INVERNOVA S.A.

ANALISIS RAZONADO

Invernova S.A. es una sociedad de inversiones cegaltado al 31 de marzo de 2014 es
una utilidad que asciende a M$ 368.800.

Al 31 de marzo de 2014, la sociedad conserva ttdgoa y practicamente no tiene pasivos.
Los activos son Inversiones en pactos y depésit@azo, participacion del 30% en
Inmobiliaria e Inversiones Lampa S.A. e Inversiohampa Il S.A. y cuentas por cobrar a
esas coligadas.

En asociacion con Inmobiliaria Brotec-Icafal Lintigg nuestra coligada Inversiones Lampa
II' S.A. con idénticas participaciones, participam lamobiliaria Lampa Oriente S.A. y
Constructora Lampa Oriente S.A. con el fin de dedlar, construir y vender un proyecto
inmobiliario en los terrenos ubicados en Lampa.

Durante el afio 2008, fue enajenado el terrenomaolbiliaria Lampa Oriente S.A. producto
de lo cual Invernova S.A., reconocié un resultadgealizado por $ 2.401 millones, ya que
es accionista de un 30% de Inversiones Lampa Il,S.Aa través de ella participa en
Inmobiliaria Lampa Oriente S.A. En consecuencia mantiene indirectamente un 15% de
participacion sobre el terreno enajenado. Postedote, cuando Inmobiliaria Lampa
Oriente S.A. venda formalmente estos terrenos eenss -en lotes o en viviendas-
Inversiones Lampa Il S.A., reconocerd el resul@ad@vés de su participacion e Invernova
"realizara" el resultado provisionado.

Actualmente, el proyecto estd en fase de constrmode la primera etapa, denominada
Chicauma, y en proceso de preventa de las viviendas

Durante el primer trimestre de 2014, se formaled@hajenacion de 16% de este terreno
para desarrollo industrial, por lo cual InvernovA.Seconocio ingresos por M$ 384.453 en
sus resultados.

Andlisis de riesgo de mercado

Esta Sociedad tal como se mencionaba anteriornsenpgincipal activo es una inversion
en una inmobiliaria, por lo cual la compafiia n@estpuesta a riesgos propios, sino al que
enfrenta esta coligada, los que no han cambiadoespecto al periodo anterior.

Valores libros y valores econémicos y/o de mercadi@ los principales activos

Los activos de la sociedad se valorizan a su y@tnimonial proporcional de acuerdo a
principios y normas contables. El valor libro deatcién de Invernova es de $ 6,11 al 31
de marzo de 2014, en tanto que su valor burséihsisma fecha es de $ 1,1. En cuanto al
valor econdémico de la accion, aun cuando es difieideterminar, se estima que éste es
superior al valor libro, por cuanto existe una B@n en el pasivo llamada "resultado no



realizado" por $2.017 millones que se ir4 realizaen la medida que Inmobiliaria Lampa
Oriente S.A. venda las viviendas construidas saréerreno donde se desarrolla el
proyecto inmobiliario.

Composicién de los flujos
Los flujos que espera generar Invernova S.A. prordende la venta de los activos de sus
filiales, y de la devolucion de las cuentas cotderde sus coligadas y de los dividendos

gue estas mismas repartan.

indices Financieros

indices Financieros 31/03/2014 31/12/2013 31/03/2013
Liquidez 2,51 3,48 333
Razon Acida 2,51 3,48 333
Raz6n Endeudamiento 9,73% 7,66% 0,24%
Deuda Corriente 100% 100% 100%
Deuda No Corriente Exigible 0% 0% 0%
Deuda Total Exigible 17,41% 11,59% 0,26%
Cobertura Gastos Financieros

Activo total (M$) 6.810.862 6.826.915 5.816.501
Pasivo Corriente 425.113 314.873 6.180
Pasivo No Corriente exigible -- - -
Patrimonio (M$) 4.368.738 4,110.578 3.408.857
Gastos Financieros (M$) -- -- --
(Pérdida) Utilidad del periodo (M$) 368.800 1.096.838 11.641
Rentabilidad del Patrimonio 8,4% 26,7% 0,3%
Rentabilidad del Activo 5,4% 16,1% 0,2%
Rentabilidad por accién ($) 0,516 1,534 0,016
Valor libro accién ($) 6,11 5,75 4,77

Comparacion de indices
a) Liquidez Corriente

La disminucion de este indice, es debido a quanderel trimestre 2014, los pasivos
corrientes aumentaron principalmente por efectdadgrovision de dividendos minimos

estimados por la sociedad. Se agrega lo antdéaidransferencias de fondos efectuada
desde los fondos disponibles a la empresa Invasidampa Il SA, para efectos de
invertirlos en los proyectos de las empresas LaOnente.



b) Razén de endeudamiento

Esta Sociedad al 31 de marzo de 2014, no poseeopdsiancieros y practicamente no
mantiene deudas. Sin embargo este indicador admamiducto del reconocimiento de la
estimacion de dividendos minimos correspondietés atilidades del periodo 2014.

c) Razon Deuda total/ Activo total
La Sociedad no posee pasivos financieros.
d) Rentabilidad de activos, patrimonio y accién

En el ejercicio se genera una utilidad originadaggalmente en el reconocimiento de
M$ 384.453 por la realizacion de la utilidad en lataete terrenos efectuada el afio 2008
y que Invernova S.A. tiene provisionada como “psnes por utilidad no realizada”.

Por otra parte, se devengo6 una pérdida de M$ 61 @#dcipalmente por la participacion

en su asociada Inversiones Lampa Il S.A. quieregoas 50% de Inmobiliaria Lampa

Oriente S.A. la cual presentd pérdidas durantpeeiodo. Las sociedades operativas
Constructora Lampa Oriente S.A. e Inmobiliaria Lanfpriente S.A. se encuentran en
desarrollo del proyecto Chicauma.

Adicionalmente la Sociedad mantiene inversionesaniineras que entregaron una
rentabilidad de M$ 11.501 durante el periodo, udalcaisminuyd con respecto al afio
anterior producto que se mantiene un menor nivébléos invertidos.



