estados financieros.

Responsabilidad de la Administracidn por los estados financieros

Cimenta S.A., Administradora General de Fondos es responsable por la preparacion y
presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo a instruccionesy normas
de preparaciony presentacion de informacion financiera, emitidas por la Superintendencia
de Valores y Seguros descritas en Nota 2.1alos estados financieros. Esta responsabilidad
incluye el disefio, implementacion y mantencion de un control interno pertinente para
la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén exentos de
representaciones incorrectas significativas, ya sea debido a fraude o error.



Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financie-
ros a base de nuestra auditorfa. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas en Chile. No auditamos los estados financieros
de las filiales indirectas, Fondo de Inversidon Privado Los Olmos, Fondo de Inversion
Privado Bernardo O'Higgins e Inmobiliaria Los Olmos 3033 S.A., sobre los cuales el
Fondo mantiene una inversion indirecta total registrada de M$ 149711y M$ 157.258 al
31dediciembre de 2014y 2013y un resultado pérdida neta devengada ascendente a MS
16.664y MS 54.815, respectivamente, por los afios terminados en esas fechas. Ademas
al 31de diciembre de 2014, no hemos auditado la inversion en la asociada indirecta SCL
Terminal Aéreo de Santiago S.A. Sociedad Concesionaria, sobre la cual el Fondo mantiene
una inversion indirecta de M$ 2.520.042, cuyo plazo de término de concesién es el 30
de septiembre de 2015. Estos estados financieros fueron auditados por otros auditores,
cuyos informes nos han sido proporcionados y nuestra opinion en lo que se refiere a
los montos incluidos de dichas sociedades, se basa Unicamente en los informes de esos
otros auditores. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo
con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad que los estados financieros
estan exentos de representaciones incorrectas significativas.

Una auditoria comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de audi-
toria sobre los montos vy revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos
de representaciones incorrectas significativas de los estados financieros, ya sea debido
a fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de los riesgos, el auditor considera el
controlinterno pertinente para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de la entidad con el objeto de disefar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre
la efectividad del controlinterno de la entidad. En consecuencia, no expresamos tal tipo
de opinion. Una auditorfa incluye, también, evaluar lo apropiadas que son las politicas
de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables significativas
efectuadas por la Administracion del Fondo, asi como una evaluacién de la presentacion
general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionarnos una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinidén sobre la base regulatoria de contabilizacion

En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de otros auditores,
los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspec-
tos significativos, la situacion financiera del Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta
Expansion al 31de diciembre de 2014 y los resultados de sus operaciones y los flujos de
efectivo por el afo terminado en esa fecha, de acuerdo con instrucciones y normas de
preparaciony presentacion de informacion financiera emitidas por la Superintendencia
de Valores y Seguros descritas en Nota 2.1.
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Bases de contabilizacion

Estos estados financieros se presentan en forma individual y no han sido consolidados
de acuerdo alasinstrucciones de la Superintendencia de Valores y Seguros en su Oficio
Circular N° 592. Conforme a las citadas instrucciones, las inversiones en sociedades
sobre las cuales el Fondo posee el control directo, indirecto o por cualquier otro medio,
se presentan valorizadas mediante el método de la participacion. Este tratamiento no
cambia el resultado neto del ejercicio ni el patrimonio. No se modifica muestra opinion
referida a este asunto.

Tal como se describe en Nota 2.1a los estados financieros, en virtud de sus atribuciones
la Superintendencia de Valores y Seguros con fecha 17 de octubre de 2014 emitio Oficio
Circular N° 856 instruyendo a las entidades fiscalizadas, registrar en el ejercicio respec-
tivo contra patrimonio las diferencias en activos y pasivos por concepto de impuestos
diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de impuesto
de primera categoria introducido por la Ley 20.780, cambiando el marco de preparacion
y presentacion de informacion financiera adoptado hasta esa fecha, dado que el marco
anterior (NIIF) requiere ser adoptado de manera integral, explicita y sin reservas. Al 31
de diciembre de 2014 y por el afo terminado en esa fecha la cuantificacion del cambio
del marco contable también se describe en Nota 2.1. Nuestra opinion no se modifica
respecto de este asunto.

Otros asuntos

El estado de situacion financiera adjunto del Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta
Expansion al 31de diciembre de 2013 vy los estados integral de resultados y de flujos de
efectivo por el afio terminado a esa fecha, preparados de acuerdo a Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF), fueron auditados por otros auditores, quienes emitieron
su opinion sin salvedades sobre los mismos con fecha 26 de marzo de 2014.

Otros asuntos. Estados Complementarios

Nuestra auditoria fue efectuada con el propdésito de formarnos una opinion sobre los
estados financieros tomados como un todo. Los estados complementarios, que com-
prenden el resumen de la cartera de inversiones, el estado de resultados devengados
y estado de utilidad para la distribucién de dividendos contenidos en anexo adjunto, se
presentan con el propdsito de efectuar un analisis adicional y no es una parte reque-
rida de los estados financieros. Tal informacion suplementaria es responsabilidad de Ia
Administracion del Fondoy fue derivada de, y se relaciona directamente con, los registros
contables y otros registros subyacentes utilizados para preparar los estados financieros.
La mencionada informacion suplementaria ha estado sujeta a los procedimientos de
auditorfa aplicados en la auditoria de los estados financieros vy a ciertos procedimientos
adicionales, incluyendo la comparacion y conciliacion de tal informacion suplementaria
directamente con los registros contables y otros registros subyacentes utilizados para
preparar los estados financieros o directamente con los mismos estados financieros y
los otros procedimientos adicionales, de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas en Chile. En nuestra opinion, la mencionada informacién suplementaria se
presenta razonablemente en todos los aspectos significativos en relacion con los estados
financieros tomados como un todo.

Santiago, Chile
27 de febrero de 2015







Estados de
Situacion Financiera

31 de diciembre de 2014 y 2013

31.12.2014 31.12.2013
M$ M$

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalentes al efectivo 20 2.688.838 2.068.437
Cuentas y documentos por cobrar por operaciones 12 1.889 5165
Otros activos corrientes 17 3.008 2.868
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 2.693.735 2.076.470

ACTIVOS NO CORRIENTES

Activos financieros a costo amortizado 9 73181 70.965
Cuentas y documentos por cobrar por operaciones 12 208.172.816 182.864.038
Inversiones valorizadas por el método de la participacién 10 4.523100 5.271.620
Otros activos no corrientes 7 37.882 37.882
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 212.806.979 188.244.505

TOTALACTIVOS 215.500.714 190.320.975

Las notas adjuntas N° 1a 40 forman parte integral de estos estados financieros.

Informacién Financiera
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Estados de
Situacion Financiera

31 de diciembre de 2014 y 2013

31.12.2014 31.12.2013
M$ M$

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES

Préstamos 14 12.199.402 23.997.612
Cuentas y documentos por pagar por operaciones 12 655.056 4.879.565
Remuneraciones Sociedad Administradora 12 576.212 343.264
Otros pasivos 17 3.554.297 2113.378
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 16.984.967 31.333.819

PASIVOS NO CORRIENTES

Préstamos 14 42.961.762 17.033.485
Otros pasivos 17 109.488 109.473
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 43.071.250 17.142.958
PATRIMONIO

Aportes 86.569.689 86.569.689
Otras reservas (2.111.456) (2111.456)
Resultados acumulados 53.810.71 46.271.413
Resultado del ejercicio 17175.553 1.114.552
TOTAL PATRIMONIO NETO 155.444.497 141.844.198

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 215.500.714 190.320.975

Las notas adjuntas N° 1a 40 forman parte integral de estos estados financieros.

B Informacién Financiera
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Estados de
Resultados Integrales

Por los ejercicios comprendidos entre el
O1de enero y el 31 de diciembre de

31.12.2014 31.12.2013

m$ m$

INGRESOS/PERDIDAS DE LA OPERACION

Intereses y reajustes 18 16.632.154 11.097.988
Resultados por venta de inmuebles n 2.967.860 1.586.159
Resultado de inversiones valorizadas por el método de la participacion 2.485.266 2.440.513
Otros - 2
TOTAL INGRESOS/PERDIDAS NETOS DE LA OPERACION 22.085.280 15.124.662
GASTOS

Remuneracion del Comité de Vigilancia (7.243) (9.772)
Comision de administracion 30 (3136.230) (2.371.890)
Otros gastos de operacion 31 (41.892) (40197)
TOTAL GASTOS DE OPERACION (3.185.365) (2.421.859)
UTILIDAD/PERDIDA DE LA OPERACION 18.899.915 12.702.803
Costos financieros (1.724.362) (1.588.251)
RESULTADO DEL EJERCICIO 17.175.553 11.114.552

Las Notas adjuntas N° 1a 40 forman parte integral de estos estados financieros.
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Estados de Cambios
en el Patrimonio

Por los ejercicios comprendidos entre el
01de eneroy el 31 de diciembre de

Inversiones
valorizadas
Cobertura porel Otras Total Resultado

flujo de : dela reservas otras Resultados del Dividendos
Aportes caja participacion varias reservas acumulados ejercicio provisorios

m$ m$ m$ m$ m$ M$ m$ m$

SALDO AL 01.01.2014 86.569.689 - - (2M456) (2111.456) 48378521 11114552 (2107108) 141844198
Cambios contables (+ 6 -) - - - - - - - _ _
Subtotal (+ 6 -) 86.569.689 - - (21M456) (2111.456) 48378521 11114552 (2107108) 141844198
Aportes (+) - - - - - - - _ _

Repartos de patrimonio (-) - - - - - - - - -

Repartos de dividendos (-) - - - - - (2134.500) - (3.547.015) (5.681515)

Resultados integrales del ejercicio: - - - - - - - - _

Resultado del ejercicio (+ ¢ -) - - - - - - 17175.553 - 17175553
Otros resultados integrales (+ 6 -) - - - - - (847) - - (847)
Otros movimientos (+ ¢ -) - - - - - 1.114.552 (11114.552) 2107108 2107108

SALDO AL 31.12.2014 86.569.689 57.357.726 17175.553

Inversiones

valorizadas
Cobertura Otras Total Resultado
flujo de 2 reservas otras Resultados del Dividendos
Aportes caja icipacio varias reservas acumulados ejercicio provisorios

M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Saldo al 01.01.2013 86.569.689  (380.972) (53.477) (1936723) (2371172) 43.044.006 10.873510 (2.650.934) 135465099

Cambios contables (+ 6 -) - - - - - - - _ -

Subtotal (+6 -) 86.569.689  (380.972) (53.477) (1936723) (2371172) 43.044.006 10.873510 (2.650.934) 135465099

Aportes (+) - - - - - _ _ _ _

Repartos de patrimonio (-) - - - - - - - - _

Repartos de dividendos (-) - - - - - (5.279.279) (2.107108) (7.386.387)

Resultados integrales del ejercicio:

Resultado del ejercicio (+ ¢ -) - - - - - - 11114552 - M114.552
Otros resultados integrales (+ 6 -) - 380972 53477  (174733) 259.716 (259.716) - - -
Otros movimientos (+ 6 -) - - - - - 10.873.510 (10873510) 2.650.934 2.650.934

SALDO AL 31.12.2013 86.569.689 - (21M.456) (2111.456) 48.378.521 11.114.552 (2.107.108)

Las Notas adjuntas N° 1a 40 forman parte integral de estos estados financieros.

B Informacién Financiera
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Estados de Flujos
de Efectivo, Directo

Por los ejercicios comprendidos entre el
O1de enero y el 31 de diciembre de

31.12.2014 31.12.2013

m$ m$

FLUJOS DE EFECTIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Intereses, diferencias de cambio y reajustes recibidos 12.017.883 9.224.210
Cobranza de cuentas y documentos por cobrar - 1.430.000
Otros gastos de operacion pagados (2.886.297) (2.876.240)
Pagos de cuentas y documentos por pagar (1.749.752) (1.521.505)
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE OPERACION 7.381.834 6.256.465

FLUJOS DE EFECTIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

Dividendos recibidos 3.604.177 599.970
Pagos de cuentas y documentos por cobrar 119.316.138 20.910.064
Pagos de cuentas y documentos por pagar (139138.890) (33.551.403)
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (16.218.575) (12.041.369)

FLU)OS DE EFECTIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Obtencién de préstamos bancarios 61.363.398 26.715.361
Pago de préstamos (49.771.756) (13.614.338)
Reparto de dividendos (2.134.500) (5.279.279)
FLU)JOS NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 9.457.142 71.821.744
Aumento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 620.401 2.036.840
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 2.068.437 31.597
SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 2.688.838 2.068.437
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\Notas a 10s
-stados Financieros

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013

1. INFORMACION GENERAL

El Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta - Expansion (el “Fondo”) es un Fondo domiciliado y constituido bajo las leyes chilenas. La
direccion de su oficina registrada es Asturias N° 280, piso 5, comuna de Las Condes, Santiago.

El Fondo tiene como objetivo general invertir en los valores y bienes permitidos por el articulo 5° delaLey  N°20.712, y de manera
especial, en forma indirecta a través de los instrumentos que permita la Ley, Reglamentos y disposiciones del érgano fiscalizador, en
operaciones que tengan relacion con la compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, ubicados en Chile o el extranjero, y
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de esos bienes raices, en adelante “negocio inmobiliario”.

Con fecha 20 de mayo de 1991, mediante Res. Ex Nro. 070, la Superintendencia de Valores y Seguros aprobd el reglamento interno.
Su ultima modificacion fue aprobada por resolucion exenta N°© 204, de fecha 26 de junio de 2013.

Con fecha 7 de enero de 2014, se publica Ley N° 20.712, Ley Unica de Fondos, cuya vigencia rige a contar del 1 de mayo de 2014, no
obstante se otorga un plazo de un afo para adecuar estatutos a las exigencias de la ley, contados desde la publicacion del Decreto

N©129.

Los presentes estados financieros, al 31 de diciembre de 2014, han sido aprobados por el Directorio de Cimenta Administradora de
Fondos de Inversidn con fecha 27 de febrero de 2015.

Modificaciones al reglamento interno

Mediante resolucion N° 204 de fecha 26 de junio de 2013, la Superintendencia de Valores y Seguros aprobo la modificacion del
reglamento interno del Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta Expansion, con el fin de:

a) Cumplir con las nuevas exigencias contenidas en el acuerdo N°31, de octubre de 2008, modificado por el acuerdo N°36, publicado
en el Diario Oficial de 05 de enero de 2013, de la Comision Clasificadora de Riesgo, en materias de: limites de inversion minimos
seguin objetivo y politica de inversion; limites de inversion maximo para un conjunto o complejo inmobiliario; limite de inversion
maxima, directa o indirecta, por emisor; limite de inversion maxima, directa o indirecta, en deudores de |a sociedad administradora
y sus personas relacionadas y conflictos de interés;

b) Disminuir los limites maximos en derivados sobre instrumentos de renta fija y tasa de interés;

) Adecuar las normas contenidas en el titulo X1V, sobre normas respecto a informacion obligatoria, a las instrucciones impartidas por
la Superintendencia de Valores y Seguros en la letra E.4, de la seccion II, de la Circular N©1.947, sobre publicaciones en sitio web.

d) Sustituir el diario donde se efectuaran las publicaciones que ordena la ley, al diario electrénico El Mostrador- www.elmostrador.cl.

CIMENTA | Memoria Anual 2014
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Las cuotas del Fondo cotizan en bolsa, bajo el nemotécnico CFINCIMENT. La clasificacién de las cuotas es Primera Clase Nivel 2,
emitida por Feller-Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.

El Fondo tendrd una duracion de 30 afios, de acuerdo a lo establecido en su Reglamento Interno, es decir, hasta el 16 de abril de 2021.

2. RESUMEN DE CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

Los principales criterios contables aplicados en la preparacién de estos estados financieros se exponen a continuacion. Estos principios
han sido aplicados uniformemente, a todos los ejercicios presentados, a menos que se indique lo contrario.

2.1. Bases de preparacion

Los Estados Financieros del Fondo por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 han sido preparados de acuerdo a Normas de la
Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) que consideran las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), excepto
en el tratamiento del efecto directo del incremento en la tasa de impuestos de primera categoria introducido por la Ley 20.780,
establecido en el Oficio Circular N°856 de la SVS, de acuerdo a lo sefalado en Nota 4.

Los estados financieros del Fondo de Inversion Cimenta - Expansién han sido preparados de acuerdo con las normas especificas
impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros en el Oficio Circular N° 592 v complementarios, las cuales se basan en
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF o IFRS por sus sigla en inglés), excepto por lo que se indica a continuacion:

Los fondos de inversidn que mantengan inversiones en Sociedades sobre las cuales posean el control directo, indirecto o por cualquier
otro medio, no les sera exigible la presentacién de estados financieros consolidados requeridas por la IFRS 10. En este sentido, a los
fondos de inversion, solamente se les requerira la presentacion de estados financieros individuales preparados bajo NIIF, valorizando
la inversion que posean sobre dichas Sociedades, mediante el método de la participacion.

Los presentes estados financieros oficiales del Fondo, por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 vy al 31 de diciembre de
2013, fueron preparados de acuerdo con las instrucciones y normas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

La preparacion de estados financieros en conformidad con estas normas contables requiere el uso de ciertas estimaciones contables
criticas. También necesita que la Administracion utilice su criterio en el proceso de aplicar los principios contables del Fondo. Estas
areas que implican un mayor nivel de discernimiento o complejidad, o dreas donde los supuestos y estimaciones son significativos
para los estados financieros, se presentan en la Nota 6.

2.2. Aplicacion de nuevas normas emitidas vigentes y no vigentes

a)  Lossiguientes estandares, interpretaciones y enmiendas son obligatorios por primera vez para los ejercicios financieros iniciados
el 1de enero de 2014.

ESTANDAR, INTERPRETACION Y/O ENMIENDA Fecha de emision Fecha de vigencia

Enmienda a la NIC 32 "Instrumentos financieros”: “Presentacion”. Emitida en diciembre La norma es aplicable a contar del 1de
2011, enero de 2074.

Aclara los requisitos para la compensacion de activos y pasivos financieros

en el Estado de Situacion Financiera. Especificamente, indica que el derecho

de compensacién debe estar disponible a la fecha del estado financiero y

no depender de un acontecimiento futuro. Indica también que debe ser

juridicamente obligante para las contrapartes tanto en el curso normal del

negocio, asi como también en el caso de impago, insolvencia o quiebra.
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Mejora a la NIC 27 “Estados Financieros Separados”, NIIF 10 “Estados Emitida en octubre de
Financieros Consolidados” y NIIF 12 “Informacion a revelar sobre 2012.
participaciones en otras entidades”.

Las modificaciones incluyen la definicion de una entidad de inversion e
introducen una excepcion para consolidar ciertas subsidiarias pertenecientes
a entidades de inversion. Esta modificacion requiere que una entidad de
inversion mida esas subsidiarias al valor razonable con cambios en resultados
de acuerdo a la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” en sus estados financieros
consolidados y separados. Las modificaciones también introducen nuevos
requerimientos de informacion a revelar relativos a entidades de inversion en
laNIIF12yenlaNIC27.

Estas modificaciones son aplicables a
partir del 1de enero de 2014.

CINIIF 21 “Gravamenes”. Emitida en mayo de
2013.

Esta interpretacion de la NIC 37 "Provisiones, Activos Contingentes y Pasivos

Contingentes”, proporciona una guia sobre cuando una entidad debe

reconocer un pasivo por un gravamen impuesto por el gobierno, distinto al

impuesto a la renta, en sus estados financieros.

Estas modificaciones son aplicables a
partir del 1de enero de 2074.

Enmienda a NIC 36 “Deterioro del valor de los activos”. Emitida en mayo de
2013.

La enmienda aclara el alcance de las revelaciones sobre el valor recuperable de

los activos deteriorados, limitando los requerimientos de informacion al monto

recuperable que se basa en el valor razonable menos los costos de disposicion.

Estas modificaciones son aplicables a
partir de 1de enero de 2014.

Enmienda a NIC 39 “Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion”. Emitida en junio de
2013.

Através de esta enmienda, se incorpora en la Norma los criterios que se deben

cumplir para no suspender la contabilidad de coberturas, en los casos en que el

instrumento de cobertura sufre una novacion.

Estas modificaciones son aplicables a
partir de 1de enero de 2014.

Enmienda a NIC 19 “Beneficios a los Empleados”. Emitida en noviembre
de 2013.

Esta enmienda se aplica a las aportaciones de empleados o terceros a planes

de beneficios definidos. El objetivo de las enmiendas es la simplificacion de la

contabilidad de aportaciones que estan independientes de los afios de servicio

del empleado; por ejemplo, aportaciones de empleados que se calculan de

acuerdo a un porcentaje fijo del salario.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1dejulio de 2014.

Enmienda a NIIF 3 "Combinaciones de Negocios”. Emitida en diciembre
de 2013.

Através de esta enmienda se clarifican algunos aspectos de la contabilidad

de consideraciones contingentes en una combinacion de negocios. NIIF 3

“Combinaciones de Negocios” requiere que la medicion subsecuente de

una consideraciéon contingente debe realizarse al valor razonable, por lo

cual elimina las referencias a IAS 37 "Provisiones, Pasivos Contingentes y

Activos Contingentes” u otras NIIF que potencialmente tienen otras bases

de valorizacion que no constituyen el valor razonable. Se deja la referencia a

NIIF 9 “Instrumentos Financieros”; sin embargo, se modifica NIIF 9 aclarando

que una consideracion contingente, sea un activo o pasivo financiero, se mide

al valor razonable con cambios en resultados u otros resultados integrales,

dependiendo de los requerimientos de ésta.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1dejulio de 2014.

Enmienda a NIC 40 “Propiedades de Inversion”. Emitida en diciembre
de 2013.

Através de esta modificacion la enmienda aclara que se requiere de juicio

para determinar si la adquisicion de propiedades de inversion constituye la

adquisicion de un activo, un grupo de activos o una combinacion de negocios

conforme la NIIF 3. Ademas el IASB concluye que NIIF 3 “Combinaciones

de Negocios"y NIC 40 "Propiedades de Inversién” no son mutuamente

excluyentes y se requiere juicio en determinar si la transaccion es solo una

adquisicion de una propiedad de inversion o si es la adquisicion de un grupo

de activos o una combinacion de negocios que incluye una propiedad de

inversion.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1de julio de 2014.
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b)  Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas emitidas, no vigentes para el ejercicio 2014, para las cuales no se ha efectuado

adopcidn anticipada de las mismas.

ESTANDAR, INTERPRETACION Y/O ENMIENDA

NIIF 9, “Instrumentos financieros”.

Modifica la clasificacion y medicion de los activos financieros e introduce

un modelo "mas prospectivo” de pérdidas crediticias esperadas para la
contabilidad del deterioro y un enfoque sustancialmente reformado para la
contabilidad de coberturas. Las entidades también tendran la opcion de aplicar
en forma anticipada la contabilidad de ganancias y pérdidas por cambios

de valor justo relacionados con el “riesgo crediticio propio” para los pasivos
financieros designados al valor razonable con cambios en resultados, sin
aplicar los otros requerimientos de IFRS 9.

Fecha de emision

Fecha de vigencia

Version final fue emitida  Su aplicacion es obligatoria a contar

en julio de 2014.

del 1de enero de 2018 y su adopcion
anticipada es permitida.

NIIF 14 “Cuentas Regulatorias Diferidas”.

Es una norma provisional que pretende mejorar la comparabilidad de
informacion financiera de entidades que estan involucradas en actividades

con precios regulados. Muchos paises tienen sectores industriales que estan
sujetos a la regulacion de precios (por ejemplo gas, agua y electricidad), la cual
puede tener un impacto significativo en el reconocimiento (momento y monto)
de ingresos de la entidad. Una entidad que ya presenta estados financieros
bajo IFRS no debe aplicar esta norma.

Emitida en enero de
2014,

Su aplicacién es efectiva a contar del
1de enero de 2016 y su adopcion
anticipada es permitida.

NIIF 15 “Ingresos procedentes de Contratos con Clientes”.

Es una nueva norma que es aplicable a todos los contratos con clientes,
excepto arrendamientos, instrumentos financieros y contratos de seguros.
Esta nueva norma pretende mejorar las inconsistencias y debilidades de NIC
18 y proporcionar un modelo que facilitara la comparabilidad de compafiias
de diferentes industrias y regiones. Proporciona un nuevo modelo para el
reconocimiento de ingresos y requerimientos mas detallados para contratos
con elementos multiples.

Emitida en mayo de
2014

Su aplicacién es obligatoria a contar
del 1de enero de 2017y su adopcién
anticipada es permitida.

Enmienda a NIC 16 “Propiedades, Planta y Equipo”y NIC 38 “Activos
Intangibles”.

En sus enmiendas a NIC 16 y NIC 38 el IASB clarifico que el uso de métodos
basados en los ingresos para calcular la depreciacion de un activo no es
adecuado porque los ingresos generados por una actividad que incluye el
uso de un activo, generalmente reflejan factores distintos del consumo de
los beneficios econémicos incorporados al activo. EI IASB también aclaré que
los ingresos generalmente presentan una base inadecuada para medir el
consumo de los beneficios economicos incorporados de un activo intangible.
Sin embargo, esta suposicién puede ser rebatida en ciertas circunstancias
limitadas.

Emitida en mayo de
2014

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1de enero de 2016 y su adopcion
anticipada es permitida.

Enmienda a NIC 16 “Propiedades, Planta y Equipo”y NIC 41 “Agricultura”.

Estas enmiendas establecen que el tratamiento contable de las plantas
productoras de frutos debe ser igual a propiedades, planta y equipo, debido a
que sus operaciones son similares a las operaciones de manufactura.

Emitida en junio de
2014.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1de enero de 2016 y su adopcion
anticipada es permitida.

Enmienda a NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos”.

Esta enmienda se aplica a la adquisicion de una participacion en una operacion
conjunta que constituye un negocio. La enmienda clarifica que los adquirentes
de estas partes deben aplicar todos los principios de la contabilidad para
combinaciones de negocios de NIIF 3 “Combinaciones de Negocios” y

otras normas que no estén en conflicto con las guias de NIIF 11 "Acuerdos
Conjuntos”.

Emitida en mayo de
2014.

Esta modificacion es aplicable a
partir de 1 de enero de 2016y su
adopcién anticipada es permitida.
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Enmienda a NIC 27 “Estados Financieros Separados’”.

Esta enmienda restablece la opcion de utilizar el método de la participacion
para la contabilidad de las inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y
asociadas en los estados financieros separados.

Emitida en agosto de
2014.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1de enero de 2016 y su adopcion
anticipada es permitida.

Enmienda a NIC 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos” y NIIF 10
"“Estados Financieros Consolidados”.

Estas enmiendas abordan una inconsistencia reconocida entre los
requerimientos de NIIF 10 y los de NIC 28 en el tratamiento de laventa o la
aportacion de bienes entre un inversor y su asociada o negocio conjunto.
Establece que cuando la transaccién involucra un negocio (tanto cuando se
encuentra en una subsidiaria 0 no) se reconoce una ganancia o una pérdida
completa. Se reconoce una ganancia o pérdida parcial cuando la transaccion
involucra activos que no constituyen un negocio, incluso cuando los activos se
encuentran en una subsidiaria.

Emitida en septiembre
de 2014.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1de enero de 2016 y su adopcion
anticipada es permitida.

Enmienda a NIIF 5 "Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y
Operaciones Discontinuadas”.

Esta enmienda clarifica que si la entidad reclasifica un activo (o grupo de
activos para su disposicion) desde mantenido para la venta directamente a
mantenido para distribuir a los propietarios, o desde mantenido para distribuir
alos propietarios directamente a mantenido para la venta, entonces el cambio

en la clasificacion es considerado una continuacién en el plan original de venta.

ElIASB aclara que en estos casos no se aplicaran los requisitos de contabilidad
para los cambios en un plan de venta.

Emitida en septiembre
de 2014.

Esta modificacion es aplicable a partir
de 1de enero de 2016 y su adopcion
anticipada es permitida.

Modificacion a NIIF 7 “Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar”

Esta modificacion clarifica que los acuerdos de servicio pueden constituir
implicacion continuada en un activo transferido para los propositos de las
revelaciones de transferencias de activos financieros. Generalmente esto sera
el caso cuando el administrador tiene un interés en el futuro rendimiento de
los activos financieros transferidos como consecuencia de dicho contrato.

Emitida en septiembre
de 2014.

Las modificaciones seran de
aplicacion obligatoria para los
periodos anuales que comiencen a
partir del 1de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es permitida.

Modificacion a NIC 34 “Informacion Financiera Intermedia”.

Esta modificacién clarifica que las revelaciones requeridas deben estar o en
los estados financieros interinos o deben ser indicadas con referenciadas
cruzadas entre los estados financieros interinos y cualquier otro informe que
lo contenga.

Emitida en septiembre
de 2014.

La modificacion sera de aplicacion
obligatoria para los periodos anuales
que comiencen a partir del 1de enero
de 2016 y su adopcién anticipada es
permitida.

Modificacion a NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados” NIIF 12
“Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades” y NIC 28
“Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”.

Estas modificaciones introducen clarificaciones menores acerca de los
requerimientos para la contabilizacién de entidades de inversion.

Emitida en diciembre
de 2014.

Las modificaciones seran de
aplicacion obligatoria para los
periodos anuales que comiencen a
partir del 1de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es permitida.

Modificacion a NIC 1“Presentacion de Estados Financieros”.

Estas modificaciones abordan algunas preocupaciones expresados sobre los
requerimientos de presentacion y revelacion, y aseguran que las entidades
tienen la posibilidad de ejercer juicio cuando apliquen NIC 1.

Emitida en diciembre
de 2014.

Las modificaciones seran de
aplicacion obligatoria para los
periodos anuales que comiencen a
partir del 1de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es permitida.

La Administracion del Fondo estima que la adopcion de las Normas, Enmiendas e Interpretaciones, antes descritas, y que pudiesen
aplicar al Fondo, no tendran un impacto significativo en los estados financieros del Fondo en el ejercicio de su primera aplicacién.

Informacién Financiera
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2.3. Periodo cubierto

Los presentes estados financieros comprenden:

Estados de situacion financiera, al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013.

Estados de resultados integrales, por los afos terminados al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013.

Estados de cambios en el patrimonio neto, por los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013.

Estados de flujos de efectivo, por los afos terminados al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013.

2.4. Conversion de unidades de reajuste

a)Moneda funcional y de presentacién

Los inversionistas del Fondo proceden, principalmente, del mercado local, siendo los aportes de cuotas denominados en pesos chile-
nos. La principal actividad del Fondo es invertir en los valores y bienes permitidos por el articulo 1° de la Ley N°20.712, y de manera
especial, en formaindirecta, a través de los instrumentos que permita la Ley, Reglamentos v disposiciones del érgano fiscalizador, en
operaciones que tengan relacion con la compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, ubicados en Chile o el extranjero, y
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de esos bienes raices, en adelante “negocio inmobiliario”.

Dichos ingresos son percibidos en pesos chilenos.

El rendimiento del Fondo es medido e informado a los inversionistas en pesos chilenos. La Administracion considera el peso chileno
como la moneda que representa, mas fielmente, los efectos econdmicos de las transacciones, hechos y condiciones subyacentes.
De acuerdo a lo anterior, los estados financieros son presentados en pesos chilenos, que es la moneda funcional y de presentacion
del Fondo.

b) Transacciones y saldos

Las transacciones en unidades de reajuste son convertidas a la moneda funcional en base a las unidades de fomento vigentes en

las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos financieros en unidades de reajuste son convertidos a la moneda funcional
utilizando la unidad de fomento vigente, a la fecha del estado de situacion financiera.

31.12.2014 31.12.2013

$ $

Unidad de Fomento 24.62710 23.309,56

Las diferencias de cambio que surgen de la conversién de dichos activos y pasivos financieros sonincluidas en el estado de resultados
integrales. Las diferencias de cambio relacionadas con el efectivo y efectivo equivalente, se presentan en el estado de resultados
integrales dentro de “Diferencias de cambio netas sobre efectivo y efectivo equivalente”. Las diferencias de cambio relacionadas
con activos y pasivos financieros contabilizados a costo amortizado, se presentan en el estado de resultados integrales dentro de
"Diferencias de cambio netas sobre activos financieros a costo amortizado”. Las diferencias de cambio relacionadas con los activos
y pasivos financieros contabilizados a valor razonable, con efecto en resultados, son presentadas en el estado de resultados dentro
de “Cambios netos en valor razonable de activos financieros y pasivos financieros a valor razonable con efecto en resultados”.
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2.5. Activos y pasivos financieros
2.51 Clasificacién

El Fondo clasifica sus inversiones en instrumentos de deuda y de capitalizacion, e instrumentos financieros derivados, como activos
financieros a valor razonable con efecto en resultados.

2.5.1.1 Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados

Un activo financiero es clasificado a valor razonable con efecto en resultados si es adquirido, principalmente, con el propésito de su
negociacion (venta o recompra en el corto plazo) o es parte de una cartera de inversiones financieras identificables que son admi-
nistradas en conjunto y para las cuales existe evidencia de un escenario real reciente de realizacion de beneficios de corto plazo. El
Fondo adopto la politica de no utilizar contabilidad de cobertura para el registro de instrumentos derivados. El Fondo no registra
activos de este tipo.

2.5.1.2 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo,
sobre los cuales la Administracion tiene la intencion de percibir los flujos de intereses, reajustes y diferencias de cambio de acuerdo
con los términos contractuales del instrumento.

La Sociedad evalta a cada fecha del estado de situacion financiera si existe evidencia objetiva de desvalorizacion o deterioro en el
valor de un activo financiero o grupo de activos financieros bajo esta categoria. Las pruebas de deterioro se describen en la nota 2.12.

2.5.1.3 Pasivos financieros

Los pasivos financieros, son clasificados como “otros pasivos” de acuerdo con NIC 39 y medidos de conformidad al método del costo
amortizado en base a la obligacion contractual.

2.5.2 Reconocimiento, baja y medicién

Las transacciones de compras y ventas de inversiones efectuadas en forma regular, se reconocen en la fecha en la cual el Fondo se
compromete a comprar o vender la inversion. Los activos financieros y pasivos financieros se reconocen inicialmente al valor razonable.

Los costos de transaccion se imputan a gasto en el estado de resultados cuando se incurre en ellos en el caso de activos y pasivos
financieros a valor razonable con efecto en resultados, y se registran como parte del valor inicial del instrumento en el caso de activos
a costo amortizado y otros pasivos.

Los costos de transacciones son costos en los que se incurre para adquirir activos o pasivos financieros. Ellos incluyen honorarios,
comisiones y otros conceptos vinculados a la operacion pagados a agentes, asesores, corredores y operadores.

Los activos financieros se dan de baja contablemente, cuando los derechos a recibir flujo de efectivo, a partir de las inversiones, han
expirado o el Fondo ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios asociados a su propiedad.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, todos los activos financieros y pasivos financieros a valor razonable, con efecto en resul-
tado, son medidos al valor razonable. Las ganancias y pérdidas que surgen de cambios en el valor razonable de la categoria “Activos
financieros o pasivos financieros a valor razonable con efecto en resultados” son presentadas en el estado de resultados integrales
dentro del rubro “Cambios netos en valor razonable de activos financieros y pasivos financieros a valor razonable con efecto en
resultados” en el periodo en el cual surgen.

Los ingresos por dividendos procedentes de activos financieros a valor razonable con efecto en resultados, se reconocen en el
estado de resultados integrales dentro de “Ingresos por dividendos” cuando se establece el derecho del Fondo a recibir su pago. El
interés sobre titulos de deuda a valor razonable con efecto en resultados, se reconoce en el estado de resultados integrales dentro
de “Intereses vy reajustes” en base al tipo de interés efectivo.

Los activos financieros a costo amortizado y otros pasivos se valorizan, después de su reconocimiento inicial, a base del método

de interés efectivo. Los intereses y reajustes devengados se registran en la cuenta “Intereses vy reajustes” del estado de resultados
integrales.
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El método de interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de un activo financiero o pasivo financiero, y para
asignar los ingresos financieros o gastos financieros a través del periodo pertinente. El tipo de interés efectivo es la tasa que des-
cuenta exactamente pagos o recaudaciones de efectivo futuros estimados durante toda la vigencia del instrumento financiero, o
bien, cuando sea apropiado, un periodo mas breve, respecto del valor contable del activo financiero o pasivo financiero. Al calcular
el tipo de interés efectivo, el Fondo estima los flujos de efectivo considerando todos los términos contractuales del instrumento
financiero, pero no considera las pérdidas por crédito futuras. El calculo incluye todos los honorarios y puntos porcentuales pagados
o recibidos entre las partes contratantes que son parte integral del tipo de interés efectivo, costos de transaccion y todas las otras
primas o descuentos que presenten costos directos e incrementables.

2.5.3 Estimacion del valor razonable

El valor razonable de activos y pasivos financieros transados en mercados activos (tales como derivados e inversiones para negociar),
se basa en precios de mercado cotizados en la fecha del estado de situacién financiera. El precio de mercado cotizado utilizado para
activos financieros mantenidos por el Fondo es el precio de compra; el precio de mercado cotizado apropiado para pasivos financieros
es el precio de venta (en caso de existir precios de compra y venta diferentes). Cuando el Fondo mantiene instrumentos financieros
derivados que se pagan por compensacion, utiliza precios de mercado intermedios como una base para establecer valores razonables
para compensar las posiciones de riesgo, y aplica este precio de compra o venta a la posicién neta abierta, seglin sea apropiado.

Elvalor razonable de activos y pasivos financieros que no son transados en un mercado activo (por ejemplo, derivados extrabursatiles)
se determina utilizando técnicas de valoracién. La Administracion del Fondo utiliza una variedad de métodos, y formula supuestos
que estan basados en condiciones de mercado existentes a cada fecha del estado de situacion financiera. Las técnicas de valoracion
empleadas incluyen el uso de transacciones entre partes independientes comparables recientes, la referencia a otros instrumentos
que son sustancialmente similares, el analisis de flujos de efectivo descontados, los modelos de precios de opciones y otras técnicas
de valoracién comunmente utilizadas por participantes del mercado, que aprovechan al maximo los “inputs” (aportes de datos) del
mercado y dependen, lo menos posible, de los “inputs” de entidades especificas.

2.6. Efectivoy efectivo equivalente

El efectivo y efectivo equivalente incluye caja, inversiones en fondos mutuos y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez uti-
lizadas para administrar su caja con vencimientos originales de 90 dias o menos y sobregiros bancarios.

2.7. Cuentasy documentos por cobrar y pagar por operaciones
Incluye las siguientes partidas:
Cuentas por cobrar y pagar a intermediarios

Los montos por cobrary pagar a intermediarios representan deudores por valores vendidos y acreedores por valores comprados que
han sido contratados, pero alin no saldados o entregados en la fecha de estado de situacion financiera, respectivamente.

Estos montos se reconocen inicialmente a valor razonable y, posteriormente, se miden al costo amortizado empleando el método
de interés efectivo, menos la provision por deterioro de valor, para montos correspondientes a cuentas por cobrar a intermediarios.

2.8. Otros activos corrientes

Corresponde a gastos incurridos que seran activados en el corto plazo y se valoran a su costo.

2.9. Inversiones valorizadas por el método de la participacion

El Fondo ha optado por no presentar estados financieros consolidados requeridos por IFRS 10, de acuerdo a las disposiciones con-
tenidas en el Oficio Circular N°592 de la Superintendencia de Valores y Seguros, por lo que las inversiones en Sociedades sobre las
cuales se mantiene el control directo o indirecto (filiales), se valorizan utilizando el método de la participacion.

Asociadas o coligadas son todas las entidades sobre las cuales el Fondo ejerce influencia significativa, pero no tiene control, lo cual
generalmente esta acompafado por una participacién de entre un 20% y un 50% de los derechos de voto. Las inversiones en aso-
ciadas o coligadas, al igual que las inversiones en Filiales, se contabilizan por el método de la participacion e inicialmente se reconocen

por su costo. La inversién del Fondo en asociadas o coligadas incluye el menor valor (goodwill o plusvalia comprada) identificada en
la adquisicién, neto de cualquier pérdida por deterioro acumulada.
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La participacion del Fondo en las pérdidas o ganancias, posteriores a la adquisicion de sus filiales, coligadas o asociadas, se reconoce
en resultados, y su participacién en los movimientos patrimoniales, posteriores a la adquisicion que no constituyen resultados, se
imputan a las correspondientes cuentas de patrimonio (y se reflejan seguin corresponda, en el estado de resultados integrales).

Cuando la participacién del Fondo en las pérdidas de una filial, coligada o asociada es igual o superior a su participacion en la misma,
incluida cualguier otra cuenta a cobrar no asegurada, el Fondo no reconoce pérdidas adicionales, a no ser que haya incurrido en
obligaciones o realizado pagos en nombre de la coligada o asociada.

Las ganancias no realizadas por transacciones entre el Fondo y sus coligadas o asociadas se eliminan en funcion del porcentaje de
participacion de la Sociedad en éstas.

Para el caso de las utilidades no realizadas por transacciones efectuadas con Filiales se eliminan integramente, independiente del
porcentaje de participacion. También se eliminan las pérdidas no realizadas, excepto si la transaccion proporciona evidencia de pér-
dida por deterioro del activo que se transfiere. Cuando es necesario para asegurar su uniformidad con las politicas adoptadas por la
Sociedad, se modifican las politicas contables de las asociadas.

Las ganancias o pérdidas de dilucion en coligadas o asociadas, se reconocen en el estado de resultados.

2.10. Otros activos no corrientes

Corresponde a derechos sobre terrenos, los cuales son amortizados en el plazo de su contrato.

2.11. Presentacion neta o compensada de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto es asf informado en el estado de situacion financiera cuando
existe un derecho legal para compensar los importes reconocidos y existe la intencién de liquidar sobre una base neta, o realizar el
activo y liquidar el pasivo simultaneamente.

2.12. Deterioro de valor de activos financieros a costo amortizado

Se establece una provision por deterioro del valor de montos correspondientes a activos financieros a costo amortizado, cuando
hay evidencia objetiva de que el Fondo no sera capaz de recaudar todos los montos adeudados por el instrumento. Las dificulta-
des financieras significativas del emisor o deudor, la probabilidad de que el mismo entre en quiebra o sea objeto de reorganizacion
financiera, y el incumplimiento en los pagos son considerados como indicadores de que el instrumento o monto adeudado ha sufrido
deterioro del valor.

Una vez que un activo financiero o un grupo de activos financieros similares haya sido deteriorado, los ingresos financieros se reco-
nocen utilizando el tipo de interés empleado para descontar los flujos de efectivo futuros, con el fin de medir el deterioro del valor
mediante la tasa efectiva original.

2.13. Préstamos

Corresponde a obligaciones y préstamos con instituciones financieras que son inicialmente reconocidos al valor justo, neto de los
costos en que se haya incurrido en la transaccién. Luego del reconocimiento inicial, las obligaciones y préstamos que devengan
intereses son posteriormente, medidos al costo amortizado. Los pasivos financieros se dan de baja contablemente cuando las obli-
gaciones especificadas en los contratos se cancelan, expiran o son condonadas. Estos saldos son clasificados como corrientes o no
corrientes en funcion de su vencimiento.

2.14. Remuneracion Sociedad Administradora

La Comision de la Sociedad Administradora esta compuesta por una remuneracion fija y otra variable, las cuales son reconocidas en
el estado de resultado, sobre base devengada, y determinadas, de conformidad a lo establecido en el reglamento interno del Fondo,
con la sola excepcion de los mutuos hipotecarios endosables otorgados con recursos propios.

Remuneracion fija

La remuneracion fija bruta corresponde a un 0,09877% mensual, [V.A. incluido, la que se calcula sobre el valor del patrimonio del
Fondo, el cual es calculado de acuerdo a lo indicado en reglamento interno del Fondo.
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Remuneracion variable

La remuneracion variable bruta es de un 11,9% anual, IV.A. incluido, la que se calcula sobre los beneficios netos percibidos por el
Fondo, antes de deducir esta comision y restandole los ingresos provenientes de los mutuos hipotecarios endosables otorgados
CON recursos propios.

2.15. Otros pasivos corriente

Corresponde a provision de gastos que se valorizan a su costo estimado, y conforme a los criterios descritos en la NIC 37.

2.16. Otros pasivos no corriente

Corresponde a garantias de arriendo que se valorizan a su valor retornable.

2.17. Aportes (capital pagado)

Las cuotas emitidas se clasifican como patrimonio. El valor cuota del Fondo se obtiene dividiendo el valor del patrimonio por el
numero de cuotas pagadas.

Las materias que otorgaran derecho a retiro a los aportantes son las siguientes:

- La prérroga del plazo de duracion del Fondo;
- La fusion del Fondo con otro u otros fondos cuya politica de inversion estuviere centrada en objetivos distintos de los del Fondo;

Y
- Lasustitucion de la Administradora del Fondo.

Laasamblea extraordinaria de aportantes podra acordar disminuciones de capital para restituir a los aportantes que opten por con-
currir a la devolucion de capital, durante la vigencia del Fondo, la proporcion que les corresponda en la citada disminucion de capital,
en la forma, condiciones y plazos que a continuacion se indican:

- Durante toda la vigencia del Fondo no podran acordarse mas de tres disminuciones voluntarias de capital, entre las cuales deberd
mediar, a lo menos, un plazo de 4 afos contado desde la fecha en la que hubiere terminado el proceso de disminucion.

- Las disminuciones estaran sujetas al cumplimiento de la condicion suspensiva que consiste en que durante un periodo de 36
meses seguidos, los activos del Fondo que trata el articulo 18, inciso segundo del Reglamento Interno del Fondo, descontados los
montos correspondientes a dividendos y disminucién de capital, devengados y no retirados por los aportantes, hayan sido iguales
o superiores al 25% del activo total del Fondo.

- Elmonto méaximo de la disminucion de capital no podra ser superior al 50% del monto indicado en el parrafo anterior.

- Encaso alguno podra acordarse una disminucion de capital que impida al Fondo cumplir con sus compromisos contractuales para
con terceros.

- El'Fondo de Inversion podra efectuar disminuciones voluntarias y parciales de su capital, para absorber las pérdidas generadas en
la operacion del Fondo, previo acuerdo de la mayoria absoluta de las cuotas pagadas, segtin lo indicado en su Reglamento Interno.

2.18. Reconocimiento de ingresos

El Fondo reconoce el ingreso cuando se cumplen todas vy cada una de las siguientes condiciones:

El importe de los ingresos de actividades ordinarias pueda medirse con fiabilidad; sea probable que la entidad reciba los beneficios
econdmicos asociados con la transaccion; el grado de realizacion de la transaccién, al final del periodo sobre el que se informa, pueda

ser medido con fiabilidad; y los costos ya incurridos en la prestacion, asi como los que quedan por incurrir hasta completarla, puedan
ser medidos con fiabilidad.
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Los ingresos financieros se reconocen a prorrata del tiempo transcurrido, utilizando el método de interés efectivo e incluye ingresos
financieros procedentes de efectivo y efectivo equivalente, titulos de deuda y otras actividades que generen ingresos financieros
para el Fondo.

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

2.19. Dividendos por pagar

De acuerdo con el articulo 31 del D.S. N° 8642 vy el articulo 26 del Reglamento Interno del Fondo, éste distribuira por concepto de
dividendos, al menos el 30% de los beneficios netos percibidos durante el ejercicio.

Al cierre, de ambos ejercicios en el rubro "Otros pasivos” se incluyen la provision de dividendos minimos por pagar.
2.20. Tributacion

El Fondo esta domiciliado en Chile. Bajo las leyes vigentes en Chile, no existe ninguin impuesto sobre ingresos, utilidades, ganancias
de capital u otros impuestos pagaderos por el Fondo, segtin consta en Ley N° 20.712, que regula los Fondos de Inversion.

2.21.Garantias

Las garantias en efectivo entregadas por el Fondo, se incluyen dentro de “otros activos” del estado de situacion financiera, y no se
consideran dentro del efectivo y efectivo equivalente.

Para garantias otorgadas distintas de efectivo, si la contraparte posee el derecho contractual de vender o entregar nuevamente en
garantia el instrumento, el Fondo clasifica los activos en garantia en el estado de situacion financiera, de manera separada del resto
de los activos, identificando su afectacién en garantia. Cuando la contraparte no posee dicho derecho, solo se revela la afectacion
del instrumento en garantia, en nota a los estados financieros.

2.22.Segmentos

Los segmentos operacionales son informados de una manera compatible con la presentacion de informacion interna proporcionada
por el responsable de la toma de decisiones operacionales. Este Ultimo, quien es responsable de asignar recursos vy evaluar el des-

empeno de los segmentos operacionales, ha sido identificado como el Directorio, que toma las decisiones estratégicas.

El Fondo presenta un solo segmento de negocios que corresponde a rentas e inversiones inmobiliarias.

3 POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

La politica de inversién vigente se encuentra definida en el reglamento interno del Fondo, aprobado por la Superintendencia de
Valoresy Seguros, seguin Resolucién N° 204 de fecha 26 de junio de 2013, el que se encuentra disponible en las oficinas de la Sociedad
administradora, ubicadas en Asturias 280, Piso 5, Las Condes y en el sitio Web, www.cimenta.c

Politica de inversion

3.1 La politica de inversion del Fondo es invertir, particularmente, en acciones de Sociedades anonimas cuyo objeto Unico sea el
negocio inmobiliario, conforme a la Ley N° 20.712, su Reglamentos y disposiciones del érgano fiscalizador, y que cuenten con
estados financieros anuales dictaminados por auditores externos inscritos en el Registro que al efecto llevala Superintendencia.

3.2 Asimismo, el Fondo puede invertir sus recursos en acciones de sociedades anénimas, cuotas de fondos de inversion, acciones
de Sociedades cuyo objeto sea la participacion en concesiones de obras de infraestructura, bonos, efectos de comercio u otros
titulos de deuda, siempre que el emisor cuente con estados financieros auditados por auditores externos, de aquellos inscritos
en el registro que al efecto lleva la Superintendencia.
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3.6

3.7

3.8

3.9

Lainversiénindirecta en bienes raices que se realice conforme lo descrito en los N°s. 1, 2.2 del Reglamento Interno, podra también
efectuarse, por las mencionadas Sociedades, mediante la adquisicién de cuotas o derechos en comunidades sobre bienes raices.
De esta forma, esas Sociedades podran ser comuneras sobre derechos en inmuebles, en la medida que entre los comuneros se
haya estipulado un pacto de indivision que contenga clausulas relativas, a lo menos, al uso, goce, Administracion ay destino de
los bienes comunes, debiendo pactarse la indivisién por un plazo no superior a cinco afos, sin perjuicio de que, al término del
mismo, pueda renovarse. Con todo dicho plazo o su renovacion, si la hubiere, no podra exceder la duracion del Fondo, incluida
su liquidacion.

Por otro lado, el Fondo también puede invertir en acciones, cuotas de fondos de inversion, bonos, efectos de comercio u otros
titulos de deuda de Sociedades o corporaciones extranjeras, cuya emision no haya sido registrada como valor de oferta publica
en el extranjero, siempre que la entidad emisora cuente con estados financieros dictaminados por auditores externos de reco-
nocido prestigio, todo ello conforme alaLey N°20.712.

Todas las alternativas de inversién sefialadas precedentemente, tendran como objeto principal y prioritario, directo o indirecto,
el negocio inmobiliario.

Por su parte, los mutuos hipotecarios endosables del articulo 69, N° 7, de la Ley General de Bancos, y de los articulos 88 vy
siguientes del Decreto con Fuerza de Ley N° 251, de 1931, Ley de Seguros, u otros otorgados por entidades autorizadas por ley,
no constituyen una opcion preferente de inversion del Fondo.

Las inversiones que pueda mantener el Fondo en otros bienes e instrumentos autorizados por laLey — N°20.712, distintos a
los ya sefalados, solo tendran el caracter de complementarias a las inversiones en las que el Fondo especialmente centra sus
recursos, y su monto estara determinado por la cuantia de las inversiones en proyectos en estudio.

El Fondo podra realizar operaciones con instrumentos derivados, tales como contratos de forward o futuros, sobre divisas,
tasas de interés locales o internacionales, unidades de reajustabilidad (UF, IPC y cotizacion del délar), todo ello relacionado con su
participaciénindirecta en el negocio inmobiliario, ya sea en Chile o el extranjero tanto dentro como fuera de bolsa, de acuerdo a
los requisitos que establezca la Superintendencia mediante norma de caracter general, y a los que se detallan en el Reglamento
Interno.

Los contratos forward que se celebren, deberan tener como contraparte inversionistas institucionales e intermediarios de
valores que se encuentren inscritos en los respectivos mercados formales.

El Fondo noinvertird en cuotas o derechos sobre bienes muebles, ni en carteras de crédito y cobranza, nacionales o extranjeras.
El Fondo tampoco contempla como politica la realizacién de operaciones de venta corta; préstamos de acciones nien posiciones
de derivados con fines especulativos.

3.10 Siel Fondo tuviere determinados valores o instrumentos que inicialmente calificaren dentro de las inversiones permitidas para

éstey posteriormente perdieren tal caracter, la Administradora informara al Comité de Vigilancia y a la Superintendencia, sobre
los excesos que se produzcan, al dia siguiente habil de ocurrido el hecho, debiendo proceder a su enajenacion en el plazo que
se establece en el parrafo “Tratamiento de los excesos de inversion'.

3.11 No esta afecta a limitacion y prohibicidn la inversion de los recursos del Fondo en valores emitidos por Sociedades que no

cuenten con el mecanismo de gobierno corporativo descrito en el articulo cincuenta bis de la Ley N° 18.046, y en la inversion
en valores emitidos por Sociedades que se hayan acogido al articulo décimo transitorio de la Ley N°19.705.

3.12 En cualquier caso, los objetivos y la palitica de inversién del Fondo se sujetan a las exigencias, limitaciones y restricciones

que contempla la Ley N° 20.712 vy su Reglamento, el D.L. 3.500, sus Reglamentos vy, en especial, el Reglamento de la Comision
Clasificadora de Riesgo vigente vy, las normas que lo sustituyan o reemplacen, de manera de cumplir siempre con todas las
exigencias legales y reglamentarias que permitan a los Fondos de Pensiones invertir en el Fondo.
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Politica de diversificacion de las inversiones

La politica de diversificacion de las inversiones del Fondo busca reducir los riesgos propios del negocio inmobiliario mediante una
diversificada cartera de inmuebles, en la cual se invierte a través de los valores y bienes autorizados por el articulo 1° de la Ley N° 20.712.

1._Instrumentos de inversion representativas de activos inmobiliarios, en Chile v el extranjero

La politica es priorizar la inversién en aguellos instrumentos que representen negocios inmobiliarios, con bienes raices en Chile o en
el extranjero, que sean demandados, ya sea en arriendo o compra, por variados sectores de la economia nacional o del extranjero,
seguin corresponda. Tal es el caso de la inversion y desarrollo de locales comerciales, oficinas, bodegas vy viviendas.

Ocasionalmente, se invertird en instrumentos representativos del negocio inmobiliario en bienes raices que, si bien puedan no reunir
las caracteristicas antes mencionadas, tengan el potencial de poder ser transformados en inmuebles de uso alternativo.

Forma parte de la politica de diversificacion del Fondo el privilegiar la desconcentracion de la cartera de inmuebles, en su globalidad,
la cual se encuentra representada a traveés de los distintos instrumentos y valores en que se invierta, tanto en términos de su valor
en relacion al total de la cartera, como por su ubicacién geogréfica.

Para los efectos de la politica del Fondo, la realizacién de inversiones permanentes en los instrumentos permitidos por la ley vy, en
especial, acciones, fondos de inversion, bonos, efectos de comercio, u otros titulos de deuda, constituye una modalidad de inversion
indirecta en bienes raices, por lo que el analisis de diversificacion de la cartera inmobiliaria se basa en los activos que éstos posean
0 representen.

Para todos los efectos, la inversion indirecta en bienes raices, comprende también la adquisicién de cuotas o derechos en comuni-
dades sobre bienes raices por parte de las referidas Sociedades andnimas, con sujecién a lo dispuesto en el N° 2.2, del articulo 16 del
Reglamento Interno.

Para el cumplimiento de sus objetivos de inversion, el Fondo puede concurrir a la constitucion de Sociedades anénimas, en cuyos
estatutos deberd establecerse que sus estados financieros anuales seran dictaminados por auditores externos, de aquellos inscritos
en el Registro que al efecto lleva la Superintendencia.

El Fondo podra invertir en acciones de Sociedades que participen en concesiones de obras de infraestructura cuando dichas conce-
siones tengan por objeto principal el desarrollo, administracion o explotacion de bienes raices.

_Inversionenm hi ri n |

En el evento que se adquieran u otorguen mutuos hipotecarios endosables, la diversificacion de estos instrumentos se sujetara a las
normas que al respecto, establezca la Comisién Clasificadora de Riesgo del DL 3.500.

4 Inversion en otros valores
Sin perjuicio de las inversiones que mantenga en caja y bancos, el Fondo puede invertir en cualquier instrumento distinto a los ya

sefalados, de aquellos indicados en el articulo 1° de la Ley N° 20.712, y que sean de facil liquidacion, en especial cuotas de fondos mutuos
de renta fija, depdsitos a plazo y otros titulos representativos de captaciones de instituciones financieras o garantizados por éstas.

5. Limites de inversion

La inversion en los diversos instrumentos del articulo 59° de la Ley N° 20.712 se sujeta a los limites generales que a continuacion se
sefialan, sin perjuicio de lo establecido en la politica de liquidez:

a) Consecuente con los objetivos y la politica de inversion del Fondo, al menos el 70% del activo total del Fondo deberd estar
invertido en instrumentos y valores a que se refieren los numerales 2.1al 2.6 del articulo 16 del Reglamento Interno, conforme
alaLey N°20.712. Ello, sin perjuicio de lo establecido en la letra f) siguiente.
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El Fondo puede invertir hasta un 99,75% de su activo total en los bienes y valores a que se refieren los numerales 2.1 al 2.5 del
articulo 16 del Reglamento Interno, y en un porcentaje inferior al 50% de su activo total, en instrumentos representativos de
bienes raices ubicados en el extranjero.

La inversion indirecta en un bien raiz especifico no puede representar mas del 40% del activo total del Fondo. Si dicho bien raiz
forma parte de un conjunto o complejo inmobiliario, seguin lo defina la Superintendencia, este limite, para el total de bienes del
mismo conjunto o complejo, aumentara hasta un 45% del activo total del Fondo.

La inversion en titulos de un emisor no puede representar mas del 40% del activo total del Fondo. En el caso que ese emisor
integre el grupo empresarial controlado exclusivamente por el Fondo, no serd aplicable el porcentaje anterior, pudiendo invertirse
hasta un 99,75% del activo total del Fondo en titulos de un mismo emisor.

Lainversion en instrumentos emitidos o garantizados por entidades pertenecientes a un mismo grupo empresarial y sus personas
relacionadas, no puede ser superior al 45% del activo total del Fondo. Igual limitacion es aplicable tratandose de los deudores de
la Sociedad administradoray sus personas relacionadas. En el caso de instrumentos emitidos o garantizados por entidades que
formen parte del grupo empresarial controlado exclusivamente por el Fondo, no es aplicable el porcentaje anterior, pudiendo
invertirse hasta un 99,75% del activo total del Fondo en esos instrumentos de inversion.

El Fondo puede invertir hasta un 29,75% de su activo en Mutuos Hipotecarios Endosables. No obstante lo anterior, la inversion
en Mutuos Hipotecarios Endosables no puede representar mas de un 10% del activo del Fondo en el caso que dichos mutuos
hipotecarios sean otorgados a un mismo deudor o a sus personas relacionadas.

El limite establecido en la letra a) anterior, puede no ser aplicado, de manera temporal, en las siguientes circunstancias y solo
por el tiempo en que dichas circunstancias se mantengan:

i. enelcasodesernecesario mantener reservas de liquidez para el cumplimiento de obligaciones del Fondo, durante los 6 meses
anteriores a su vencimiento, hasta el cumplimiento de dichas obligaciones y por el monto necesario para su cumplimiento;

ii. enelcasodehaberse suscrito cuotas poraportantes, hasta los 24 meses siguientes a la expiracion del periodo de colocacion;

ii. enelcaso que, por haberse liquidado o enajenado una inversion, se generen recursos disponibles que hagan no cumplir el
limite indicado, por un término de 24 meses contados desde la liquidacion o enajenacion de la inversion;

iv. enelcasoque seanecesario mantener reservas de liquidez para el pago de dividendos definitivos o provisorios, entre la fecha
de celebracion de la Asamblea de Aportantes o la sesion de Directorio de la Administradora en que se acordo su distribucion
y hasta su pago, y de disminuciones de capital, entre la fecha de la Asamblea de Aportantes en que se acordo la disminucion
y hasta la fecha de su pago, y,

v. durante la liquidacion del Fondo.
Limites en operaciones sobre derivados

Sin perjuicio de otras limitaciones que se establecen en el Reglamento Interno respecto del instrumento o valor que constituye
el activo objeto de la operacion derivada, se observan, ademas, los siguientes limites generales y especificos:

h1 Limites generales:

El total de los recursos de un fondo de inversion comprometido en margenes, productos de las operaciones en contratos de
futuros y forwards, pasan a formar parte de los activos afectos a gravamenes y prohibiciones; por lo tanto, quedan sujetos al
limite establecido en el articulo 59° de la Ley N°20.712.

Respecto de cada contrato de forward, la diferencia acreedora que se produzca entre el valor diario del derecho vy la obligacion
comprendera un pasivo exigible de los que sefala el articulo 59° de la Ley N°20.712, y por tanto, también queda sujeto al limite
alli establecido.
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h.2 Limites especificos:

Derivados sobre monedas:
i. Lacantidad neta comprometida a comprar de una determinada moneda en contratos de futuro y forward, valorizada dicha
cantidad considerando el valor de la moneda activo objeto, mas la disponibilidad de esa moneda en la cartera contado, no

podra exceder un 25 % del total de activos del Fondo.

ii. Lacantidad neta comprometida a vender de una determinada moneda en contratos de futuro y forward, valorizada dicha
cantidad considerando el valor de la moneda activo objeto, no podra exceder un 25 % del total de activos del Fondo.

Derivados sobre instrumentos de Renta Fija y Tasa de Interés:

i. La cantidad neta comprometida a comprar de un determinado instrumento de renta fija a través de contratos de futuro
y forward, mas la cantidad de ese activo que se mantenga en cartera, valorizadas dichas cantidades considerando el valor
del activo objeto, no podra exceder un 25% del activo total del Fondo

ii. Encuantoalosderivados cuyo activo objeto sea tasa de interés, el monto valorizado al valor del activo objeto, de la cantidad
neta comprometida a comprar a través de contratos de futuro y forward, no podra exceder un 29,75% del total de activos

del Fondo.

ii. Lacantidad neta comprometida a vender de los activos objeto de que trata este literal h.2, a través de contratos de futuro
y forward, no podra exceder un 29,75% del total de activos del Fondo.

Derivados sobre indices:

i. Lacantidad neta comprometida a comprar de un determinado indice a través de contratos de futuro y forward, valorizadas
dichas cantidades considerando el valor del indice, no podra exceder un 25 % del total de activos del Fondo.

ii. Lacantidad neta comprometida a vender de un determinado indice a través de contratos de futuro y forward, valorizadas
dichas cantidades considerando el valor del indice, no podra exceder un 25 % del total de activos del Fondo.

h. ras di icion
El procedimiento y plazos para la regularizacion de excesos sobre limites, generales y/o especificos, en caso que se produzcan,
e informacion respecto de los mismos a la Superintendencia, al Comité de Vigilancia y a los aportantes del Fondo, cuando
corresponda, se sujetaran a lo dispuesto en el Reglamento de la Ley N° 20.712 sobre la materia.
Todos los gastos asociados con la celebracion de estos contratos seran de cargo del Fondo.
_Politi valorizacion de inversion
Lavalorizacién econdmica de las inversiones del Fondo, se efectuara dando cumplimiento alas normas de la Ley N° 20.712, su Reglamento,
alas que en virtud de una y otro dicte la Superintendencia, a los principios de contabilidad generalmente aceptados y a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, IFRS, seguin cual de estas Ultimas corresponda aplicar, conforme a la legislacion vigente.

_Tratamien | X inversion

Los excesos de inversion se trataran de acuerdo a las siguientes normas, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 60° de la Ley N°
20.712 y su Reglamento:

a)  Todo exceso de inversidn que se produzca se informara por la Administradora al Comité de Vigilancia y a la Superintendencia,
a mas tardar al dia habil siguiente de haber ocurrido el hecho.

b)  Los excesos deberan eliminarse dentro de los seis meses contados desde su ocurrencia, en el caso de los activos a que se refieren
los niimeros 1) al 7) ambos inclusive, del articulo 60° de la Ley N° 20.712 y respecto del resto de los activos que contempla el
articulo 57° de la Ley N° 20.712 en cuarenta y ocho meses contados desde su ocurrencia.
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¢)  Losplazosreferidos en laletrab) precedente, podran prorrogarse, por una o mas veces, con acuerdo de la Asamblea Extraordinaria
de Aportantes, sila Administradora propone un programa de enajenacion o eliminacion del exceso que contemple una adecuada
combinacién de rentabilidad y seguridad de recuperacién de la inversion respectiva. En tales acuerdos, se deberan contemplar
los precios y plazos para una eventual operacién de liquidacion del activo excedido.

d)  SilaAsamblea Extraordinaria no aprobare la prérroga propuesta por la Administradora se deberan liquidar los activos excedidos
en un nuevo plazo que al efecto debera fijar la Asamblea, sin ulterior responsabilidad para la Administradora por la recupera-
bilidad de la inversion excedida.

e)  Sinperjuicio deloanterior, si un determinado emisor en el cual el Fondo mantiene inversiones, por razones ajenas a la Administradora,
pasa a ser persona relacionada a la misma, la Administradora debera informar al Comité de Vigilancia y a la Superintendencia
al dia siguiente habil de ocurrido el hecho. La regularizacion de la situacion mencionada debera efectuarse dentro del plazo de
24 meses contado desde que ésta se produjo.

4 CAMBIOS CONTABLES

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

Este pronunciamiento difiere de lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), que requieren que
dicho efecto sea registrado contra resultados del ejercicio.

Estainstruccion emitida por la SVS signific un cambio en el marco de preparacion y presentacion de informacién financiera adoptado
hasta esa fecha, dado que el marco anterior (NIIF) requiere ser adoptado de manera integral, explicita y sin reservas.

El efecto de este cambio en las bases de contabilidad de la filiales del Fondo, significd un cargo a los resultados acumulados por un
importe de (MS$ 847), que de acuerdo a NIIF deberia ser presentado con cargo a resultados del ejercicio.

Para todas las otras materias relacionadas con la presentacion de sus estados financieros, El Fondo v sus filiales utilizan las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, emitidas por el International Accounting Standards Board (“IASB").

5 ADMINISTRACION DE RIESGOS

El Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta Expansion, enfrenta diversos riesgos asociados a su negocio y otros que pueden afectar
los intereses de los aportantes, clasificando estos riesgos, de acuerdo a lo definido por la Superintendencia de Valores y Seguros, en
riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

5.1) Riesgo de mercado

a) Riesgo de precios

El Fondo de Inversion Inmobiliaria Cimenta-Expansién, no tiene activos o pasivos financieros sujetos a variaciones en los precios
de comodities, debido a que estas cuentas estan constituidas, principalmente, por pagarés de Aguas Andinas y préstamos a largo
plazo con instituciones bancarias.

Por la naturaleza de las actividades del Fondo, no esta sujeta a riesgos significativos por la variacion de precios.

b) Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio (o riesgo de cambio de la moneda extranjera) surge de instrumentos financieros denominados en moneda
extranjera, es decir, en una moneda diferente de la moneda funcional que es el peso. El Fondo no ha estado expuesto al riesgo descrito
enlaNIIF 7, pues no posee activos ni pasivos, en moneda extranjera. El riesgo de tipo de cambio no procede de instrumentos financie-
ros que sean partidas no monetarias, ni tampoco de instrumentos financieros denominados en la moneda funcional, el peso chileno.
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c) Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés, es el riesgo generado por cambios en el valor justo del flujo de caja futuro del Fondo, debido a los cambios
de las tasas de interés del mercado.

Los activos del Fondo estan constituidos, principalmente, por compromisos con filiales, por su naturaleza, poseen una nula fluctua-
cién en su valor ante cambios en la tasa de interés, especialmente, de corto plazo. Ello, es particularmente efectivo cuando dichos
compromisos tienen el caracter de inversion de largo plazo.

Con respecto a los pasivos, el Fondo tiene como politica estructurar sus pasivos financieros a largo plazo, con lo que se mitigan los
efectos de las fluctuaciones en la tasa de interés en el corto plazo. Las lineas de crédito son sélo de uso transitorio, mientras se con-
creta el financiamiento bancario a largo plazo.

Adicionalmente, el Fondo tiene una politica de endeudamiento tal, que el monto de su pasivo no supere a un tercio del valor de los
activos o, lo que es lo mismo, que su relacion deuda a capital no sobrepase O,5.

5.2) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo potencial de incobrabilidad que se podria generar por la incapacidad de alguin cliente o contraparte
del Fondo, de cancelar las posibles deudas que con él haya contraido. Para el Fondo este riesgo es bajo debido a que proviene, prin-
cipalmente, de sus filiales, ya que al 31 de diciembre de 2014, la mayor parte de las cuentas por cobrar que mantiene el Fondo son
por la venta a largo plazo de sus bienes raices a una filial. Ademas, el Fondo no cuenta con cuentas por cobrar a filiales vencidas vy
ninguna de estas deudas presenta provisién por incobrabilidad.

5.3) Riesgo de liquidez
Es el riesgo asociado a que el Fondo se encuentre con dificultades para obtener los recursos necesarios para cumplir compromisos
asociados con los pasivos financieros. El Fondo para gestionar el riesgo de liquidez, posee una politica de inversion y financiamiento

que le permite generar los recursos necesarios para dar cumplimiento a sus compromisos.

El Fondo responde a todos sus compromisos financieros debido a la periddica revision que realiza la Gerencia de Administracion y
Finanzas, sobre las previsiones de caja, de modo que con la debida anticipacidn, visualizara necesidades de financiamiento.

De lamisma forma, el Fondo posee, en forma permanente, lineas de crédito suficientes para hacer frente a sus compromisos de corto
y mediano plazo, prescindiendo completamente de su flujo operacional.

Adicionalmente, el riesgo de liquidez se encuentra mitigado por el flujo generado por los contratos que sostiene con sus filiales.

La politica de liquidez del Fondo consiste en mantener un porcentaje minimo del activo total del Fondo invertido en activos liquidos,
equivalente al 0,25% del activo total del Fondo.

Para estos efectos, se entiende por activos liquidos el disponible, los pactos con compromiso de retro compra, las cuotas de fondos
mutuos, los depdsitos a plazo, las letras de crédito de bancos e instituciones financieras y otros titulos de bancos e instituciones
financieras. Asimismo, las cuentas por cobrar, los intereses por cobrar vy los deudores varios, son considerados liquidos si sus respec-
tivos vencimientos son iguales o menores a 180 dias.
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Respecto de estos activos liquidos se deben observar los siguientes indices financieros minimos de liquidez:

- Razon corriente: 0,0075

- Razon acida: 0,0075

Para estos efectos se entendera por Razén Corriente:  Activo corriente
Pasivo corriente

Donde:

El activo corriente corresponde a la sumatoria de disponible, cuotas de fondos mutuos, depdsitos a plazo y otros titulos de bancos
e instituciones financieras, pactos con compromiso de retro compra, letras de crédito de bancos e instituciones financieras, cuen-
tas por cobrar, dividendos por cobrar, intereses por cobrar, y deudores varios; v, el pasivo corriente corresponde a la sumatoria de
obligaciones con bancos e instituciones financieras de corto plazo, obligaciones con el publico, porcién corto plazo, obligaciones con
compromisos de compra, obligaciones por operaciones con instrumentos derivados, documentos por pagar de corto plazo, cuentas
por pagar, dividendos por pagar, acreedores varios, comisiones por pagar Sociedad administradora de corto plazo, ingresos antici-
pados de corto plazo, garantias percibidas de corto plazo y otros pasivos de corto plazo.

A su turno, se entendera por Razdn Acida:

Disponible + cuotas de fondos mutuos + depdsitos a plazo de bancos e instituciones financieras + pactos con compromiso de retro compra

Pasivo corriente

Donde:

Pasivo corriente corresponde a la sumatoria de obligaciones con bancos e instituciones financieras de corto plazo, obligaciones con
el publico, porcién corto plazo, obligaciones con compromisos de compra, obligaciones por operaciones con instrumentos derivados,
documentos por pagar de corto plazo, cuentas por pagar, dividendos por pagar, acreedores varios, comisiones por pagar Sociedad
administradora de corto plazo, ingresos anticipados de corto plazo, garantias percibidas de corto plazoy otros pasivos de corto plazo.

5.4) Gestion de riesgo de capital

El capital del Fondo estéa representado por las cuotas emitidas y pagadas. El importe del mismo puede variar por nuevas emisiones
de cuotas acordadas en Asamblea de Aportantes y por disminuciones de capital de acuerdo a lo establecido en el Reglamento
Interno del Fondo. El objetivo del Fondo cuando administra recursos, es salvaguardar la capacidad del mismo para continuar como
una empresa en marcha, con el objeto de proporcionar rentabilidad para los aportantes y mantener una sélida base de capital para
apoyar el desarrollo de las actividades de inversion del Fondo.

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital, el Fondo puede ajustar el importe de dividendos a pagar a los aportantes,
restituir capital, emitir nuevas cuotas o vender activos para reducir la deuda.

El Fondo hace seguimiento del capital, de acuerdo con la relacion indice de apalancamiento, en linea con la practica del sector. Este
indice se calcula como la deuda neta dividida por el patrimonio neto. La deuda neta se calcula como el total de recursos ajenos menos

el efectivo y los equivalentes al efectivo. El capital se calcula como el patrimonio neto, mas la deuda neta.

La estrategia del Fondo no ha variado desde su creacion y consiste en mantener un indice de apalancamiento inferior al 50%.
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Los indices de apalancamiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013, fueron los siguientes:

31.12.2014 31.12.2013
M$S MS
Total préstamos 55161164 41.031.097
Menos: efectivo y equivalente al efectivo (2.688.838) (2.068.437)
Deuda neta 52.472.326 38.962.660
Mas: patrimonio neto 155.444.497 141.844.198
CAPITALTOTAL 207.916.823 180.806.858
indice de Apalancamiento 25,24% 21,55%

6 JUICIOS Y ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS

6.1) Juicios importantes al aplicar las politicas contables

a) Moneda funcional

La Administracion considera el peso chileno como la moneda que mas fielmente representa el efecto econdmico de las transacciones,
hechos y condiciones subyacentes. El peso chileno es la moneda en la cual el Fondo mide su rendimiento e informa sus resultados,
asi como también la moneda en la cual recibe suscripciones de sus inversionistas. Esta determinacion también considera el ambiente
competitivo en el cual se compara al Fondo con otros productos de inversion en pesos chilenos.

b) Provision de incobrables

El Fondo tiene como politica constituir provision por aguellos saldos de dudosa recuperabilidad determinada en base a la antigtiedad
de las cuentas por cobrar y a un analisis individual de los deudores morosos, donde se consideran ademas, antecedentes financieros,
protestos, comportamiento historico de pago y garantias.

7 ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON EFECTO EN RESULTADOS

El Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no presenta activos financieros a valor razonable con efecto en resultados.

8 ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON EFECTO EN OTROS
RESULTADQOS INTEGRALES

El Fondo al 31de diciembre de 2014y 2013, no presenta activos financieros a valor razonable con efecto en otros resultados integrales.
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9 ACTIVOS FINANCIEROS A COSTO AMORTIZADO

Los titulos de deuda corresponden a pagarés emitidos por la Sociedad Aguas Andinas S.A.

a) Composicién cartera

31.12.2014 21.12.2013

% del Total % del Total

INSTRUMENTO Nacional Extranjero Total deactivos  Nacional Extranjero de activos

M$ M$ M$ M$ MS M$ M$

TiTULOS DE DEUDA
Otros titulos de deuda 73181 - 73181 0,03% 70.965 - 70.965 0,04%
SUBTOTAL 73181 - 73181 0,03% 70.965 - 70.965 0,04%

TOTALES 73181 0,03% 70.965 0,04%

b) El movimiento de los activos financieros a costo amortizado, se resume como sigue:

31.12.2014 31.12.2013

M$ M$

Saldo de inicial 70.965 68.873
Intereses y reajustes 2.216 2.092
Adiciones - -
SALDO FINAL 73181 70.965

Menos: Porcion no corriente - _

PORCION CORRIENTE 73181 70.965
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b) El movimiento durante el periodo fue el siguiente:

Al 31 de diciembre de 2014:

Participacion Participacion en Resultados
Saldo de en otrosresultados realizados Bajas Otros Saldo de

inicio resultados integrales (%)} Adiciones (b.2) movimientos cierre

Sociedad MS MS MS MS M$ M$ MS MS

96.728.340-1 Inmobiliaria  5.271.620 2.484.122 - 371.224 - (3.604.177) 311 4.523.100
Independencia
SA

TOTALES 5.271.620 2.484.122 371.224 (3.60477) 4.523.100

Al 31 de diciembre de 2013:

Participacion Participacion en Resultados
Saldo de en otros resultados realizados Bajas Otros Saldo de
inicio resultados integrales (b.1) Adiciones (b.2) movimientos cierre

Sociedad MS MS MS M$ M$ MS M$ MS

96.728.340-1 Inmobiliaria 3.325.298 2.332.837 - 213.455 - (599.970) - 5.271.620
Independencia
SA.

TOTALES 3.325.298 2.332.837 213.455 - (599.970) 5.271.620

b1 Resultados realizados

Corresponde a los resultados generados entre el Fondo y sus filiales, por ventas de terrenos a plazo, en los cuales dichas filiales
desarrollaron proyectos habitacionales, ya sea de casas o departamentos. Dichos resultados seran realizados por el Fondo, propor-
cionalmente, a medida que la filial venda dichas casas o departamentos a terceros.

b.2 Bajas

Durante 2014 y 2013, las bajas corresponden a dividendos recibidos de Inmobiliaria Independencia S.A. seguin el siguiente cuadro:

Monto dividendo Monto dividendo

Fecha reparto 31.12.2014 Fecha reparto 31.12.2013
M$ M$

22-04-2014 704.305 21-02-2013 599.970
19-05-2014 1.499.962 -
23-09-2014 1.399.910 -
TOTALES 3.604.177 599.970
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11_PROPIEDADES DE INVERSION

La composicion del rubro es la siguiente:

a) Inversiones en bienes raices nacionales y/o extranjeros:

De conformidad a lo dispuesto por el articulo séptimo transitorio de la Ley N° 20.190 (MK II), especificamente respecto de la prohi-
bicion que se establecio a los Fondos de Inversién para invertir de manera directa en bienes raices, Cimenta S.A., Administradora
General de Fondos, comenzo durante el primer semestre del afio 2011, el proceso de evaluacion tendiente a ajustar su activo y cartera
de inversiones a los cambios legales antes sefalados, lo cual se tradujo en que, al 31 de diciembre de 2011, todos los inmuebles de
propiedad del Fondo fueron transferidos a Sociedades relacionadas a él, ddndose cumplimiento integro a las disposiciones legales
sobre la materia.

b) Proyectos en desarrollo:

El Fondo no tiene proyectos inmobiliarios en desarrollo, encargados a terceros.

c) Ingresos y gastos de propiedades de inversion:

Saldo al

3112.2014 31.12.2013
M$ M$

DETALLE DE INGRESOS Y GASTOS

Resultados por venta de inmuebles (realizacion venta terreno) 2.967.860 1.586.159
Otros gastos de operacion (41.892) (460197)
TOTALES 2.925.968 1.545.962

12 CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRARY POR PAGAR POR OPERACIONES

a) Cuentas y documentos por cobrar por operaciones

31.12.2014 31.12.2013

M$ m$

Documentos cobranza judicial 22113 22112
Anticipo a proveedores 1.889 3.872
Cheques protestados 1.878 1.878
Varios deudores - 1194
Clientes cuentas por cobrar - 51
Fondos por rendir - 100
SUBTOTAL 25.880 29.667
(-) Provisiones por riesgo de crédito(1) (23.991) (24.502)
TOTALES 1.889 5.165
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(1) El movimiento de la provision por riesgo de crédito de las cuentas y documentos por cobrar por operaciones es el siguiente:

31.12.2014 31.12.2013

M$ M$

Saldo inicial 24.502 30.435
Provisiones utilizadas (51) (5933)
SALDO FINAL 23.991 24.502

i. Cuentas por cobrar a empresas relacionadas en pesos ($) y UF

Saldo al

31.12.2014 31.12.2013
mM$ m$

Cuenta corriente mercantil empresas relacionadas UF 17.623.036 75.791.473
Cuentas por cobrar empresas relacionadas largo plazo $ 90.549.780 107.071.907
Intereses por cobrar empresas relacionadas largo plazo $ - 658
SUBTOTAL 208.172.816 182.864.038
TOTALES 208.172.816 182.864.038

Saldos corresponden a cuentas por cobrar de largo plazo, entregados a empresas relacionadas con tasas de interés de mercado.

i.1El detalle de las cuentas por cobrar e intereses empresas relacionadas largo plazo ($), es el siguiente:

Saldo al
31.12.2014 31.12.2013

Sociedad Concepto MS M$S

76.129.158-0 Proyeccién Inmobiliaria SA. Venta de terreno 39.358.608 42.656.759
96.728.340-1 Inmobiliaria Independencia S.A.  Venta de acciones 9316197 18.906.306
96.999.760-6  Inmobiliaria Reconquista S.A. Venta de terreno 19.645.958 21.516.840
99.536.720-3  Inmobiliaria Seniors S.A. Venta de terreno 6.088.566 7.044.564
99.599.050-4  Inmobiliaria Parque Alto S.A. Venta de terreno 5367423 5.077.978
96.837.140-1 Inmobiliaria Nueva Tarapacd S.A.  Venta de terreno 4.540.218 5.973.419
96.778120-7 Inmobiliaria Tobalaba S.A. Venta de terreno 6.232.810 5.896.699
SUBTOTAL 90.549.780 107.072.565

(-) Provisiones por riesgo de crédito - -

TOTALES 90.549.780 107.072.565

B Informacién Financiera
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i.2 El detalle de las cuentas por cobrar empresas relacionadas largo plazo (UF), es el siguiente:

Saldo al
31.12.2014 31.12.2013

Sociedad Concepto M$ M$S

96.999.760-6  Inmobiliaria Reconquista S.A. Cuenta corriente mercantil 59.631.284 2.405.478
76.129.158-0 Proyeccion Inmobiliaria S.A. Cuenta corriente mercantil 31.805.413 8.433.351
76.361.456-5 Inmobiliaria Patagonia S.A. Cuenta corriente mercantil 17.953.291 7905.884
96.897.660-5 BGS SA. Cuenta corriente mercantil 6.674.000 -
76.430.130-7 Inmobiliaria Parque Tres S.A. Cuenta corriente mercantil 1.246.764 -
96.601.710-4  Cia. de Administracion Cuenta corriente mercantil 218.063 1.546.599
Inmobiliaria S.A.
99.536.720-3  Inmobiliaria Seniors S.A. Cuenta corriente mercantil 94.221 89180
76.038.252-3  Inmobiliaria Nuevo Mundo S.A.  Cuenta corriente mercantil - 37.894
96.728.340-1 Inmobiliaria Independencia S.A.  Cuenta corriente mercantil - 55.373.087
TOTALES 117.623.036 VENEIRYES

i.3 Los valores en libros de las cuentas y documentos por cobrar por operaciones estan denominados en las siguientes monedas:

31.12.2014 31.12.2013

M$ m$

Pesos chilenos cuentas y documentos por cobrar, corrientes 1.889 5165
Pesos chilenos cuentas y documentos por cobrar, no corrientes 208.172.816 182.864.038
TOTALES 208.174.705 182.869.203

b) Cuentas y documentos por pagar por operaciones

Las cuentas por pagar incluyen saldos adeudados por operaciones propias del giro del Fondo, correspondientes a deudas en pesos
con proveedores con domicilio en Chile, que no se encuentran sujetas a intereses ni reajustes y son pagaderos en el corto plazo.

La composicion de este rubro es la siguiente:

Saldo al

31.12.2014 31.12.2013
mM$ m$

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR POR OPERACIONES

Cuenta corriente mercantil empresas relacionadas (1) 654.437 4.878.732
Cheques por pagar 619 479 g
Proveedores B 354 é
=
c
hel
TOTALES 655.056 4.879.565 g
O
£
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B Informacién Financiera

(1El detalle del rubro cuenta corriente mercantil empresas relacionadas por pagar, para diciembre de 2014 y diciembre de 2013 es el
siguiente:

31.12.2014 31.12.2013

Sociedad Concepto MS M$

76.430.130-7 Inmobiliaria Parque Tres S.A. Cuenta corriente mercantil - 4.203.086
76.129.158-0 Proyeccion Inmobiliaria S.A. Cuenta corriente mercantil - 672.861
96.897.660-5 BGSSA. Cuenta corriente mercantil - 2.785
76.038.252-3  Inmobiliaria Nuevo Mundo S.A.  Cuenta corriente mercantil 302.964 -
96.728.340-1 Inmobiliaria Independencia S.A.  Cuenta corriente mercantil 351473 -

TOTALES 654.437 4.878.732

No existen diferencias significativas entre el valor libros y el valor razonable de las cuentas y documentos por pagar por operaciones,
dado qgue los saldos vencen a muy corto plazo (menos de 360 dias).

3112.2014 3112.2013
M$ M$

REMUNERACIONES SOCIEDAD ADMINISTRADORA

Comision fija por pagar 146.755 140.374
Comisidn variable por pagar 429457 202.890
TOTALES 576.212 343.264

Los valores en libros de las cuentas y documentos por pagar por operaciones estan denominados en las siguientes monedas:

2014 2013
M$ M$S
Pesos chilenos cuentas y documentos por cobrar, corrientes 655.056 4.879.565
Pesos chilenos remuneraciones Sociedad Administradora, corrientes 576.212 343.264

TOTALES 1.231.268 5.222.829

13 PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON EFECTO EN RESULTADQOS

El Fondo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no presenta saldos por pasivos financieros a valor razonable con efecto en resultados.
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14 PRESTAMOS

El detalle o composicion de este rubro es el siguiente:
a) Clases de préstamos que acumulan (devengan) intereses
Saldo al 31.12.2014 Saldo al 31.12.2013

Corriente No corriente Corriente No corriente

M$ M$ MS M$

PRESTAMOS BANCARIOS

Banco Chile 7.440.996 - - -
Banco Estado N° 6921251 1.096.428 4.920.050 3.982.306 7164.206
Banco Estado 1.032.461 10.517.939 - -
Banco BCI DO9000169571 804.698 8.273.732 5371116 -
Banco Estado 517.638 5.557.893 - -
Banco Estado N° 6796789 511438 1.044.892 3.947.822 9.869.279
Corpbanca 497481 11.576.615 - -
Banco BCI N° 86054 298.262 1.070.641 10.696.368 -

TOTALES 12.199.402 42.961.762 23.997.612 17.033.485

b) Préstamos bancarios - desglose de monedas y vencimientos

b.1 Préstamos bancarios corrientes al 31 diciembre 2014 (cifras en M$)

Corriente vencimiento

Tasa

Nombre Tipo de Tasareal nominal Deuda hasta1 1a3 3a12 Total
Acreedor Moneda amortizacion  anual ELUE] Garantia Original mes Meses Meses corriente

Chile  Banco S Mensual - 4,444% Sin Gtia. MS$7430.000 7.440.996 - - 7440996
Chile

Chile  Banco UF Mensual UF+46% - Con Gtia. UF438.000 91.099 180.888 824441 1.096.428
Estado

Chile  Banco UF Mensual UF+40% - Con Gtia. UF500.000 91.903 171.0M 769.547  1.032.461
Estado

Chile  BancoBCl UF Mensual UF+43% - Con Gtia. UF442.000 81.002 130.202 593494  804.698

Chile  Banco UF Mensual UF+4,0% - Con Gtia. UF250.000 47.088 85.555 384.995 517.638
Estado

Chile  Banco UF Mensual UF+4,6% - Con Gtia. UF155.000 42871 84.056 384.511 511.438
Estado

Chile  Corpbanca UF Mensual UF+4,0% - Con Gtia. UF500.000 63.067 80.129 354.285 497481

Chile  BancoBCl UF Mensual UF+37% - Con Gtia. UF114.399 27073 48.617 222572 298.262

TOTALES 7.885.099  780.458 3.533.845 12.199.402

B Informacién Financiera
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b.2 Préstamos bancarios corrientes al 31 diciembre 2013 (cifras en MS)

Vencimiento

Tasa

Nombre Tipode Tasareal nominal Deuda hasta1 EE] 3a12 Total
Acreedor Moneda amortizacion  anual ELUE] Garantia Original mes Meses Meses corriente

Chile  Banco UF Mensual UF+4,60% - Con Gtia. UF438.000 82.704 163.746 744796 991.246
Estado

Chile  BancoBClI UF Mensual UF+430% - Con Gtia. UF 442.000 74.851 116.988 538.844 730.683

Chile  Banco UF Mensual UF+460% - Con Gtia. UF 155.000 39194 76.137 347657 462.988
Estado

Chile BancoBCl UF Mensual UF+370% - Con Gtia. UF114.399 25.356 44.354 202946 272.656

Chile  Banco S Mensual - 6,11% Sin Gtia. M$2.670.000 - 2678607 - 2678607
Security

Chile BancoBCl S Mensual - 6,00% Sin Gtia. MS$2.640.562 - 2.644.083 - 2644083

Chile Bancode $ Mensual - 6,24% Sin Gtia. M$2.300.000 - 2304784 - 2304784
Chile

Chile  Banco S Mensual - 6,35% Sin Gtia. M$2.300.000 - 2303245 - 2303.245
Security

Chile  Banco S Mensual - 6,35% Sin Gtia. M$2.000.000 - 2.002.819 - 2.002819
Security

Chile Bancode $ Mensual - 6,12% Sin Gtia. M$1.700.000  1.716.473 - - 1.716.473
Chile

Chile  Banco S Mensual - 6,59% Sin Gtia. M$1700.000 1.723.333 - - 1723333
Security

Chile  Banco S Mensual - 5,63% Sin Gtia. M$1.500.000 1.516.650 - - 1516.650
Estado

Chile Bancode S Mensual - 6,36% Sin Gtia. M$1.335.000 1.349.859 - - 1.349.859
Chile

Chile  Banco S Mensual - 5,36% Sin Gtia. M$1.004.392 - 1.01.422 - 1.01.422
Estado

Chile  Banco S Mensual - 5,96% Sin Gtia. M$900.000 - 905.069 - 905.069
Security

Chile  Banco S Mensual - 5,98% Sin Gtia. MS$776.065 - 781.605 - 781.605
Security

Chile BancoBCl S Mensual - 6,00% Sin Gtia. MS$300.000 - 300.400 - 300400

Chile  Banco S Mensual - 5,96% Sin Gtia. MS$300.000 - 301.690 - 301.690
Security

TOTALES 6.528.420 15.634.949 1.834.243 23.997.612
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b.3 Préstamos bancarios no corrientes al 31 diciembre 2014 (cifras en MS):

No corriente
Vencimiento

Mas de Total no
Tasa Masde2 Masde 5aios corriente
Nombre Tipo de efectiva Deuda 1hasta2 hasta3 3hasta hasta10 10 6 mas al
Acreedor Moneda amortizacion  anual original Garantia afios anos 5anos anos anos  31.12.2014

Chile  Corpbanca UF Mensual UF +4,0% UF500.000 Con Gtia. 491.298 514.017 1095966 9.475334 - 1576.615

Chile  Banco UF Mensual UF +4,0% UF500.000 Con Gtia. 1.026.063 1.026.063 2052128 6.413.685 - 10.517.939
Estado

Chile  BancoBCl UF Mensual UF +4.3% UF 442000 Con Gtia. 821.410 858915 1.833573 4.759.834 - 8.273732

Chile Banco UF Mensual UF +4,0% UF 250.000 Con Gtia. 513.327 513327 1.026.655 3.504.584 - 5.557.893
Estado

Chile  Banco UF Mensual UF +4,6% UF438.000 Con Gtia. 1145411 1200370 2.574.269 - - 4920.050
Estado

Chile  BancoBCI UF Mensual UF+37% UF114399 Con Gtia. 306.601 318238  445.802 - - 1.070.641

Chile  Banco UF Mensual UF+4,6% UF155.000 Con Gtia. 533.719 511173 - - - 1044892
Estado

4.837.829 4.942103 9028393 24153437 42.961.762

b.4 Préstamos bancarios no corrientes al 31 diciembre 2013 (cifras en MS):

No corriente
Vencimiento

Mas de Total no
Tasa Masde2 Masde 5aios corriente
Nombre Tipo de efectiva Deuda 1hasta2 hasta3 3hasta hastal0 106 mas Ell
Acreedor Moneda amortizacion  anual original Garantia afios afos 5 afos afnos afios  31.12.2013

Chile Banco UF Mensual UF +45% UF 434,000 Con Gtia.  1.035.597 1084132 2.326.198  1.256.499 - 5.692.426
Estado

Chile Banco UF Mensual UF +4,5% UF155.000 Con Gtia. 482789 505.165 483.826 - - 1471780
Estado

Chile BancoBCl  UF Mensual UF+3,8% UF114.399 Con Gtia. 279.570 290198 613.884 109.280 - 1471780

Chile BancoBCl  UF Mensual UF +3,8% UF 442000 Con Gtia. 745.257 777465 1.660.781 5.392.844 - 8.576.347

2543213 2.656.960 5084689 6.748.623 17.033.485

¢) Obligaciones con el publico (bonos, pagarés) corriente y no corriente.

Al 31 de diciembre de 2014 v al 31 de diciembre de 2013, el Fondo no presenta obligaciones con el publico.
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15 OTROS PASIVOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no presenta otros pasivos financieros.

16 OTROS DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRARY POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no presenta otros documentos y cuentas por cobrar y pagar.

17 OTROS ACTIVOS Y OTROS PASIVOS

Corrientes:

a) Otros activos

31.12.2014 31.12.2013
M$ M$S
Gastos amortizables 3.008 2.868
TOTALES 3.008 2.868
b) Otros pasivos
31.12.2014 31.12.2013
MS MS$
Provision por dividendo minimo 3.547.015 2107108
Provision proveedores 7282 6.270
TOTALES 3.554.297 2.113.378
No corrientes:
a) Otros activos
31.12.2014 31.12.2013
M$ M$
Derechos de aguas 37.882 37.882
TOTALES 37.882 37.882

B Informacién Financiera
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b) Otros pasivos

31.12.2014 31.12.2013

M$ m$

Provision déficit patrimonial 109.488 109.473

TOTALES 109.488 109.473

Corresponde a inversion en la sociedad, Compania de Administracion Inmobiliaria S.A., que tiene patrimonio negativo, el resultado
de esta empresa durante el afio 2014 y 2013 fue de MS$ 1144 y MS 107.687, respectivamente.

18 INTERESES Y REAJUSTES

31.12.2014 31.12.2013

M$ M$

Intereses por préstamos empresas relacionadas 13.803.158 10.266.787
Resultados por unidades de reajuste 2.848108 818.655
Intereses percibidos mercado capitales (19.112) 12.546
TOTALES 16.632.154 11.097.988

a) Intereses por préstamos empresas relacionadas

Los intereses y reajustes, principalmente, incluyen los siguientes conceptos:

Bases de calculo Tasa anual 31.12.2014
M$ promedio M$
Intereses devengados - ventas de terrenos a relacionadas 65.093133 8,50% 5.818.541
Intereses devengados - venta acciones a relacionadas @ 17.989.699 8,40% 3.906.297
Intereses percibidos - cuentas corrientes mercantiles © - 4,00% 4.078.320

TOTALES 13.803.158

0 Establecidos en contratos, a través de escritura publica.
@ Establecidos en contratos privados.
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Bases de calculo Tasa anual 31.12.2014

M$ promedio M$
Intereses devengados - ventas de terrenos a relacionadas 71.217.505 8,50% 6.316.022
Intereses devengados - venta acciones a relacionadas 18.851.417 8,40% 3.950.765

TOTALES 10.266.787

1 Establecidos en contratos, a través de escritura publica.

b) Intereses percibidos mercado capitales

En 2014y 2013 corresponde a intereses devengados por inversiones en fondos mutuos y aportes reembolsables.

19 INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS AFECTOS ACONTABILIDAD DE COBERTURA

Al 31 de diciembre 2014 y 2013, el Fondo no presenta instrumentos financieros derivados afectos a contabilidad de cobertura.

20 EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

La composicion del rubro efectivo y efectivo equivalente, comprende los siguientes saldos:

31.12.2014 31.12.2013
M$ M$
Efectivo en bancos 137.089 16.149
Fondos mutuos 2.551.749 2.052.288
TOTALES 2.688.838 2.068.437
Conciliacion del efectivo y efectivo equivalente con el estado de flujo de efectivo:

CONCILIACION DEL EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 31'1:’}25014 31'1:";013
Efectivo y efectivo equivalente 2.688.838 2.068.437

SALDO EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE - ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 2.688.838 2.068.437
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Fondos mutuos

Saldo al

INSTRUMENTO 31.12.2014
Institucion N° Cuotas Valor Cuota MS

Fondos Mutuos BCl Asset Management 2.382.880,65 1.070,8672 2.551.749

TOTALES 2.551.749

Saldo al

INSTRUMENTO 31.12.2014
Institucién N° Cuotas Valor Cuota MS

Fondos Mutuos Banchile 1.890.916,44 1.085,3404 2.052.288

TOTALES 2.052.288

21 CUOTAS EMITIDAS

Las cuotas emitidas del Fondo ascienden a 7.596.085 al 31 de diciembre de 2014, con un valor de $ 20.930,72 por cuota, en base al
patrimonio del Fondo.

a) Al 3112.2014.
El Fondo no presenta emisién vigente de cuotas.
b) Al 3112.2013:

El Fondo no presenta emision vigente de cuotas.

22 REPARTO DE BENEFICIOS A LOS APORTANTES

Dividendos distribuidos por cuota durante el ejercicio:

a) Al 3112.2014;

Monto total
distribuido
Monto por cuota MS Tipo de dividendo

DIVIDENDOS 2014

FECHA DE DISTRIBUCION

08.05.2014 281 (2134.500) Dividendo pagado
3112.2014 - (3.547.015) Provision dividendos 2015

Informacién Financiera

TOTALES (5.681.515)
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b) Al 3112.2013:

Monto total
distribuido
Monto por cuota MS Tipo de dividendo

DIVIDENDOS 2013

FECHA DE DISTRIBUCION

06.05.2013 695 (5.279.279) Definitivo
31.12.2013 - (2.107.108) Provision dividendos 2014

TOTALES (7.386.387)

23 RENTABILIDAD DEL FONDO

Al 31 de diciembre de 2014

Rentabilidad acumulada

Ultimos 12
Periodo actual Meses Ultimos 24 Meses

TIPO DE RENTABILIDAD

Nominal 1,9309% 11,9309% 21,2963%
Real 5,8949% 5,8949% 12,1038%

La rentabilidad de la cuota esta calculada en base al valor de ésta, al inicio y termino del ejercicio, reponiendo, en ambos casos, la
provision de dividendos y restando del patrimonio inicial, el dividendo entregado en el ejercicio.

La rentabilidad del “Periodo actual” corresponde a diciembre 2013 hasta diciembre 2014.

La rentabilidad de los "Ultimos 12 meses” esta calculada desde diciembre 2013 a diciembre 2014.

La rentabilidad de los "Ultimos 24 meses” esta calculada desde diciembre 2012 a diciembre 2074.

Sin perjuicio de los calculos anteriores, la Administracion estima que una forma mas exacta de explicar la rentabilidad del Fondo
en el Periodo Actual es mediante el calculo de la tasa interna de retorno, anualizada, entre el patrimonio inicial y final del ejercicio,
reponiendo las provisiones de dividendos en cada caso, agregando, en el flujo de las inversiones, las emisiones de cuotas y restando,
del mismo, el reparto de dividendos. Todos estos movimientos, expresados en pesos nominales, moneda corriente, para el caso
de la rentabilidad nominal y, en pesos actualizados seguin los porcentajes de variacion del |.P.C., para el caso de la rentabilidad real.
De acuerdo a esta Ultima metodologia, las rentabilidades anualizadas del Fondo, para el Periodo Actual, han sido las siguientes:
Rentabilidad Nominal Anualizada: 12,0446%

Rentabilidad Real Anualizada: 5,9912%

En el calculo de todas las rentabilidades anteriores es importante tener en consideracién que el Fondo y sus filiales optaron por valorar

sus activos inmobiliarios a valor razonable, el cual se lleva a cabo mediante un proceso de tasacién anual, efectuada por profesionales
independientes, el que se efectlia a fines de cada ejercicio.
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Diciembre de 2013:

Rentabilidad acumulada anualizada

Ultimos 12
Periodo actual Meses

TIPO DE RENTABILIDAD

Nominal 8,2509% 8,2509%
Real 5,7390% 5,7390%

24 \VVALOR ECONOMICO DE LA CUOTA

El Fondo opto por no determinar el valor econdmico de la cuota, de conformidad a lo indicado en la Circular 1.258 de la SVS.

25 INVERSION ACUMULADA EN ACCIONES O EN CUOTAS DE FONDOS DE INVERSION

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Fondo no mantiene inversiones acumuladas en acciones o en cuotas de fondos de inversién
emitidas por un mismo emisor, de los fondos administrados.

26 EXCESOS DE INVERSION

A la fecha de cierre de los estados financieros, las inversiones no se encuentren excedidas de los limites establecidos en la Ley N°
20.712 y/o en el Reglamento Interno del Fondo respectivo.

27 GRAVAMENES Y PROHIBICIONES

El Fondo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no presenta gravamenes y prohibiciones que afecten a sus activos.

28 CUSTODIA DE VALORES (NORMA DE CARACTER GENERAL N° 235 DE 2009)

De acuerdo a lo establecido en las Normas de Caracter General de la SVS N° 235 de 2009 y N° 260 de 2009, el Fondo no mantiene
directamente en custodia valores de su cartera de inversion.
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29 PARTES RELACIONADAS

Se considera que las partes estan relacionadas si una de ellas tiene la capacidad de controlar a la otra o, ejercer influencia significativa
sobre la otra parte, al tomar decisiones financieras u operacionales, o si se encuentran comprendidas en el articulo 100, de la Ley de
Mercado de Valores.

Tenencia de cuotas por la Administradora, entidades relacionadas a la misma y otros

La Administradora, sus personas relacionadas, sus accionistas y los trabajadores que representen al empleador o que tengan facul-
tades generales de Administracion; mantienen cuotas del Fondo, seguin se detalla a continuacion:

Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2014:

Monto en
Numero de Numero Nimero Numero de cuotas al

TENEDOR cuotas a de cuotas de cuotas cuotas al cierre del
comienzos adquiridas rescatadas cierre del ejercicio
del ejercicio en el afo en el afo ejercicio MS

Personas relacionadas 28174 - - 28174 589.702 0,371%
Trabajadores que representen al 230 - - 230 4814 0,003%
empleador

TOTALES 594.516 0,374%

30 REMUNERACION ADMINISTRADORA

La Comisién de la Sociedad Administradora esta compuesta por una remuneracion fija y otra variable.

La remuneracion fija bruta corresponde a un 0,09877% mensual, IVA incluido, la que se calcula sobre el valor del patrimonio del
Fondo. Dicha remuneracion fija para los afios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 fue de M$1.729.247 y MS 1.545.273, res-
pectivamente, que se incluye en el rubro comision de la Sociedad Administradora.

La remuneracion variable bruta es de un 11,9% anual, IVA incluido, la que se calcula sobre los beneficios netos percibidos por el
Fondo, antes de deducir esta comision. La remuneracion variable, para los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 fue de

MS$1.406.983 y de M$826.617 respectivamente, que se incluye en el rubro comision de la Sociedad Administradora.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los saldos son los siguientes:

31.12.2014 31.12.2013
M$ M$

REMUNERACION POR ADMINISTRACION

Comisidn fija 1.729.247 1.545.273
Comision variable 1406.983 826.617

TOTALES 3.136.230 2.371.890

Memoria Anual 2014 | CIMENTA



Garantia Constituida por la Sociedad Administradora en Beneficio del Fondo (Articulo 12° a Ley N° 20.712).

La garantia constituida por la Sociedad Administradora en beneficio del Fondo, en cumplimiento de las disposiciones contenidas en
el articulo 12° de la Ley N° 20.712, se presenta en el siguiente cuadro:

Representante de los

NATURALEZA beneficiarios Monto UF Vigencia (Desde - Hasta)

Péliza de seguro MAPFRE Garantias y Créditos SA.  Banco Santander 63.000 10-01-2014 - 10-01-2015

31 OTROS GASTOS DE OPERACION

Los principales conceptos por los cuales el Fondo ha incurrido en gastos operacionales, conforme al porcentaje maximo de cargo del
Fondo establecido en el reglamento interno, es el siguiente:

Trimestre septiembre

TIPO DE GASTO 2014 a diciembre 2014 31.12.2014 31.12.2013
M$ M$ M$

Honorarios y asesorias 9.206 25.331 1.545.273
Seguros 2.035 7983 826.617
Clasificadora de riesgo 1.504 5.876
Otros gastos de la operacién - 2.702
TOTALES 12.745 41.892 40.197
% SOBRE EL ACTIVO DEL FONDO 0,006% 0,019% 0,021%

32 GARANTIAS ENTREGADAS

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013, el Fondo no ha entregado ningun tipo de garantia a terceros.
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33 INFORMACION ESTADISTICA

A continuacién, se detalla el valor cuota, para los siguientes ejercicios:
31 de diciembre de 2014:

Patrimonio

Valor Libro Cuota Valor mercado cuota V3 N° Aportantes

Enero 18.950,72 - 143.951.305 72
Febrero 18.950,72 - 143.951.305 72
Marzo 19.54762 - 148.485.377 76
Abril 19.547,62 - 148.485.377 76
Mayo 19.547,62 - 148.485.377 76
Junio 19.976,25 - 151.741.294 76
Julio 19.976,25 - 151.741.294 76
Agosto 19.976,25 - 151.741.294 76
Septiembre 20.353/18 - 154.604.460 76
Octubre 20.35318 - 154.604.460 76
Noviembre 20.35318 - 154.604.460 76
Diciembre 20.930,72 158.991.512 76

31de diciembre de 2013:

Patrimonio

Valor Libro Cuota Valor mercado cuota M$ N° Aportantes

Enero 18.182,53 - 138.116.033 66
Febrero 18182,53 - 138.116.033 66
Marzo 17.756,26 - 134.878.047 65
Abril 17.756,26 - 134.878.047 65
Mayo 17.756,26 - 134.878.047 65
Junio 17.918,65 - 136.111.552 65
Julio 17.918,65 - 136.111.552 65
Agosto 17.918,65 - 136.111.552 65
Septiembre 18.332,52 - 139.255.398 65
Octubre 18.332,52 - 139.255.398 65
Noviembre 18.332,52 - 139.255.398 65
Diciembre 18.950,72 143.951.305 72

Nota: el valor cuota esta calculado reponiendo al patrimonio, la provision de dividendos que se realiza en el mes de diciembre de
cada afio.
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34 CONSOLIDACION DE SUBSIDIARIAS O FILIALES E INFORMACION DE ASOCIADAS O
COLIGADAS

a) Juicios y contingencias
El detalle de los juicios y contingencias de las subsidiarias y asociadas del Fondo son las siguientes:

Inmobiliaria Independencia S.A.

Demanda ordinaria de cobro de pesos, seguida ante el 3° Juzgado de Letras en lo Civil de Santiago, Rol N° (-2964-2011, en contra
de ARTURO GONZALEZ TELLO, ROBERTO GOMEZ BRADFORD Y RODRIGO GOMEZ BRADFORD, por una cuantia de $473.795.740.-
equivalentes a esa fecha a 22.000 Unidades de Fomento. Con fecha 17 de abril de 2014, el Tribunal dicté sentencia condenando a
los demandados a pagar 72000 Unidades de Fomento, en conjunto. Por otra parte, en la sentencia aludida, el Tribunal desestimd
la pretension de la Companiia relativa al pago de las restantes 15.000 Unidades de Fomento, que totalizan las 22.000 Unidades de
Fomento demandadas, razon por la cual se ha procedido a deducir Recurso de Apelacion en contra de la sentencia, gestion que ala
fecha se encuentra pendiente por haber fallecido uno de los demandados, cuyo certificado de defuncion fue solicitado por el Tribunal
para efectos de su notificacion a sus herederos. En este juicio se estima gue existen remotas posibilidades de éxito.

Proyeccién Inmobiliaria S.A.

Expropiacién. Reclamo por monto provisional y solicitud de su determinacion definitiva. El ROL de la causa es V-147-2012, ante el
19° Juzgado de Letras en lo Civil de Santiago. La causa esta caratulada “Fisco con Proyeccion Inmobiliaria S.A".

En este procedimiento se ha retirado el cheque por la cantidad de $ 6.852.285 - que corresponde a la indemnizacion provisoria. Por
su parte, en la demanda de impugnacion del monto de la indemnizacion, cuyo Rol es (-12210-2014, seguida ante el 19° Juzgado de
Letras en lo Civil de Santiago, a la fecha, el Tribunal ha tenido por acompafado el informe pericial evacuado por el perito judicial
tasador designado en la causa y que tiene por objeto cuantificar el valor comercial total de los inmuebles expropiados por el Fisco.
Se estima que las posibilidades de éxito son remotas.

Expropiacién. Reclamo por monto provisional y solicitud de su determinacion definitiva. EI ROL de la causa es V-142-20712, ante el
25° Juzgado de Letras en lo Civil de Santiago. La causa esta caratulada “Fisco con Proyeccion Inmobiliaria S.A".

En este procedimiento, se ha girado el cheque por la cantidad de $ 7.981.285 que corresponde a la indemnizacion provisoria. A la fecha,
en la demanda de impugnacién del monto de la indemnizacion, cuyo Rol es (-1595-2013, seguida ante el 25° Juzgado de Letras enlo
Civil de Santiago, el Tribunal ha citado a las partes a oir sentencia que resolvera sobre el monto total de la indemnizacion impugnada
por la Compafia. Se estima que las posibilidades de éxito son remotas.

Expropiacién. Reclamo por monto provisional y solicitud de su determinacion definitiva. El ROL de la causa es V-141-2012, ante el
13° Juzgado de Letras en lo Civil de Santiago. La causa esta caratulada “Fisco con Proyeccion Inmobiliaria S.A.".

En este procedimiento, se ha girado el cheque por la cantidad de $ 428.234.081. que corresponde a la indemnizacion provisoria. Por
su parte, en la demanda de impugnacion del monto de la indemnizacion, cuyo Rol es C-2366-2013, seguida ante el 13° Juzgado de
Letras en lo Civil de Santiago, a esta fecha, la lltma. Corte de Apelaciones de Santiago, conociendo del recurso de apelacion inter-
puesto por la Compafiia, ha dejado constancia de que la presente causa ha quedado en acuerdo. Se estima que las posibilidades de
exito son remotas.

Juicio Sumario Especial de Arrendamiento. Seguido ante el 21° Juzgado Civil de Santiago, Rol N° (-11970-2013, interpuesto por el
demandante, Aminco S.A., en contra de Proyeccion Inmobiliaria S.A., por una cuantia de 256 Unidades de Fomento. Con fecha 30
de octubre de 2014, el Tribunal ha ordenado cumplir lo resuelto por la lltma. Corte de Apelaciones de Santiago, que confirmo el fallo
de primera instancia en que se condend a la Compafiia a la restitucion de la garantia ascedente a 256 Unidades de Fomento, des-
contandose de ella la suma pagada a esta Ultima por los servicios de electricidad y agua potable, dando un total de $ 5.049.240.-.
También se condend a la Compafiia a pagar los intereses moratorios derivados del atraso en la restitucion de la garantia pactada,
contados desde que la sentencia se encuentre firme y ejecutoriada. Se deja constancia de que los montos antes indicados ya han
sido consignados por la Compania.
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BGSS.A.

Cobro Letras de Cambio. Procedimiento Ejecutivo sequido ante el 2° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° (-11327-2073. La causa esta
caratulada “BGS S.A. con Gutiérrez”. La cuantia de este procedimiento es de $ 9.453.816 a la fecha, se ha certificado por el Secretario
del Tribunal que la sentencia que condena al demandado al pago de lo adeudado, se encuentra firme y ejecutoriada. Por su parte, el
apoderado de la demandada ha solicitado al Tribunal se tenga presente que el demandado se encuentra radicado en el extranjero
solicitando se oficie a Policia Internacional para acreditar sus dichos. En este juicio se estima que las posibilidades de éxito son remotas.

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 25° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° (-10953-2013.
La causa esta caratulada "BGS S.A. con Gutiérrez”. La cuantia de este procedimiento es de $ 7.878.180. A esta fecha, el Tribunal ha
dictado sentencia acogiendo en todas sus partes la demanda interpuesta por la Compafifa, condenando a la demandada al pago de
la suma antes indicada, con costas.

Demanda Ejecutiva Cobro de Letras. Procedimiento ejecutivo seguido ante el 2° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° (-26268-2014.
La causa estd caratulada "BGS S.A. con Gutiérrez”. La cuantia de este procedimiento es de $3.151.272.-. A esta fecha, la Compafiia
ha cumplido lo ordenado por el Tribunal, acompafiando materialmente los documentos ofrecidos en la demanda ejecutiva y que
corresponden a las letras de cambio cuya ejecucion se solicita. En este juicio se estima que las posibilidades de éxito son remotas.

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 7° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° (-8153-2014.
La causa esta caratulada "Inmobiliaria Seniors S.A. y otros con Miranda". La cuantia de este procedimiento es de $10.000.000. A
esta fecha, el juicio se encuentra terminado vy la causa archivada, en virtud que las partes, de comun acuerdo, se han desistido de
la demanda por haber celebrado entre ellas, extrajudicialmente, un contrato de Transaccion. Asimismo, se deja constancia que esta
demanda es la misma que sigue Inmobiliaria Seniors S.A. y Senior Gestion de Enfermeria Limitada en contra de los demandados.

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 13° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° C-27560-2014.
La causa esta caratulada "BGS S.A. y otros con Molina”. La cuantia de este procedimiento es de $ 6.000.000. A esta fecha, encon-
trdndose vencido el término probatorio y archivada la causa, la Compafia ha solicitado el desarchivo de la misma con el objeto de dar
curso progresivo alos autos. Se estima que las posibilidades de éxito son razonablemente posibles. Asimismo, se deja constancia que
estademanda es la misma que sigue Inmobiliaria Seniors S.A. y Senior Gestion de Enfermeria Limitada en contra de los demandados.

Inmobiliaria Seniors S.A.

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 7° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° C-8153-2014.
Remitirse a la informacion entregada en apartado anterior relativo a "BGS S.A."

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 13° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° C-27560-2014.
Remitirse a la informacion entregada en apartado anterior relativo a “BGS S.A”

Seniors Gestidén de Enfermeria Limitada

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 7° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° (-8153-2014.
Remitirse a la informacion entregada en apartado anterior relativo a “BGS S.A”

Demanda Ordinaria de Cobro de Pesos. Procedimiento Ordinario seguido ante el 13° Juzgado Civil de Santiago. Rol N° C-27560-2014.
Remitirse a la informacion entregada en apartado anterior relativo a "“BGS S. A"

Inmobiliaria Par Tr A

Juicio Sumario Especial Arrendamiento, seguido ante el 8° Juzgado de Letras en lo Civil de Santiago, Rol (-1477-2015, en que la Compafiia
demanda a la sociedad Instalaciones y Servicios Inercom Limitada por el término del contrato de arrendamiento existente entre las
partes y el pago de las rentas de arrendamiento adeudadas que asciende a la suma de 575 Unidades de Fomento mas servicios y
demas pagos periddicos. Alafecha, se encuentra pendiente la notificacion de la demanda a la parte demandada. A su vez, el Tribunal
ha resuelto no halugar a la solicitud de medida precautoria de retencion de bienes efectuada por la Compafiia. En este caso se estima
que la probabilidad de éxito es razonablemente posible.

El Fondo y las Sociedades Filiales no han reconocido ingresos contingentes asociados a la resolucion favorable de estos juicios.
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35 OPERACIONES DISCONTINUADAS

Al 31 de diciembre de 2074, no existen operaciones discontinuadas.

36 SANCIONES

Durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad Administradora, sus directores y administradores no han sido
objeto de sanciones por parte de algtin organismo fiscalizador.

37 JUICIOS Y CONTINGENCIAS DEL FONDO

Al 31 de diciembre de 2074, el Fondo no presenta juicios ni contingencias.

38 INFORMACION POR SEGMENTOS

De acuerdo a la linea de negocios del Fondo, no se ha clasificado en segmentos, ya que toda su linea corresponde a rentas inmobi-
liarias, lo que significa que la asignacion de recursos es otorgada conforme a evaluaciones de proyectos aprobados por un comité
de inversiones, compuesto por el Gerente General y dos Directores de la Administradora, luego son aprobadas por el Directorio de
la Administradora. Finalmente, dichas inversiones son puestas en conocimiento del Comité de Vigilancia del Fondo, junto con su
evaluacion completa.

39 HECHOS POSTERIORES

Con fecha 5 de enero de 2015, entra en vigencia el nuevo Reglamento Interno del Fondo, ajustado a lo dispuesto en la Ley 20.712, el
que contiene las modificaciones, supresiones y adecuaciones que correspondan de conformidad con lo dispuesto por la normativa.

Entre el 31de diciembre de 2014 y la fecha de emision de los presentes estados financieros, no han ocurrido otros hechos posteriores
que pudieran tener un efecto significativo en las cifras en ellos presentadas, ni en la situacion econdmica y financiera del Fondo.

40APROBACION ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros fueron autorizados para su emision por la Administracion en sesion celebrada con fecha 27 de
febrero de 2015.
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ANEXO1

a) Resumen de la cartera de inversiones

Monto invertido

% Invertido sobre
Nacional Extranjero activo del Fondo

DESCRIPCION

Acciones de Sociedades anénimas abiertas - - _

Derechos preferentes de suscripcion de acciones de Sociedades - - -
andnimas abiertas

Cuotas de fondos mutuos 2.551.749 - 11841

Cuotas de fondos de inversion - - -

Certificados de depdsitos de valores (CDV) - - -

Titulos que representen productos - - -

Otros titulos de renta variable - - _

Depositos a plazo y otros titulos de bancos e instituciones - - -
financieras

Cartera de créditos o de cobranzas - - _

Titulos emitidos o garantizados por Estados o Bancos Centrales - - -

Otros titulos de deuda 73181 - 0,0340

Acciones no registradas - - _

Cuotas de fondos de inversion privados - - -

Titulos de deuda no registrados - - -

Bienes raices - - -

Proyectos en desarrollo - - _

Deudores por operaciones de leasing - - _

Acciones de Sociedades anénimas inmobiliarias y concesionarias 4523100 - 2,0989

Otras inversiones - - _

TOTAL 31.12.2014 7.148.030

Informacién Financiera
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b) Estado de resultado devengado y realizado

31.12.2014 31.12.2013

DESCRIPCION

Actual Anterior

UTILIDAD (PERDIDA) NETA REALIZADA DE INVERSIONES 16.751.906 11.865.496
Intereses percibidos en titulos de deuda 16.751.906 11.865.496
Enajenacion de bienes raices 13.803.158 10.266.788
Arriendo de bienes raices 2.967.860 1.586.159
Enajenacion de cuotas de fondos mutuos (19112) 12.546
Otros - 2

PERDIDA NO REALIZADA DE INVERSIONES

Valorizacién de acciones de Sociedades andnimas - -

Valorizacion de cuotas de fondos de inversion - -

Valorizacion de bienes raices - -

UTILIDAD NO REALIZADA DE INVERSIONES 2.485.266 2.440.513

Valorizacion de acciones de Sociedades anénimas 2.485.266 2.440.513

Valorizacién de bienes raices

Valorizacion de cuotas de fondos de inversion - -

GASTOS DEL EJERCICIO (4.909.727) (4.010.110)
Gastos financieros (1.724.362) (1.588.251)
Comisién de la Sociedad administradora (3136.230) (2.371.890)
Remuneracién del Comité de Vigilancia (7.243) (9.772)
Gastos operacionales de cargo del fondo (41.892) (460197)

Otros gastos - -

Diferencias de cambio 2.848108 818.654

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 17.175.553 11.114.552

Nota: Cifras en miles de la moneda funcional del Fondo, sin decimales.

Informacién Financiera
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c) Estado de utilidad para la distribucién de dividendos

31.12.2014 31.12.2013

DESCRIPCION

Actual Anterior

Utilidad (pérdida) neta realizada de inversiones

Beneficio neto percibido en el ejercicio 11.842.180 7.855.386
Utilidad (pérdida) neta realizada de inversiones 16.751.906 11.865.496

Pérdida no realizada de inversiones (menos) - -

Gastos del ejercicio (menos) 4909727 (4.010.110)

Saldo neto deudor de diferencias de cambio (menos) - -

DIVIDENDOS PROVISORIOS (menos) = -

Beneficio neto percibido acumulado de ejercicios anteriores 9.071.012 11.765.666
Utilidad (pérdida) realizada no distribuida 6.986.524 11.714.536
Utilidad (pérdida) realizada no distribuida inicial 14.868.801 14.868.801

Utilidad devengada acumulada realizada en ejercicio - -

Pérdida devengada acumulada realizada en ejercicio (menos) (4.278100) (2.554.295)
Dividendos definitivos declarados (menos) (3.604.177) (599.970)
Pérdida devengada acumulada (menos) (763.620) (767.524)
Pérdida devengada acumulada inicial (menos) (767.524) (767.524)
Abono a pérdida devengada acumulada (mas) 3.905 -
Ajuste a resultado devengado acumulado 2.848.108 818.654
Por utilidad devengada en el ejercicio (mas) 2.848.108 818.654

Por pérdida devengada en el ejercicio (mas)

MONTO SUSCEPTIBLE DE DISTRIBUIR 20.913.192 19.621.052

Informacién Financiera
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Coligadas

RAZON SOCIALY
NATURALEZA JURIDICA

Objeto Social

Datos Generales

Inmobiliaria Negocio Inmobiliario, entendiéndose como tal, la Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
Independencia S.A. compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y de 30 de Enero de 1995, otorgada ante el notario de Santiago
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de g?-anfgx %Z(ﬁ?dgt- Sudexﬁrgagcgo s PUbl'Fg enel ID'SF'O, .
ienes raices. siempre aue éstas tltimas sean enc icial de 18 de febrero de y se inscribio en el Registro
?I > raices, siempre que estas Litimas sea argadas a de Comercio de Santiago con fecha 7 de febrero de 1995 a
EICeros. f5.3.478 N°2.748. Rut N°96 728 340-1.En Junta Extraordinaria
de Accionistas de fecha 2 de octubre de 2009, se acordd su
fusion absorviendo esta sociedad a Inmobiliaria Expansion
S.A. la cual fue disuelta.
Companiia de Negocio Inmobiliario, entendiéndose como tal, la Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica

Administracion
Inmobiliaria S.A.

compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacién, remodelacién, construccién y desarrollo de
bienes raices, siempre que éstas Ultimas sean encargadas a
terceros.

de 24 de Abril de 1997, otorgada ante el notario de Santiago
dona Laura Andrea Galecio Pesse. Su extracto se publico

en el Diario Oficial de 10 de Mayo de 1997y se inscribio en

el Registro de Comercio de Santiago con fecha 2 de Mayo

de 1997 a fs.10.557 N°8.332. Rut N°96.826.310-2. En Junta
General Extraordinaria de Accionistas de 3 de Junio de 1997,
se acordo adecuar los estatutos sociales a las disposiciones de
la Ley N©18.815, sobre Fondos de Inversion, cambiando, entre
otras materias, el objeto social, quedando del modo indicado
en el presente cuadro.

Inmobiliaria Nueva
Tarapaca S.A.

Negocio Inmobiliario, entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacion, remodelacién, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que éstas Ultimas sean encargadas a
terceros.

Sociedad Anonima Cerrada, constituida por escritura

publica de 26 de Agosto de 1997, otorgada ante el notario

de Santiago dofa Laura Andrea Galecio Pesse. Su extracto

se publicé en el Diario Oficial de 12 de Septiembre de 1997

y se inscribio en el Registro de Comercio de Santiago

con fecha 3 de Septiembre de 1997 a 5.21.956 N°17.624.

Rut N°96.837140-1. En Junta General Extraordinaria de
Accionistas de 1de Septiembre de 2006, se acordd cambiar el
Nombre o Razdn Social y el Objeto Social a lo indicado en el
presente cuadro.

Inmobiliaria Reconquista Explotacion, administracion, arrendamiento, leasing,

SA

comercializacién, loteo y enajenacion, por si misma, o a través
de terceros, de los bienes raices que posea a cualquier titulo.

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
de 3 de Septiembre del 2002, otorgada ante el notario de
Santiago dofa Laura Andrea Galecio Pesse. Su extracto se
publico en el Diario Oficial de 25 de Septiembre del 2002 y se
inscribid en el Registro de Comercio de Santiago con fecha

16 de Septiembre del 2002 a fs.24.937 N° 20.253. Rut N°
96.999.760-6.En Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha
20 de enero de 2009, se acordo su fusion absorviendo esta
sociedad a Inmobiliaria Torre Kennedy Uno S.A. la cual fue
disuelta y cambiando su nombre al indicado en este cuadro.
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Patrimonio
(m$)

6.917.870

Utilidad (Perdida)
(m$)

1.802.805

Participacion
Directa e Indirecta

100%

Gerente

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Directorio

Presidente:
Patricio Munoz Molina

Directores:
Fernando Rodriguez Taborga

Jorge Armanet Izquierdo

(104.658)

1144

100%

Ricardo Enrigue Ayala Marfil

Presidente:
Patricio Mufoz Molina

Directores:
Eduardo Palacios Yametti

Jorge Armanet Izquierdo
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Antonio Tuset Jorratt

95.0M1

(346.315)

92%

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Presidente:
Patricio Munoz Molina

Directores:
Jorge Armanet Izquierdo

Ricardo Enrique Ayala Marfil
Piero Solari Donaggio

Antonio Tuset Jorrat

8.749.471

5.034.906

100%

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Presidente
Patricio Mufoz Molina

Directores Titulares:
Eduardo Palacios Yametti

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Directores Suplentes:
Lorena Manriquez Villalobos

Rafael Cardone Solari

Fernado Rodriguez Taborga
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BGSSA.

Desarrollar, operar y administrar centros de atencion
destinados al cuidado y rehabilitacion del adulto mayor en
periodos largos de tiempo, en todo el territorio nacional,
proveer en sus respectivos centros de atencion integral, sin
que importe limitacion, toda clase de servicios materiales

e inmateriales, entre ellos servicios de comida, mucamay
limpieza, de enfermeria, terapias y servicios de kinesiterapia,
fonoaudiologia y otros de rehabilitacion, terapias y servicios
psicosociales, actividades recreacionales y demas cuidados

y prestaciones requeridas por el adulto mayor, incluidos
pacientes con demencia senil, otorgar asesoria y capacitacion
en laimplementacion y prestacion de estos servicios y, en
general, desarrollar toda clase de actos y contratos necesarios
o conducentes al objeto sefalado.

Sociedad Anonima Cerrada, constituida por escritura publica
de 11 de junio de 1999, otorgada ante el notario de Santiago
don Ivan Torrealba Acevedo. Su extracto se publico en el
Diario Oficial de 9 de julio de 1999 y se inscribio en el Registro
de Comercio de Santiago con fecha 6 de julio de 1999 a
fojas 15.533 N°12.392. Rut N°96.897.660-5. En Junta General
Extraordinaria de Accionistas de 28 de Marzo de 2002, se
acordd cambiar razon social a lo indicado en este cuadro.En
Junta Extraordinaria de Accionistas de fecha 5 de noviembre
de 2009, se acordd su fusién absorviendo esta sociedad a
Inmobiliaria Futuro S.A. y a Inmobiliaria Candelaria S.A., las
cuales fueron disueltas.

Inmobiliaria Lomas del
Sol Dos S.A.

Negocio Inmobiliario, entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que éstas Ultimas sean encargadas a
terceros.

Sociedad Anonima Cerrada, constituida por escritura publica
de 28 de Agosto de 1995, otorgada ante el notario de
Santiago don Félix Jara Cadot. Su extracto se publico en el
Diario Oficial de 7 de Septiembre de 1995y se inscribi6 en el
Registro de Comercio de Santiago con fecha 1de Septiembre
de 1995 a f5.20.795 N°16.821. Rut N°96.770.370-2

Compafifa Inmobiliaria
de Tobalaba S.A.

Desarrollo inmobiliario del inmueble denominado Vina
Tarapaca Ex Zavala, y la adquisicion y comercializacion de
bienes raices urbanos y rurales.

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
de 23 de Noviembre de 1995, otorgada ante el notario de
Santiago don Félix Jara Cadot. Su extracto se publico en el
Diario Oficial de 7 de Diciembre de 1995y se inscribi¢ en el
Registro de Comercio de Santiago con fecha 4 de Diciembre
de 1995 a f5.29.406 N°23.582. En Junta General Extraordinaria
de Accionistas de 5 de abril del afio 2000, se acordd

cambiar el objeto social a lo indicado en el presente cuadro.
Rut N°96.778.120-7

Inmobiliaria Parque Tres
SA.

La compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices,
y la renovacion, remodelacién, construccion, y desarrollo de
bienes raices, siempre que estas ultimas actividades sean
encargadas a terceros.

Sociedad Anonima Cerrada, constituida por escritura publica
de 16 de Diciembre de 2005, otorgada ante el notario de
Santiago don José Musalem Saffie. Su extracto se publico en
el Diario Oficial de 28 de Diciembre de 2005y se inscribid en
el Registro de Comercio de Santiago del afio 2005 a fs.47.520
N©33.829. Rut N°76.430.130-7. En Junta Extraordinaria de
Accionistas de fecha 27 de enero de 2009, se acordo su fusion
absorviendo esta sociedad a Inmobiliaria Las Acacias S.A. la
cual fue disuelta.

Inmobiliaria Parque Alto
SA.

El negocio Inmobiliario entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que estas lltimas sean encargadas a
terceros. Ademas la sociedad podra realizar cualquier otra
actividad que los socios acuerden.

Sociedad Anonima Cerrada, constituida por escritura publica
de 26 de Abril de 2005, otorgada ante el notario de Santiago
don Anibal Opazo Callis. Su extracto se publico en el Diario
Oficial de 28 de Mayo de 2005 y se inscribio en el Registro de
Comercio de Santiago del afio 2005 a fs.17335 N°12509. Rut
N°99.599.050-4

Inmobiliaria Parque de
Las Américas y Compafiia
SA.

La compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices
y la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que éstas Ultimas actividades sean
encargadas a terceros.

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura

publica de 29 de Enero de 1998, otorgada ante el notario de
Santiago don Kamel Saquel Zaror. Su extracto se publico en
el Diario Oficial de 3 de Marzo de 1998y se inscribi¢ en el
Registro de Comercio de Santiago con fecha 26 de Febrero
de 1998 a fs.4.973 N°3.994. Rut N°96.857.050-1.Por Junta
Extraordinaria de Accionistas de 6 de Diciembre de 2005, se
modifico el objeto de la sociedad por el que se indica en este
cuadro.
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(712112)

(134.949)

100%

Alejandro Espinoza

Presidente:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Directores Titulares:
Carlos Rivas Garcia H.

Eduardo Palacios Yametti

Lorena Manriquez Villalobos

Directores Suplentes:
Jorge Armanet Izquierdo

Patricio Munoz Molina
Rafael Cardone Solari

Jorge Ayala Marfil

413.477

87.088

52%

Rodrigo Berger Brown

Presidente:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Directores:
Rodrigo Fernandez Recart

Patricio Munoz Molina

(1.296.525)

(1.231183)

52%

Carlos Rivas Garcia-Huidobro

Presidente:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Directores:
Fernando Rodriguez Taborga

Patricio Mufioz Molina
Carlos Riera Balart

Pilar Zabala Meruane

1.826.109

16.642

100%

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Presidente:
Jorge Ayala Marfil

Directores:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Lorena Manriquez Villalobos
Eduardo Palacios Yametti

Rafael Cardone Solari

(547.310)

(7313)

99%

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Presidente:
Patricio Munoz Molina

Jorge Giacaman Chala

Ricardo Enrique Ayala Marfil

83.308

3.228

33%

Patricio Salas Garcia-Huidobro

Presidente:
Julio Abud Henriguez

Directores:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Tomas Fernandez Mac Auliffe
Patricio Mufioz Molina

Patricio Salas Garcia-Huidobro
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Inmobiliaria Nuevo
Mundo SA.

El negocio Inmobiliario entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacién, remodelacién, construcciéon y desarrollo de
bienes raices, siempre que estas Ultimas sean encargadas a
terceros.

Sociedad Anonima Cerrada, constituida bajo el Nombre

de Inmobiliaria del Sur S.A. por escritura publica de 27 de
octubre de 2008, otorgada ante el notario de Santiago

don Eduardo Avello Concha. Su extracto se publicé en el
Diario Oficial de 5 de Noviembre de 2008 y se inscribi6 en el
Registro de Comercio de Santiago con fecha 3 de Noviembre
de 2008 a fs.51055 N°35220. Rut N°76.038.252-3.Por Junta
Extraordinaria de Accionistas de 26 de octubre de 2011,
reducida a escritura publica con la misma fecha, ante el
Notario Eduardo Avello Concha, se modificé el nombre de

la sociedad de Inmobiliaria Rentas del Sur S.A., por el que se
indica en el cuadro.

Proyeccion Inmobiliaria
SA.

El negocio Inmobiliario entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que estas Ultimas sean encargadas a
terceros.

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
de 20 de Diciembre de 2010, otorgada ante el notario de
Santiago don Eduardo Avello Concha. Su extracto se publicd
en el Diario Oficial de 28 de Diciembre de 2010 y se inscribio
en el Registro de Comercio de Santiago con fecha 27 de
diciembre de 2010 a fs.70195 N°49075. Rut N°76.129.158-0.
Por Junta Extraordinaria de Accionistas de 26 de octubre de
2011, reducida a escritura publica con la misma fecha, ante el
Notario Eduardo Avello Concha, se modificé el nombre de la
sociedad de Inmobiliaria Rentas del Sur Il S.A., por el que se
indica en el cuadro.

Inmobiliaria Los Olmos
3033 SA.

La promocion, comercializacion e intermediacién de
toda clase de proyectos inmobiliarios de departamentos,
estacionamientos y bodegas.

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
de 14 de Noviembre de 2011, otorgada ante el notario de
Santiago don René Benavente Cash. Su extracto se publicd
en el Diario Oficial de 28 de Noviembre de 2011y se inscribio
en el Registro de Comercio de Santiago con fecha 22 de
noviembre de 2011 a fs.69493 N°50848.

Inmobiliaria Patagonia
SA.

Negocio inmobiliario, entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacién, remodelacion, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que estas Ultimas sean encargadas a
terceros

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
de 7 de Noviembre de 2013, otorgada ante el notario de
Santiago don Eduardo Avello Concha. Su extracto se publicd
en el Diario Oficial de 2 de Enero de 2014 y se inscribio en el
Registro de Comercio de Santiago con fecha 30 de diciembre
de 2013 a fs.10.962 N°65,941. Rut N° 76.361.456-5.

Nueva Proyeccion
Inmobiliaria S.A.

El negocio Inmobiliario entendiéndose como tal, la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices, y
la renovacion, remodelacion, construccion y desarrollo de
bienes raices, siempre que estas Ultimas sean encargadas a
terceros.

Sociedad Andnima Cerrada, constituida por escritura publica
el 22 de Diciembre de 2014, otorgada ante el notario de
Santiago don Eduardo Avello Concha. Su extracto se publicd
en el Diario Oficial de 19 de Febrero de 2015y se inscribio en
el Registro de Comercio de Santiago con fecha 17 de Febrero
de 2015 a f 4.415.F N° 8.842 Rut N° 76.434.597-5.
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2.898.703

151.452

100%

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Presidente:
Fernando Rodriguez Taborga

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Eduardo Palacios Yametti

3.91.277

2.146.816

100%

Ricardo Enrigue Ayala Marfil

Presidente:
Fernando Rodriguez Taborga

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Eduardo Palacios Yametti

460

(15.752)

57%

Miguel Alemparte Diaz

Presidente:
Eduardo Palacios Yametti

Ricardo Enrique Ayala Marfil
José Ignacio Amenabar Montes
Jorge Castillo Orttizar

Alberto Claro Vial

Lorena Manriquez Villalobos

Fernando Rodriguez Taborga

(1.533.161)

(1.020.047)

100%

Ricardo Enrique Ayala Marfil

Presidente:
Eduardo Palacios Yametti

Directores:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Lorena Manriquez Villalobos
Fernando Rodriguez Taborga

jorge Ayala Marfil

(406)

100%

Ricardo Enrigue Ayala Marfil

Presidente:
Fernando Rodriguez Taborga

Directores:
Ricardo Enrique Ayala Marfil

Patricio Mufioz Molina

Lorena Manriquez Villalobos
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ctura de
Sociedades Cimenta

l99,99%
Cominsa S.A.
0,01% | |
l99,18% l 91,6% l52% l57'03%
0,82% | biliari i Fondo de Fondo de
—> B nmoTl |ar|SaA Inmobi arid Inversién Privado Inversion Privado
arque Tres S.A. Nueva Tarapaca S.A. Bernardo O'Higgins Los Olmos
13,43% 99%
v 0,91%
SCL Terminal o e
Aéreo Santiago S.A. onstruc or,a uevd
Tarapaca S.A.
Soc. Cons
Constructora 1% Inmobiliaria Inmobiliaria
Las Perdices S.A. Parque Alto S.A. Patagonia S.A.
99%
A A
1% 99,0% 99,18% 0,82%
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Fondo de
Inversion Inmobiliaria
Cimenta - Expansion

Cimenta S.A.
Administradora General de

99,99%
\
001% Inmobiliaria
Independencia S.A.
l57,o3% 01% l99,9% SZ%l 33,34%l 55% l 0,55%
\/
e Inmobiliaria , e
Inmobiliaria BGSSA Lomas del Sol Parque Cia. Inmobiliaria
Los Olmos 3033 S.A. o Las Américas S.A. Tobalaba S.A.
DosS.A.
¥99,00% y 99.00% 98,77% y 99,00%1
Inv. y Rentas ., . ., 0 e ,
Y . SG Sebastian Seniors Gestion de 100% Inmobiliaria Constructora Sanchez
Internacionales , -+ . . «
, Elcano Ltda. Enfermeria Ltda. Seniors S.A. FontecillaS.A.
Peru S.A.
) 100% 4 |  A048% 4 075%
15% |85%
*99,00% *99,00%
Inmobiliaria Nueva Proyeccion Inmobiliaria Nuevo Proyeccion
Reconquista S.A. Inmobiliaria S.A. Mundo S.A. Inmobiliaria S.A.
A A
99,86% 0,14% 99,00% 1% 1% 1%
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Empresas Filiales y Coligadas
del Fondo Cimenta-Expansion

Inmobiliaria Con.1p.ar'|ia qe Inmobiliaria
BALANCE GENERAL RESUMIDO (EN MILES DE PESOS) Independencia S.A IAdmlrll.si:r.acmn Nueva Tara.paca S.A.
nmobiliaria S.A. Consolidado
2014 2013 2014 2013 2014 2013
M$ M$ M$ M$ M$ M$
ACTIVOS
Activos Corriente 22.723.295 34115.692 14.418 1.501.280 5.810.970 9.802.471
Activo no Corriente 220.482.091  188.943.638 120.223 82.872 372.655 181.228
TOTAL ACTIVOS 243.205.386  223.059.330 134.641 1.584.152 6.183.625 9.983.699
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corriente 138.116.610 95.030.764 220.634 1.678.445 6.088.614 3.284.639
Pasivos no Corriente 98.170.906 119.527.329 18.665 10.350 0 5492979
Capital Emitido 5.472.690 5.472.690 15.587 15.587 26.821 26.821
Resultados Acumulados 1.775.255 2.899.617 (124.708) (124.693) 61.318 1169.638
Otras Reservas (171.839) (171.839) 4.463 4.463 (654) (654)
Patrimonio Atribuible a los propietarios de la controladora 7.076.106 8.200.468 (104.658) (104.643) 87.485 1.195.805
Participaciones no controladoras (158.236) 300.769 0 0 7526 10.276
PATRIMONIO TOTAL 6.917.870 8.501.237 (104.658) (104.643) 95.011 1.206.081

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

A.ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION (en miles de pesos)

243.205.386

223.059.330

134.641

1.584.152

6.183.625

9.983.699

Ingresos de Actividades Ordinarias 35.883.343 28.409.891 122.399 132.605 9.041.555 4.642.558
Costos de Ventas (21.451136) (15.332.194) 0 0 (8.648.889) (3.463.921)
GANANCIA BRUTA 14.432.207 13.077.697 122.399 132.605 392.666 1.178.637
Otros Ingresos, por Funcién 211.340 1453717 0 0 0 0
Gastos de Administracion (2.948186) (2.891.217) (4108) (5.375) (549.417) (540139)
Otros Gastos, por Funcion (3.901.846) (3.951.110) 0 0 0 (842)
Otras Ganancias (Pérdidas) (242.810) 151147 0 0 20.007 76.645
Ingresos Financieros 72166 80.054 5 257 27610 27.558
Costos Financieros (10.537.585) (7114.708) (63.402) 0 (23.716) (573)
Participacion en las ganacias (pérdidas) de asociadas y negocios 18.332 669.044 34.046 29.907 0 0
conjuntos que se contabilicen utilizando el método de la participacién

Diferencia de Cambio 78.767 141.692

Resultado en Inversiones Sociedades 0 0 0 0
Ganancias (Perdidas) que surgen de la diferencia entre el valor 10.446.785 3.898.168 0 0 0 0
libro anteriory el valor justo de activos financieros reclasificados

medidos a valor razonable

Resultado por Unidades de Reajuste (5.900.447) (2.029.961) (87.796) (33.914) (310.127) (142.150)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 1.828.723 3.484.523 1144 123.480 (442.977) 599.136
Gasto por Impuesto a las Ganancias (25.918) (1.187.385) 0 (15.793) 96.662 (95.495)
GANANCIA DEL EJERCICIO 1.802.805 2.297.138 1144 107.687 (346.315) 503.641
Ganancia (Pérdida), Atribuible a los Propietarios de la 2.484.246 2.332.954 1144 107.687 (317.467) 506.312
controladora

Ganancia (Pérdida), Atribuible a los Propietarios de la no (681.441) (35.816) 0 0 (28.848) (2.671)

controladora

Ganancia (Pérdida) Atribuible a la Controladora
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1.802.805

2.297.138

107.687

(346.315)

503.641



Compaiiia Inmobiliaria

Inmobi'liaria . Inmobiliaria Lomas del de Tobalaba S.A. Inmobiliaria
Reconquista S.A BGS S.A. Consolidado Sol Dos S.A. Consolidado Parque Tres S.A.

2014 2013 2013 2014 2013 2013 2014 2013

M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
3198.547 3.975.677 1.092.944 1.051.683 £414.050 358.651 220106 227570 2.063.194 4.792.689
103.527.586 93.641.018 12.204.341 10.850.360 0 0 9.270.21 9.792.301 2.520.751 2.961.519
106.726.133 97.616.695 13.297.285 11.902.043 414.050 358.651 9.490.317 10.019.871 4.583.945 7.754.208
68.201.322 58.506.575 7.380.507 5.207.475 573 32.262 10.945 13.400 1.777.677 4.555.582
29.775.340 32194344 6.628.890 7.497.026 0 0 10.775.897 10.194.772 980.159 1.456.105
970.801 970.801 1.490.740 1.490.740 2.411.647 2.41.647 326.366 326.366 1.700.390 1.700.390
7.802.321 5.968.626 (2194.901) (2.264.678) (1.925.492) (2.012.580) (1.607.348) (499.555) (385.400) (468.988)
(23.678) (23.678) (48.407) (48.407) (72.678) (72.678) (7.960) (7.960) 5119 51119
8.749.444 6.915.749 (752.568) (822.345) 413.477 0 (1.288.942) (181.149) 1.826.109 1.742.521
27 27 40.456 19.887 0 0 (7.583) (7152) 0 0
8.749.471 6.915.776 (712112) (802.458) 413.477 326.389 (1.296.525) (188.301) 1.826.109 1.742.521

106.726.133 97.616.695 13.297.285 11.902.043 414.050 358.651 9.490.317 10.019.871 4.583.945 7.754.208

10148053 9.084302 6329751 5445099 488313 60.814 0 0 0 858.401
(2509679)  (2380.603)  (5333309)  (4.232.400) (354.368) (6.877) 0 0 (608) (248.831)
7638374  6.703.699 996.442 1.212.699 133.945 53.937 0 0 (608) 609.570
124.065 86.037 22633 472.356 0 0 0 0 0 0
(384.695) (463.012) (859.351) (958.203) (62.217) (18.138) (23.955) (22.785) (27.575) (73.054)
0 0 0 (24) 0 0 0 @23 0 0
(18.389) (17.558) 1.865 (20.435) 0 0 4458 4,200 67.826 23.281
12.698 13.626 (555) 2.096 275 201 8016 7.895 719 1467
(@740127)  (2468.920) (800.958) (644 403) 0 0 0 0 (258.047) (201.596)
0 0 0 0 0 0 0 0 117.256 671905
152.764 128.838 (280.777) (60.963) 0 0 0 0 0 0
(20.307) 0 0 0 0 0 0 0
6.603.485 2529739 577.025 (248150) 0 0 (955.703) (44.702) 0 0
(3552361)  (1152.584) 10.949 (7.668) 15.085 (459) (578.089) (385) 119.768 (211.215)
5835814  5.359.865 (353.034) (252.695) 87.088 35541  (1.545.273) (56.000) 199.339 820.358
(800.908) (650.444) 218.085 (329.767) 0 0 314,090 65703 (2.696) 431228

5034906  4709.421 (134.949)  (582.462) 87.088 35541  (1.231183) 9703 16.643 1.251.586 .

5.027.968 4702931 (133.930) (573.558) 45286 18.481 (677151) 9.892 16.507 1.251.586 g

£

6.938 6.490 (1.019) (8.904) 41.802 17.060 (554.032) (189) 136 0 :§

£

S

£

5.034.906 4.709.421 (134.949) (582.462) (1.231.183) 1.251.586
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Empresas Filiales y Coligadas
del Fondo Cimenta-Expansion

BALANCE GENERAL RESUMIDO (EN MILES DE PESOS) p;:::]:'ﬂl?;i;_ A '"m°b:i:2?if:s’2‘.‘:_de 25 '"ml‘\’nt:j'ri:iﬂasf:‘fe‘m
2014 2013 2014 2013 2014 2013
M$ M$ M$ M$ M$ M$
ACTIVOS
Activos Corriente 5449980 5.628.625 528.834 86.941 721485 666.779
Activo no Corriente 523.622 310.707 0 0 2.193.583 2.158.833
TOTALACTIVOS 5.973.602 5.939.332 528.834 86.941 2.915.068 2.825.612
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corriente 1153.489 1458164 445526 4996 5.880 58.444
Pasivos no Corriente 5.367.423 5.077.978 0 0 10.485 10.060
Capital Emitido 12.413 12.413 1.754.137 1754137 2.465.786 2.465.786
Resultados Acumulados (552.871) (604.785) (1.670.829) (1.672.192) 493.058 351463
Otras Reservas (303) (303) 0 0 (60.141) (60.147)
Patrimonio Atribuible a los propietarios de la controladora (540.761) (592.675) 83.308 81.945 2.898.703 2.757.108
Participaciones no controladoras (6.549) (4.135) 0 0
PATRIMONIO TOTAL (547.310) (596.810) 83.308 81.945 2.898.703 2.757.108

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 5.973.602 5.939.332 528.834

A.ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION (en miles de pesos)

2.915.068

2.825.612

Ingresos de Actividades Ordinarias 4.357.080 3.417.834 0 0 137.059 120.439
Costos de Ventas (3.626.457) (3.057.730) 0 (3.464) (48.080) (118.115)
GANANCIA BRUTA 730.623 360.104 (6] (3.464) 88.979 2.324
Otros Ingresos, por Funcién 0 0 0 0 0 100.380
Gastos de Administracion (472125) (285.514) (940) (6129) (20.189) (21.479)
Otros Gastos, por Funcion (190) (116.664) 0 0 0 0
Otras Ganancias (Pérdidas) 36143 129169 0 0 0 0
Ingresos Financieros 5378 6.804 (692) (759) 13129 2.813
Costos Financieros (6.659) (5.223) 0 0 (854) (70)
Participacion en las ganacias (pérdidas) de asociadas y negocios 0 0 0 0 0 0
conjuntos que se contabilicen utilizando el método de la participacion

Diferencia de Cambio 0 0 0
Resultado en Inversiones Sociedades 0 0 0
Ganancias (Perdidas) que surgen de la diferencia entre el valor (2.741) 0 0 0 (3.881) (195.996)
libro anterior y el valor justo de activos financieros reclasificados

medidos a valor razonable

Resultado por Unidades de Reajuste (302.970) (128.755) 4.860 1770 36.130 12.724
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA (12.541) (40.079) 3.228 (8.582) 13314 (99.304)
Gasto por Impuesto a las Ganancias 5.228 107.267 0 0 38138 43.427
GANANCIA DEL EJERCICIO (7.313) 67.188 3.228 (8.582) 151.452 (55.877)
Ganancia (Pérdida), Atribuible a los Propietarios de la (7.240) 66.516 3.228 (8.582) 149.937 (55.877)
controladora

Ganancia (Pérdida), Atribuible a los Propietarios de la no (73) 672 0 0 1.515 0

controladora

Ganancia (Pérdida) Atribuible a la Controladora
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Proyeccion Inmobiliaria Inmobiliaria Nueva Proyeccion

Inmobiliaria S.A Los Olmos 3033 S.A. Patagonia S.A. Inmobiliaria S.A.
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

660.861 6.027.874 60.302 59.785 1.056.678 172.440 0
71121917 58.229.814 4.017 3405 15.891.461 14.411.633 4.511.896
71782778  64.257.688 64.319 63190  16.948139  14.584.073 4.511.896
31192423 19181.964 63.859 46.978 18.042130 13.116.026 4.512.302
36.679.078 43.237190 0 0 439170 1.909.767 (0)
997 1.000 1.070 1.070 115.518 115.518 3
3.910.280 1.837.534 (610) 15142 (1.648.679) (557.238) (409)
0 0 0 0 0 0 0
3.91.277 1.838.534 460 16.212 (1.533.161) (441.720) (406)
0 0 0 0 0 0 0
3.91.277 1.838.534 460 16.212 (1.533.161) (441.720) (406)

71.782.778  64.257.688 16.948.139 14.584.073 4.511.896

4818184  4.905501 0 153913 869176 218.639
(578.237) (549.819) 0 (156.558) (403.748) (6.655)

4.239.947 4.355.682 0 (2.645) 465.428 211.984 0
14.851 68.023 2.898 14.903 0 0 0
(367106) (295.973) (1.685) (26.699) (47.344) 0 (493)
0 0 0 0 0 0 0
(334.664) (20.874) 0 0 47770 0 0
1075 1305 1369 3789 (601) 0 0
(4411558)  (3.767.560) (12) (3.328) (716.545) (21413 (28.210)
0 0 0 0 0
206.780 73.817 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
4.418.946 1218.985 0 0 (209.291) (73.61) 0
(1305.671) (339.594) (8.934) (3.045) (763.492) (64.738) 10.535
2.462.600 1.293.81 (16.364) (17.025)  (1.224.075) (@7.778) (18.167)
(315.784) (84.146) 612 1221 204028  (509.460) 12.075

2146816  1.209.665 (15.752) (15.804)  (1.020.047) (557.238) (6.092) .

2125348 1197569 (8.983) (0013)  (1011.730) (552.694) (6.032) S

=

21468 12.097 (6.769) (6.797) (831) (4.544) 61 S

£
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£

2.146.816 1.209.665 (1.020.047) (557.238)
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SusCripcion
de la Memoria

En conformidad con lo dispuesto por las normas de la Superintendencia de Valores y
Seguros, la memoria se suscribe por los sefiores Directores.

Fy ot Y

Jorge Armanet Izquierdo Jorge Ayala Marfil
Director Director

Enrigue Correa Rios Patricio Mufioz Molina Luis German Edwards Ruiz-Tagle
Director Director Director

Carlos Rivas Garcja - Huidrobro Antonio Tuset Jorratt Juan Pablo Uriarte Diaz
Director Director Director
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CIMENTA

EDICION Y PRODUCCION GENERAL.
Gerencia de Desarrollo

DISENO Y PRODUCCION.
Dzero Comunicacion

IMPRESION.

FOTOGRAFIAS.
Cimenta



CIMENTA

Direccion
Asturias 280, Piso 5
Las Condes - Santiago de Chile

Teléfono
(56 2) 2947 0600

Web
www.cimenta.cl




