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1. Valores econdémicos y de Mercado

Los activos y pasivos se presentan valorizados de acuerdo a Normas Internacionales de
Informacién Financiera y a normas e instrucciones especificas de la Superintendencia de Valores y
Seguros. En consecuencia, se estima que no deberian existir diferencias.

Activo 31.03.2016 31.12.2015

M$ % M$ %
Activos corrientes 424.402 21,27% 391.122 27,61%
Activo no corriente 1.571.087 78,73% 1.025.294 72,39%
Total activo 1.995.489 100,00% 1.416.416 100,00%
Pasivos 31.03.2016 31.12.2015

M$ % M$ %
Pasivo corrientes 840.426 42,12% 806.021 56,91%
Pasivos no corrientes 187.654 9,40% 79.411 5,61%
Patrimonio 967.409 48,48% 530.984 37,49%
Total Pasivos 1.995.489 100,00% 1.416.416 100,00%

31.03.2016 | 31.12.2015

N° de Acciones 32.411.498 | 32.411.498
Resultado 31.03.2016 | 31.12.2015

M$ M$
Margen Operacional 179.805 943.474
Gasto Financiero - -
Resultado no Operacional 237.476 (639.858)
Gasto por Impuesto 9 (102.331)
Utilidad (perdida) después de Impuesto 417.290 201.285
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2. Principales indicadores financieros

indices 31.03.2016 | 31.12.2015
Liquidez
Liquidez Corriente
(Activos Corrientes / Pasivos Corrientes) 0,505 0,485
Razdén Acida
(Activo Disponible / Pasivos Corrientes) 0,091 0,011
Endeudamiento
Razdén Endeudamiento 1,06 1,67

(Pasivos Totales / Patrimonio)

Proporcién Pasivos Corrientes / Total pasivos 0,82 0,91
Proporcién Pasivos No Corrientes / Total pasivos 0,18 0,09
Rentabilidad

Utilidad por accion (M$) 5,55 6,21
Valor libro accion (M$) 29,85 16,38

(Patrimonio / N° Acciones pagadas)

3. Riesgo de la Sociedad.

En consideraciéon de las disposiciones contenidas en la Circular N° 1.869 de 2010 de la
Superintendencia de Valores y Seguros, se analizan los potenciales riesgos en los que la Sociedad
Administradora podria verse expuesto.

La gestién y control de estos riesgos es considerada una actividad primordial para la obtencion de
los objetivos y resultados esperados para la Sociedad. Se realiza a través de un adecuado control
y monitoreo de las variables que permiten minimizar la exposicién a riesgos relevantes y de una
estructura organizacional adecuada para estos efectos.

Considerando la naturaleza del negocio de la Sociedad Administradora, los tipos de riesgo mas
relevantes a los cuales esta expuesta son los siguientes:

5.1 Riesgo de Mercado

Este riesgo hace referencia a la potencial pérdida causada por cambios en los precios del
mercado, que podrian generar efectos adversos en la situacion financiera de la Sociedad
Administradora, tales como variaciones en la tasa de interés, el riesgo cambiario y el riesgo de
precios respecto de los activos financieros que esta posee.
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5.1.1 Riesgo de Precios

La Sociedad invierte en activos inmobiliarios directamente y a través de los fondos que administra,
por lo que el valor de esta inversiéon se expone a los efectos positivos 0 negativos que se generen
producto de las fluctuaciones de la oferta y demanda en el mercado inmobiliario, los ciclos propios
de la economia, los cambios en las normativas de este sector, el desarrollo de los barrios en donde
se encuentra la inversién y la ocurrencia de desastres naturales o siniestros de relevancia.

Los principales ingresos de los activos inmobiliarios en que se invierte se sustentan en contratos
de largo plazo que permiten contar con un flujo de ingresos predecible y constante que se traduce
en un valor mas estable del activo y de las cuotas o acciones de los fondos de inversién
relacionados.

Los efectos financieros que desastres naturales pudiesen tener sobre los activos inmobiliarios son
mitigados por medio de la contratacion de seguros que cubren la eventual pérdida material del
activo, las pérdidas de arriendo ocasionadas y las posibles demandas por responsabilidad civil.

5.1.2 Riesgo Cambiario

Producto de que tanto los activos como los pasivos de la Sociedad son instrumentos nacionales,
indexados principalmente a pesos chilenos, sumado al hecho que tanto la actividad como la
contabilidad de la Sociedad estan en moneda nacional, hace que la exposicién de la Sociedad a
este tipo de riesgo sea muy baja.

5.1.3 Riesgo de Tasas de Interés

Tanto los activos en que la Sociedad invierte como el tipo de obligaciones que mantiene con
terceros son de corto plazo y estan definidos contractualmente a tasas de interés fija durante el
plazo de vigencia de los mismos, haciendo que la exposicion que enfrenta ante este tipo de riesgo
sea minima.

5.2 Riesgo Crediticio

Este riesgo se refiere a la potencial exposicion de la Sociedad a pérdidas econémicas debido al
incumplimiento por parte de un tercero de los términos y las condiciones que estipula un contrato o
un convenio.

Para un mejor analisis, este riesgo se divide en las siguientes subcategorias:

5.2.1 Riesgo Crediticio del Emisor

Este riesgo evalla la exposicibn a potenciales quiebras o deterioro de solvencia en los
instrumentos de un emisor, que estén dentro de la Sociedad.

A la fecha de este reporte, la Sociedad no invierte en instrumentos financieros que pudiesen estar
expuestos a este tipo de riesgo.

5.2.2 Riesgo Crediticio de la Contraparte

Este riesgo se refiere al nivel de exposicibn a potenciales pérdidas como resultado de un
incumplimiento de contrato o del incumplimiento de una contraparte a su parte de una transaccion.

Para la Sociedad, este potencial riesgo proviene del incumplimiento de pago de las obligaciones de
los fondos que administra y de las cuentas por cobrar que mantiene con terceros.
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Las obligaciones de los fondos con la Sociedad Administradora corresponden principalmente al
pago de las comisiones mensuales establecidas en sus respectivos Reglamentos Internos. Puesto
gue estos fondos son administrados por la Sociedad y que existe una politica de administracién de
riesgo correspondiente al pago de las comisiones dentro de los primeros 5 dias hébiles de cada
mes, este riesgo se encuentra bastante acotado.

En lo que respecta a las cuentas por cobrar con terceros, estas corresponden a empresas de buen
nivel crediticio, por lo que los respectivos y oportunos pagos estan garantizados, limitando la
exposicion a este tipo de riesgo.

5.3 Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la exposicion de la Sociedad a una potencial pérdida como
resultado de la necesidad de extraer recursos de manera inmediata de modo de liquidar sus
obligaciones cuando llega su vencimiento.

La administracion de caja de la Sociedad Administradora es facil de predecir lo que permite calzar
el perfil de ingresos y obligaciones con un alto grado de exactitud. La Gerencia de Administracion y
Operaciones de la Sociedad controla y monitorea frecuentemente las proyecciones de caja de
corto y mediano plazo con el objetivo de anticiparse a posibles necesidades de financiamiento en
el tiempo, acotando el riesgo de liquidez del fondo a un nivel minimo.

5.4 Riesgo Operacional

Este riesgo se presenta como la exposicion a potenciales pérdidas debido a la falta de
procedimientos adecuados para la ejecucidon de las actividades del negocio de la Sociedad
Administradora, incluidas las actividades de apoyo correspondientes.

Entre las principales actividades de la Sociedad Administradora se deben considerar el total
cumplimiento de los limites y reglas establecidas en las leyes, normativa vigente y reglamento
interno de los fondos administrados para lo cual la Sociedad Administradora dispone de un Manual
de Control Interno y Gestibn de Riesgos que establece un conjunto de procedimientos y
metodologias destinadas a controlar y mitigar los riesgos de los procesos. Adicionalmente, la
Sociedad Administradora cuenta con una poliza de garantia emitida a beneficio de los aportantes
de cada uno de sus fondos administrados, por 10.000 U.F., que asegura la correcta ejecucién de
sus labores en beneficio de los fondos y sus inversionistas.

La Sociedad revisa las nuevas normativas que le afectan tan pronto son emitidas por la entidad
reguladora y adecua sus procesos de control y administracion a los nuevos requerimientos de la
autoridad. Para esto, genera un calendario con las obligaciones de entrega de informacion
requerida, considerando los plazos y fechas de entrega sefialados y los responsables de llevarlos a
cabo.

Ademas de estos controles internos, se encuentran los Comités de Vigilancia, integrados por
representantes de los aportantes de los fondos administrados, que tienen como funcion ejercer
labores de control sobre una amplia gama de materias, pudiendo solicitar a la Sociedad
Administradora la elaboracion de informacién, reportes y/o procedimientos que estimen pertinente
para el adecuado desarrollo de sus funciones.
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