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Fernando Coloma Correa
Superintendente de Valores y Seguros
Presente

De nuestra consideracion:

En cumplimiento a lo normado por esa Superintendencia, mediante Norma de Caracter General
N° 30, adjunto a la presente nos permitimos remitir a UD. los siguientes antecedentes:

- Prospecto comercial oferta de venta de acciones ILC
- Presentacion corporativa de ILC
- Folleto informativo oferta de venta de acciones ILC

Desde ya quedamos a su disposicién para aclarar o complementar cualquier informacioén que
Ud. estime necesaria.

Sin ofro particular, saluda atentamente a usted.
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La informacion contenida en este documento ha sido preparada exclusivamente con fines informativos en relacion con la transaccion
propuesta descrita en el documento y no constituye una oferta de compra o venta de valores en ningun estado o jurisdiccion en donde
dicha oferta o ventla no esta permitida. Esta informacion se proporciona con fines informativos y no pretende ser una descripcion
exhaustiva de Inversiones La Construccion S.A. (“ILC") y sus negocios, ni pretende proporcionar una base completa con toda la
informacion que podria requerirse para evaluar la futura adquisicion de acciones de ILC, por lo cual, todo inversionista o receptor de este
documento, debera realizar su propio analisis en forma independiente de ILCy de los antecedentes, datos y proyecciones contenidos en
este documento. Nada de lo contenido aqui debe ser considerado como una promesa o declaracion en cuanto a los resultados anteriores
o futuros de ILC. Este documento ha sido preparado por ILC con el proposito de entregar antecedentes de caracter general acerca de
ILC y de la oferta de acciones de ILC, para que cada inversionista evalie e informe individual e independientemente la conveniencia de
invertir en acciones de ILC.

Este documento contiene declaraciones que pueden constituir proyecciones futuras, las cuales no se basan en hechos historicos, sino
que representan solo una evaluacion de ILC respecto de hechos futuros, los cuales por su naturaleza, son inherentemente inciertos y
se encuentran fuera del control de ILC y sus asesores financieros, por lo que ninguno de ellos se hace responsable de su acaecimiento
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en el futuro. Palabras como “anticipar’, “creer’, “estimar’, “aproximado’; “expectativa’, “podria’; “intencion’, “plan’, “predecir’, “objetivo’,
“pronostico’; “guia’; "deberia’; “proyecto” y otras palabras y expresiones similares tienen por finalidad identificar dichas proyecciones
futuras. Es posible que los resultados efectivos de ILC difieran, en un aspecto sustancial de los resultados esperados indicados en estas
proyecciones futuras. Para mas informacion sobre aquellos factores, riesgos, incertidumbres y presunciones que pueden causar que
los resultados efectivos difieran sustancialmente de las expectativas actuales incluyen, pero no se encuentran limitados a los factores,
riesgos, incertidumbres y presunciones presentados en la seccion titulada “Proyecciones Futuras!”Las proyecciones futuras corresponden
a la fecha en que ellas fueron efectuadas. No obstante dichas fuentes se estiman confiables, ni ILC ni sus asesores financieros, agentes
colocadores y asesores legales asumen responsabilidad alguna por la precision e integridad de dicha informacion.

ILC no pretende actualizar ni revisar la informacion contenida en este documento, ni los asesores financieros ni los agentes colocadores
ni los asesores legales de ILC asumen ninguna obligacion de actualizar ni revisar publicamente cualquiera de las declaraciones de
hechos futuros. En la elaboracion de este documento se ha utilizado informacion obtenida de fuentes publicas o ha sido entregada
por ILC, sin que sus asesores financieros, agentes colocadores y asesores legales de ILC la hayan verificado o confirmado de manera
independiente, por lo cual los asesores financieros, agentes colocadores y los asesores legales de ILC no se hacen responsables de su
exactitud ni veracidad, no asumiendo en consecuencia ninguna responsabilidad por ello.

Queda expresamente prohibida la reproduccion total o parcial de este documento, sin la autorizacion previa y por escrito de los asesores
financieros de ILC, los agentes colocadores e ILC.
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Carta del
Presidente

ESTIMADO INVERSIONISTA:

Me dirijo a usted con el propésito de invitarle a que
se integre a Inversiones La Construccién (ILC), una
compania cuyo accionista principal es la Cémara
Chilena de la Construccién (CChC) y que administra
un grupo de empresas lideres en sus respectivas

industrias y con un alto potencial de crecimiento.

ILC nacié hace tres décadas a instancias de los
empresarios de la construccién con el propésito de
prestar servicios en dreas claves para el desarrollo
del pais. Hoy exhibe una larga y exitosa trayectoria
en los sectores prevision, salud, educacion y otros, a
través de las empresas AFP Habitat, Isapre Consalud,
Compania de Seguros Vida Cadmara, Red Salud,
Desarrollos Educacionales e iConstruye. Cada una de
estas entidades ha ido construyendo una historia de la
que usted puede formar parte y que nos enorgullece

relatar:

En sus 31 afos de vida, AFP Habitat ha logrado un sélido
posicionamiento, siendo actualmente la segunda AFP

de la industria en términos de cotizantes (25%) y de

activos administrados (25%) y ocupa el primer lugar
en rentabilidad obtenida durante los uitimos cinco
afios por todos los fondos que administra. ILC controla
el 67,5% de esta prestigiosa Administradora de Fondos
de Pensiones, que ha formado parte desde su origen

del actual sistema previsional.

Por su parte, Isapre Consalud nacié en 1984 como
una corporacién privada de salud, con el objetivo de
otorgar bienestar social en el ambito de la salud a
los trabajadores del pafs. En estos afios ha logrado un
sélido crecimiento en cuanto a nimero de cotizantes
(5.6% en los ultimos cinco afos, 1,3% mas que la
industria en igual periodo). A marzo de 2012, Isapre
Consalud contaba con 335.477 cotizantes (22% del
mercado) y 645.385 beneficiarios {24% del mercado).

En el dmbito de los seguros de vida, Compariia de
Seguros Vida Camara, fundada en 2009, da cuenta del
reingreso de ILC al sector asegurador con el objeto de
participar en las licitaciones del Seguro de Invalidez

y Sobrevivencia (SIS). Desde su creacién alcanzé una



participacién de mercado de 5% en la industria de

seguros de vida, ademds se adjudicé el 28% de la
primera licitacién publica del SIS para el periodo julio
2009-junio 2010 y el 36% de la segunda licitacién,
para el periodo julio 2010-junio 2012.

Empresas Red Salud es un prestador que desde abril
de 2008 y hasta la fecha ha sumado 17 clinicas y 32
centros médicos y dentales, en los cuales entrega
servicios de hospitalizacién, urgencia y atenciones
ambulatorias ~tanto en Santiago como en regiones—
para atender requerimientos de todos los niveles de

complejidad a un amplio segmento de la poblacion.

Desarrollos  Educacionales presta servicios de
educacién de excelencia a nivel nacional a través de
su red de nueve colegios particulares pagados y un
colegio particular subvencionado, en los cuales mas de
9.000 alumnos reciben las herramientas para enfrentar

con optimismo el futuro.

A través de cada una de estas compainiias, ILC se ha
enfocado en atender preferentemente necesidades
claves de los segmentos emergentes y medios de la
poblacién, grupos socioeconémicos que seguiran
creciendo y cuyas demandas con toda seguridad
continuardn incrementandose -y deberan ser
satisfechas— en la medida en que el pais se desarrolla

y aumenta el ingreso per capita.

En consecuencia, ILC es un grupo con vasta trayectoria,
que cuenta con el respaldo de la Cdmara Chilena de
la Construccién, una asociacion gremial con 61 arfos
de historia y un reconocido prestigio. Le invitamos a
que se integre a nuestro proyecto, caracterizado por
su solidez, adecuadas rentabilidades e interesantes

posibilidades de crecimiento.

Le saluda cordialmente,

\_/ .

GASTON ESCALA AGUIRRE
Presidente Inversiones La Construccion
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Emisor Inversiones La Construccién S.A. (ILC)

Accionistas vendedores - Camara Chilena de la Construccién A.G. (CChC)
- Fondo de Inversién Privado ILC.

Cddigo nemotécnico ILC

Numero actual de acciones suscritasy ~ 96.282.038 acciones

pagadas
Numero de acciones ofrecidas Hasta un méximo de 32.193.892 acciones
- 3.687.991 acciones primarias
- Hasta un maximo de 28.505.901 acciones secundarias
Porcentaje dilucion? Hasta un 32,23%
Uso de fondos Los fondos que se obtengan en esta emisién seran destinados:
a.- Aproximadamente un 50% a capitalizacién de filiales principalmente
ligadas al sector Salud en los préximos 24 meses.
b.- El remanente de la colocacion se destinara a fortalecer el plan de
desarrollo y crecimiento de la Compaiiia, el cual considera principalmente:
(iYinversiones necesarias para seguir desarrollando los negocios Previsional,
Salud y Otros Negocios de la Compaiila (crecimiento organico); y
(ii) oportunidades de crecimiento no organico mediante la inversion en
el desarrollo de nuevos negocios y/o adquisiciones en Chile u otros paises
de América Latina.
Beneficio tributario ILC se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de

Valores y Seguros (“SVS”), sus acciones se transaran en la Bolsa de Comercio
de Santiago y ha celebrado un contrato de Market Maker con IM Trust S.A.
Corredores de Bolsa segin lo establecido en la Norma de Caracter General
Ne 327 de ta SVS, por lo que sus acciones seran consideradas valores de pre-
sencia bursatil. Por esta razén, y de conformidad al articulo 107 de la Ley de
Impuesto a la Renta, en la medida que se enajenen en una bolsa de valores del
pais autorizada por la SVS o en un proceso de oferta publica de adquisicién
de acciones regido por el Titulo XXV de la Ley N2 18.045, la utilidad o mayor
valor que se obtenga en la enajenacién de las acciones de la Compaiifa estaré
exenta de impuestos desde el primer dfa de transaccién, siempre y cuando di-
chas acciones mantengan la presencia bursatil de conformidad a la normativa
establecida por la SVS.

Asesores financieros y
Agentes colocadores

IMTrUSt J.P.MOrgan Merrill Lynch %%

A subs:drary of
8ark of America Corporation

Agente distribuidor = BICE [WVERSIONES

Sponsor y Market Maker IM Trust S.A. Corredores de Bolsa.
Asesores legales Prieto y Cla.
Auditores externos KPMG Auditores Consultores Ltda.

" Todas las cuotas emitidas por este fondo pertenecen a la CChC,
Z{Numero de acclones primarias menos nimero de acciones primarias suscritas por el controtador mas nimero de acciones
secundarias ofrecidas at mercado) / (Nimero de acciones suscritas y pagadas mas namero de acciones primarias totales).
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ILC es una Compaiifa lider a nivel nacional que participa en los negocios de servicios previsionales, cobertura de
seguros y prestaciones privadas de salud, a través de un grupo destacado de empresas de gran trayectoria en cada
uno de estos sectores. Adicionalmente, ILC participa en otras dreas de negocios como educacion y tecnologfas de
la informacién.

ILC fue fundada en 1980 por la Cdmara Chilena de la Construccién (CChC), una asociacion gremial cuyo objetivo
principal es promover el desarrollo y fomento de la actividad de la construccién en Chile. A lo largo de sus més
de 30 afios de historia, ILC ha participado activamente del desarrollo de industrias de gran relevancia para el pais.

En sus inicios, ILC participaba Unicamente en el sector previsional como accionista fundador de AFP Habitat,
la que nace bajo el nuevo sistema previsional, en el que cada persona debe ahorrar en una cuenta individual
su pensién para la vejez. A lo largo del tiempo, la Compaiiia fue sumando nuevos negocios, es asi como, en el
marco de la creacion del sistema de Instituciones de Salud Previsional (Isapre), nace Isapre Consalud el afo 1984.
Asimismo, y con el objetivo de mantener su estrategia de ofrecer servicios de buena relacién precio-calidad, ILC
se expandi6 al sector educacional con la creacién de Desarrollos Educacionales el afio 1997 y al drea de tecnologia
de la informacidn con la creacién de iConstruye en 2001.

Elario 2008, se crea Red Salud con la finalidad de administrar de forma eficiente todos los negocios de prestaciones
de salud que manejaba la Compafiia. El afio 2009, mediante la compra de la Compania RBS (Chile) Seguros de
Vida S.A., nace Vida Cdmara con el objeto de participar en las licitaciones del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia
(SIS), contratado por las AFP tras la Reforma de Pensiones del afo 2008.

PRINCIPALES AREAS DE NEGOCIO DE ILC:

AFP

HABITAT

+ Cuenta de capitalizacién individual correspondiente al ahorro obligatorio
+ Ahorro previsional voluntario a través de cuentas de APV y Depésito Convenido

- Cuenta de ahorro voluntario

Al i - Seguros Complementarios de Salud
al_amdra
= S « Seguros Generales de Vida

o « Servicios de cobertura de prestaciones de salud a través de la cotizacién
C' IR obligatoria y voluntaria de los trabajadores

+ Prestacién de servicios para todo tipo de complejidades de salud, tanto en el
&rea ambulatoria como en el drea hospitalaria

¥ fedsalud
g - Red de 32 centros de atencién ambulatoria y una completa red de 17 clinicas
a lo largo del pais
N
2 T + Red de 9 colegios particulares pagados y 1 colegio particular subvencionado
. Prestacién de servicios de outsourcing tecnoldgico y soluciones electrénicas
‘lconstruye que permitan a sus clientes obtener ahorros operacionales y mejoras en gestién

ILC /APERTURA A LA BOLSA @ 7



Resena Historica

CChCcrea lLC

Se funda AFP
Habitat bajo el
nuevo sistema de
seguridad social
del D.L. N2 3.500.

- -

e ‘ §CONSALLD

La CChC
constituye, bajo
el nuevo régimen
legal en el campo
de la salud,
Isapre Consalud.

Secreala
Compaiifa de
Seguros de Vida La
Construccién, para
proveer del Seguro
de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS)
a la AFP Habitat.

La CChC inaugura
su nuevo edificio
de 36.000 m?
ubicado en

la esquina de
Marchant Pereira,
para hacer frente
al crecimiento de
las operaciones.

Royal & Sun
Alliance alcanza
un 51% de la
propiedad de la
Compaiia de
Seguros de Vida
La Construccién.

1/ kot

megasALLD
Se crea Mega
Salud, luego de

separarse de Isapre
Consalud.

Asociacién entre
ILC y Citigroup
para controlar
AFP Habitat.

Royal & Sun
Alliance adquiere
un 40% de la
propiedad de la
Compaiiia de
Seguros de Vida
La Construccién.

Se crea Desarrollos
Educacionales,
para crear y operar
colegios.

i
e



Se crea
iConstruye.

¢

iconstruye

ILC adquiere
el51%dela
propiedad de Royal
& Sun Alliance en
la Compaiia de
Seguros de Vida La
Construccion.

ILC vende el 100%
de la Compaiifa

de Seguros de Vida
La Construccién a
Bicecorp.

Se crea RedSalud
para gestionar y
potenciar el area
de negocio del
sector Salud.

X fedsalud

ILC crea Vida
Cémara y participa
en la licitacion del
SIS, adjudicédndose
el 28% para el
periodo entre julio
2009 y junio 2010.

\/r'a‘ia.‘ HTEE

ILC alcanza un
81,48% de la
propiedad de AFP
Habitat.

Venta del 14% de
AFP Habitat en el
mercado.

Vida Cdmara se
adjudica el 36%
del SIS (julio 2010 -
junio 2012).

Se inaugura ampliacién
de la Clinica Avansalud.

Vida Camara se integra
con el Servicio Médico
perteneciente a la
CChCy expande su
oferta de productos a
seguros complementarios
de salud y de vida.

ILC realiza su primera
emision de bonos
corporativos.

RedSalud realiza su
primera colocacién de
bonos corporativos.

Se inaugura el primer
colegio particular
subvencionado.

RedSalud inaugura LLC;°d'TS‘P{a del ?'2% P
B I e RedSalud, alcanzando
la Clinica Bicentenario. un 89,9%.
T redisafud
cunicaBicentenario



ILC en una
Mirada

Ingresos 2011

Fuente: La Compania.

24%
Vida Cémara
2%

Otros M
d
37%
Consalud

17%
AFP Habitat

20%'
Red Salu:

USS 1.284 millones

Dividendos percibidos 2011

Fuente: La Compadia.

41%
AFP Habitat
6%
Consalud
8%
Red Salud

‘ =
Vida Cdmara

US$ 152 millones

A diciembre 2011 INGRESOS UTILIDAD NETA® | % DE PROPIEDAD

Wi
3 B
ot 0,
= A2 . Administracion de Fondos de Pensiones (AFP) US$221mm  US$ 119 mm 67,5%
7 e
>
z
% Seguros
2 «p . +Complementarios de salud
& %‘{&Lm"” +Vida y catastréficos US$ 302mm  US$ 66 mm 99.9%
« Invalidez y Sobrevivencia (SIS)
. clmm-..;-.‘m « Seguros obligatorios de salud Us$ 471 mm  US$ 17 mm 99,9%
o
=
= Servicios privados de salud:
- » Clinicas privadas » Hospitalizacién / oy %
,:;f rEdSaIUd atencién ambulatoria US$ 258 mm US$ 2 mm 89.9%
+ Centros Médicos = Atencién ambulatoria
> i i Us$ 30 uss$ 3 99,9%
nNe * Red privada de colegios mm mm 27
‘ iconstruye  * Servicios de tecnologias de la informacién 32,9%
E - Activos inmobiliarios y financieros

"Utilidad neta considera un 100% de la propiedad. Tipo de Cambio Ch$ 7 US$ 519,2 al 12/31/2011.

*Total de poblacién donde ILC posee sucursales a través de sus filiales, dividido por el total de la poblacién.

FUENTES: AFP Habitat: Afiliados y cotizantes al 31 de marzo de 2012. Activos administrados {AUM) al 31 de marzo de 2012. / Isapre Consalud: Beneficiarios y cotizantes al 31 de marzo de 2012 /
Red Salud: NGmero de camas a diciembre de 2011. *Considera participacién en clinicas coligadas indirectas. ** A junio de 2012. / Desarrollos Educacionales: Informacién a diciembre de 2011,




ILC es un proveedor lider de
servicios previsionales, cobertura
de seguros y prestaciones privadas
de salud en Chile, a través de un
grupo destacado de empresas de
gran trayectoria en cada uno de
estos sectores.

# CLAVES DE LOS NEGOCIOS

2.161.111 Afiliados ( #2 = 24% ms)
1.266.231 Cotizantes ( #2 = 25% ms)
US$ 38,9 bn en AUM { #2 » 25% ms)
61 Sucursales

1.089 Empleados

SIS Jul. 2010 = jun. 2012 ( #137% ms)
16 Sucursales

645.385 Beneficiarios ( #1m 24% ms)
335.477 Cotizantes ( #1 % 22% ms)
77 Sucursales

1.233 Camas en Chile { #1 % 20% ms)*
17 Clinicas y 32 Centros Médicos

# 1.886.357 de Consultas Médicas

# 2.385 Doctores

9 Colegios particulares
1 Colegio particular subvencionado
9.105 Alumnos

US$ 2.200 millones en transacciones I

®
e® % ¢
o® L4

LG
3

.!‘ -

ILC tiene, a través

de sus negocios, una
cobertura geografica
de aproximadamente
un 78% de la
poblacién?.

AFP Habitat

75%

Consalud

80%

Red Salud

65%

Vida Camara

60%

Desarrollos
E_d l_Jncac’ionales

@ AFP Habitat
@ Consalud

@ Vida Camara
@ Red Salud

@ Desarrollos
Educacionales
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Consideraciones
de Inversion







" 5.1. Sélidos Fundamentos
Econédmicos y Atractiva Demografia

Durante el dltimo afo, nuestro pais mostré un crecimiento de su economia cercano al 6,0%’ y un aumento de la
demanda interna de un 9,3%". Para los préximos afios, de acuerdo a proyecciones del FMI, se espera que la economia
contindie su crecimiento, situdndose como una de las economfas con mayor potencial de crecimiento al afio 2015.

Crecimiento del PIB real

Fuente: U.S. Census Bureau, Fondo Monetario Internacional.
W2007-2010 [ 2011-2015€

59%

57%

Chile Brasil Perd Colombia EEUU UE

Los servicios y negocios que desarrolla ILC tienen como objetivo atender al total de la poblacién chilena, la que al
2011 estaba compuesta por cerca de 17,2 millones' de personas. La poblacién ha presentado un crecimiento del
1,5% anual desde el aflo 2002 y se espera que continde creciendo a una tasa del 1,1% hacia el afio 2015. Junto
con este crecimiento, se espera un aumento en la esperanza de vida y una disminucién en la tasa de nacimientos,
provocando asi un envejecimiento promedio de la poblacién, favoreciendo las perspectivas de crecimiento en los
negocios de previsién y salud.

Producto del desarrollo econémico de nuestro pafs durante los tltimos anos, el porcentaje de la poblacién que vive
bajo condiciones de pobreza ha disminuido desde un 39% el afio 1990 a un 15% el afio 2009 y la tasa de desempleo
desde un 8,4% el afio 2010 a un 7,2% en 20112

Porcentaje de la poblacién chilena
segln rango de edad

Expectativa de vida en Chile (afos)

Fuente: EIU, US Census Bureau. Fuente: INE.
2050F
4 786
78,1 782 — 2030F
777 779 o
76 3 __—— ’
779 778 MR e 2020F . i~ 3% !
770 : -— . . .
0 2002 26%
1960 40% ST g

T T T T T T T T T T

2007 2008 2009 2070 2011 2012E 2013E 2014E 2071SE 2016E
0-14 afos W 15-59 afios .60 anos o mas

' Fuente: Fondo Monetario Internacional.
? Fuente: Encuesta de Caracterizacién Socioeconémica Nacional {"CASEN").




Todo esto ha generado un considerable aumento en el ingreso percibido por las personas, lo cual se espera siga

esta tendencia.

Crecimiento real ingreso imponible esperado
(CAC 2011 - 2015E)

Fuente: U.S. Census Bureau. Fondo Monetario Intemacional.

Ingreso nominal imponible promedio cotizantes AFPs
{Ch$ miles)

Fuente: Super. de Pensiones.

cacporn=2
56%

350 365 385

304 315 321 330

2,1%
1.3%
03%
Chile EEUY Europa Japén 2001 2003 2005 2007 2009 2011
Occidental

Los ingresos de AFP Habitat y de Isapre Consalud se benefician directamente del aumento del ingreso imponible
percibido por las personas. Los cobros previsionales y de salud dependen directamente del salario de los cotizantes.

Aligual que el crecimiento experimentado por la economlfa, la industria de la salud presenta favorables perspectivas
de crecimiento. La salud se caracteriza por ser un bien superior, en que a medida que aumenta el ingreso de las
personas, el gasto en salud aumenta en una proporcién mayor. El gasto total en salud desde el afio 2003 hasta el afio
2010, ha tenido crecimientos anuales compuestos de 11%.

Asimismo, la poblacién compuesta por personas de mas de 60 afos, son el grupo con mayor nivel de gasto en salud
(casi tres veces superior que los menores de 60 afios).

Evolucién nominal gasto en salud privado y ptiblico
en Chile (US$ miles de millones)

Fuente: Estadisticas institucionales Fonasa. Tipo de Cambio Ch$ / US$ 500.

Gasto en salud per cépita (US$ PPP) y
gasto en salud/PIB total

Fuente: Estadisticas Sanitarias Mundiales 2011.

EEUU 7.164
T Suiza eeee— 4,815
‘Alemania ses— 3.922
Canadé sme— 3.857
Francia meeesssssssss—— 3.851
Egpaﬁa OEEmesaet | 2,947 )
Japon e— 23817
Chile s 1088
Argentina s 1,062
Brasil w875
" México mmm 837
‘Colombia mm 517
- Peri m 331

B 10‘ = \\%

cac (0¥

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

M casto plblico

Wi Gasto privado

Adicionalmente el gasto en salud per cépita y como porcentaje del PIB presenta una relacion positiva, siendo mayor
en los paises desarrollados con mayores ingresos. Actualmente Chile tiene un gasto en salud como porcentaje del
PIB de un 7,8%, uno de los menores entre los paises de la OCDE.

Dado el crecimiento proyectado de la economfa, las caracteristicas de la poblacién y de la industria de salud, los
negocios de ILC presentan positivas perspectivas de estabilidad y crecimiento.
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*5.2. Destacada Trayectoria con
Sostenida y Creciente Rentabilidad y
Participacion en Nuevos Negocios

Luego de la creacion de ILC el afio 1980, la Companifa ha desarrollado negocios con sélidas marcas que lideran los
mercados donde operan.

El afo 1985 crea la Compania de Seguros de Vida la Construccién y luego en el afio 1997 se asocia con Royal & Sun
Alliance (RSA). Durante el afio 2003 compra la participacién de RSA para luego venderla al afio siguiente a Bicecorp.

El afio 2009, ILC ingresa en el mercado de seguros de invalidez y sobrevivencia (“SIS”), siguiendo una reforma
regulatoria respecto al mecanismo de fijacién de precios y venta de este producto. Con una inversién inicial de
aproximadamente Ch$ 10.000 millones, Vida Cdmara ha alcanzado una utilidad neta cercana a Ch$ 80.000 millones
durante el perfodo desde el 1 julio del afio 2009 hasta el 31 Marzo de 2012.

Adicionalmente, a lo largo de la historia, la Comparifa ha establecido alianzas estratégicas con compafias de clase
mundial, tales como Citigroup y RSA Insurance Group PLC.

Evolucién real del patrimonio de ILC (Ch$ millones) Utilidad Neta’

Fuente: La Companla. 2004
Nota: 1990-2009 en PCGA; 2010 -2012 en IFRS.

Venta de Seguros de
Vida la Construccién

Ch$ 30.000 millones
2009 - 2012

Se adjudica dos
licitaciones del SIS
Ch$ 80.000 millones
2010

HABITAT
Compra de un 40% y
venta del 14% al mercado

1990 1992 1994 199% 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2011 2012 Ch$ 16.800 millones
marzo

ILC ha mostrado una destacada capacidad de realizar exitosas transacciones, generando reiteradas utilidades para
sus accionistas. Durante los Ultimos afios destacan; la venta de la Compafiia Seguros de Vida la Construccién, la
adjudicacién de dos licitaciones del SIS y la oferta publica de acciones por el 40% de AFP Habitat y la posterior
venta del 14% en el mercado, alcanzando cerca de Ch$ 120.000 millones de utilidad neta, proveniente de estas
transacciones.

' Utilidad Neta, resultado de la transaccién.







+ 5.3. Liderazgo y Posicién
Competitiva en las Industrias
en que Participa

Las empresas de ILC son lideres en las industrias en que participan. El alto reconocimiento de sus clientes producto
de la buena relacién precio-calidad de sus servicios y sus fuertes marcas, le ha permitido a ILC mantener una posicién
de liderazgo en el mercado chileno. Este liderazgo a lo largo del tiempo, le ha permitido lograr ventajas competitivas,
posicionandose favorablemente para capturar el potencial de crecimiento de las industrias en que participa.

Caracteristicas de los principales negocios

# 2 en Fondos Administrados 2da Comisién mas baja

Fuente: Super. de Pensiones. Fuente: Super. de Pensiones.

' Provida 29% 2,36%
AFP* Habitat 077%
HABITAT 259 desde Ago- 12
i planvital 3% mms— o 148% 1:34%
14y 127% 144%
« Proveedor l(der de servicios de pensiones

- Probada eficiencia operativa Cuprum 21%
+ Alta rentabilidad de sus inversiones
+ Reciente baja de comisiones AUM = US$ 38,9 bn (Marzo “12)

Capital 22%

Modelo Habitat Capital Cuprum Provida Planvital

# 1Proveedor de Seguros SIS

Fuente: SVS.
Ly | A P
\Aqu- IMara Otros 18%
Vida

Rigel 9% » Cémara

+ Crecimiento mediante nueva oferta de productos . 'r 37%

complementarios = seguros catastroficos, de vida y de salud Ohio 9%
+ Sinergias en la ventas de productos a través de sucursales de

Consalud y Red Salud

Y BBVA 18% Metlife 9%

+ Aumento en la venta de productos a través de corredores
+ Experiencia para futuras licitaciones de carteras de seguros Periodo Jul. 2010 — Jun, 2012

# 1 enTérminos de Cotizantes Evolucién Cotizantes (miles)

Fuente: Super. de Salud. fuente: Super. de Salud.
Otros 8%

v c.CCJNﬁALLI[) Consalud Mésvida 13%
S06- 1) =56%
CAC

« Crecimiento sostenido de su cartera de clientes 337 335
+ Gran reconocimiento de marca 303 309 35, 305
B % 252
« Continua innovacién e incorporacién de nuevas tecnologias Banmedica 21% plmena 16%
. Prlncu:fal receptor de afiliados de Fonasa CruzBlanca 20%
+ Sinergias en venta de productos a través de sucursales de
Red Salud Cotizantes = 335.477 (Marzo * 12) 2006 2007 2008 2009 2010 2011 rsgrlzzo
# 1 en Camas Privadas Informacion Operativa
X Fuente: Asociacién de Clinicas A.G.
Y redsalud
AMOT i Otros 41% « 1.233 Camas=>20% participacién de
mercado*

+ 59% tasa de ocupacién promedio
- Provee soluciones para todos los niveles de complejidad = Red + 39.151 ciruglas
« Amplia cobertura nacional Las Condes 4% 2‘(’,[;’: + 32 centros médicos y 897 boxes
» Alternativa para todos los segmentos socioeconémicos Aleman‘a 5% // + 3.089.729 consultas médicas y dentales
Indisa 6% en Megasalud
CruzBlanca 6% Banmédica 18% + 1.803.199 exdmenes de laboratorio

* Uno de los principales prestadores privados de salud en Chile

+ Altas perspectivas de crecimiento para la industria

« Crecimiento esperado de las Ventas y EBITDA en los préximos
anos por recientes inversiones en proceso de maduracién
Camas Clinicas = 1.233*

*Considera participacién en clinicas coligadas indirectas.
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* Participacién en clinicas de manera indirecta a través de Administradoras de Clinicas Regionales Uno
S.A.y Administradoras de Clinicas Regionales Dos S.A. Para mayor detalle de participaciones, ver seccién
“Nuestros Negocios en el Sector de la Salud Privada” en la seccién 6. Prospecto de oferta de Acciones.
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« 5.4.Negocios Unicos con Servicios
Complementarios y un Alto Potencial
para Aprovechar Sinergias

A lo largo de su historia, ILC ha aprovechado las sinergias y complementariedad entre sus negocios, logrando generar
valor e identificar posibles oportunidades de crecimiento para aumentar la escala de sus empresas y acceder a
nuevos mercados.

A modo de ejemplo, entre los planes de seguros de salud ofrecidos por ILC a través de Isapre Consalud, existen
planes de atencién en la red médica de Red Salud, lo que les permite a sus beneficiarios acceder a 17 clinicas y 32
centros médicos a lo largo de Chile a precios muy convenientes debido al alto volumen generado. De esta manera,
es posible realizar un seguimiento cercano de los tratamientos de los pacientes, mejorar la eficiencia operacional,
optimizar el uso de las instalaciones y del personal y controlar el gasto en salud de la Isapre, permitiéndole de esta
manera ofrecer planes con menores precios y acceder al segmento alto de Fonasa que representa un mercado
potencial 2 veces el tamaro actual de la industria de Isapres.

Asimismo, es posible aprovechar la extensa red de sucursales que posee ILC a través de Red Salud y de Isapre
Consalud a lo largo del pafs, para potenciar sus marcas y ofrecer la venta de todos sus productos, como por ejemplo
los planes de seguros de salud de la Isapre y los seguros complementarios de salud, de vida y catastrofico entregados
por Vida Cdmara.

Sinergias en el sector salud

Fuente: La Compaiiia.

- c.cw Seguros de salud

T T S
hdacs Sepuros Planes de salud ' ' ' ' ‘

complementarios
de salud v/ Mejor relacién Precio/Calidad Mercado potencial sector FONASA
v/ Cobertura en todo el pais Cy D 5,2 millones de personas
= Doble del sisterna de Isapre
a Servicios Deben elegir entre Fonasa o
AN edsalud  hospitalarios y sistema privado (Isapres)
ambulatorios

Control del gasto en salud -
Aumento en volumen de - ’
venta de Red Salud Acceso a servicio de calidad
Beneficios privado a precios competitivos






5.5. Estabilidad en la Generacién
de Flujos de Caja

ILC participa en industrias de servicios bdsicos para la poblacién, con lo cual reduce su dependencia al resultado de
negocios especificos, especialmente en casos de ciclos negativos.

La estabilidad histérica que han mostrado los ingresos operacionales de ILC refleja la baja volatilidad de sus flujos
de caja. AFP Habitat e Isapre Consalud, que representaron el afio 2017 un 54% de las ventas, realizan un cobro
fijo mensual obligatorio por cotizaciones previsionales y de salud, mayoritariamente a través de los empleadores,
reduciendo asf el riesgo de no pago.

Los ingresos operacionales y la utilidad neta han tenido un sostenido crecimiento, ascendiendo al afio 2011 a
Ch$ 666.539 millones y Ch$ 81.041 millones, respectivamente.

Ingresos operacionales por drea de negocio afo 2011 Dividendos percibidos por ILC {Ch$ millones de cada afio)

Fuente: La Compaiila. Fuente: La Compaiila.

78.899

37%
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20%
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~

Otros

45%

22.867 23335

41%

24%

Vida Cdmara

17%

AFP Habitat

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Chs 1.284 millones M AFp Habitat [l Vida Camara Wl Consalud [ Red Salud [l Otros

A través de los afios, los dividendos pagados por AFP Habitat e Isapre Consalud, han representado una fuente estable
de ingresos para ILC.

Red Salud, a través de su amplia red de clinicas y centro médicos, esta presente a lo largo de todo el pais ofreciendo
prestaciones de salud ambulatoria y hospitalaria. Esta diversificacion en sus fuentes de ingreso, le ha permitido poder
generar flujos de caja constantes, aun en perfodos de inversién y crecimiento, como el afio 2011 con el inicio de la
operacién de la Clinica Bicentenario.

La estabilidad que presentan los flujos de ILC producto de las industrias en que participa y del exitoso modelo de
negocios, le ha permitido recibir un flujo continuo de dividendos.



HABITAT
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Fuente: La Compaiifa.
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* . 5.6. Equipo Administrativo con

Gran Trayectoria

ILC se ha caracterizado por mantener un equipo ejecutivo con alto conocimiento de los distintos negocios en los que
participa. Los ejecutivos de la Comparifa tienen una vasta experiencia en distintas industrias tanto en Chile como en
Latinoamérica y han sido una pieza clave para el crecimiento y desarrollo de las operaciones de ILC.

Equipo ejecutivo de
larga experiencia

Experimentado equipo con mas de 25
anos de experiencia, vision estratégica
de largo plazo y amplios conocimientos
técnicos de cada negocio.

Fuente: La Compafifa.

Pablo Gonzéilez

Ingeniero Comercial
Universidad Catélica de
Chile

MBA en University of
Notre Dame

Fue nombrado Gerente
General de ILC en febrero
de 2010. Desde noviembre
de 2008 a febrero de
2010 se desempeiié como
Gerente de Desarrollo de
la Compaiiia. Antes de
llegar a ILC, trabajé en
BICE Chileconsult.

12 arios de experiencia

Cristian Rodriguez

Ingeniero Comercial y
Contador Universidad
Catélica de Chile

Se integré a AFP

Habitat el afio 1994

como Subgerente de
Inversiones, posteriormente
desempefiando los

cargos de Director de
Inversiones (1998-2008) y
Gerente General, funcién
que desempefia en la
actualidad.

30 aiios de experiencia



Marcelo Dutilh

Ingeniero Civil Industrial
Universidad Catélica de
Chile

MBA Universidad Adolfo
Ibanez

Se integré a Consalud el
aflo 2005 como Gerente
de Desarrollo Corporativo.
Desde el afio 2010 se
desempeiia como Gerente
General de la compaiiia.

22 afios de experiencia

- c'coww.ua

Ricardo Silva

Economista Universidad
Catélica de Chile
Master en Economia
Universidad de Chicago

Se integré a ILC el a0
1999 como Gerente de
Desarrollo de ILC, donde
particip6 en el disefio e
implementacién del 4rea
de salud. Actualmente se
desemperia como Gerente
General de Red Salud.

34 aiios de experiencia

1 /1 redsalud

Alfonso Cortina

Ingeniero Civil Industrial
Universidad Catélica de
Chile

Se integra a ILC el afio
2000 con la creacién de
iConstruye. El afio 2005
se integra al Servicio
Médico de [a CChC y el
ario 2006 es nombrado
Gerente General de Vida
Camara, funcién que
desempena hoy.

30 afios de experiencia

\A}ﬁmijara

Ingeniero Civil Mecénico
USACH

MBA Universidad Adolfo
Ibafiez

Se integré a Desarrollos
Educacionales el afio
2001. Desde entonces

se ha desempefiado

como Gerente de
Administracién y Finanzas,
y desde el arfio 2004 como
Gerente General de la
companfa.

30 aflos de experiencia

Nicoldas Errazuriz

Ingeniero Civil Industrial
Universidad Catélica de
Chile

Gerente General de
iConstruye desde el afio
2005 y de Negocios desde
su fundacién.

Antes se desempefié
como Gerente de
Finanzas y Operaciones
de Soquimich México.

16 afos de experiencia
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) 5.7. Prestigio y Trayectoria de la
Camara Chilena de la Construccién

ILC es una compaiifa controlada por la Cdmara Chilena de la Construccién A.G. ("CChC"), asociacién gremial privada,
fundada en 1957 con el objetivo de promover el desarrollo y fomento de la actividad de la construccién, como una
palanca fundamental para el desarrollo del pais en el contexto de una economia social de mercado basada en la
iniciativa privada.

La CChC ha desarrollado un conjunto de entidades destinadas a atender a los trabajadores en el &mbito de prevision,
salud, vivienda y educacién, entre otras. De estas iniciativas, algunas han evolucionado hacia la actividad empresarial.

El Directorio de ILC estd compuesto por empresarios y profesionales de vasta experiencia. Sus miembros son elegidos
anualmente por la CChC buscando un equilibrio de conocimientos en distintas areas, con posibilidad de reeleccién.
Actualmente el Presidente del Directorio de ILC ocupa igual cargo en la CChC y tiene-una duracién de un afio, con la
posibilidad de ser reelegido por un periodo adicional.

Estructura de financiamiento CChC

Fuente: La Compaiia

FINANCIAMIENTOS
DE LOS SOCIOS

J
_ ?:9Cﬁ‘;/? DIVIDENDOS (( h ( ENDOWMENT
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INTRODUCCION

Parte de la informacién contenida en la presente seccién ha sido obtenida del documento, preparado en
idioma inglés, denominado Offering Memoradum, que la Compaiiia utilizard para la oferta de las acciones que
realizard a inversionistas institucionales calificados (qualified institutional buyers) en los Estados Unidos de
América y en otros mercados internacionales, en conformidad con excepciones a los requistos de registro de la ley
de mercados de valores del ario 1933 de los Estados Unidos de América (U.S. Securities Act) y en conformidad con
la Regulacién S del U.S. Securities Act. Esta informacién no constituye bajo ninguna circunstancia una traduccién
oficial de dicho documento, el cual sélo ha sido utilizado como referencia. Esta informacién ha sido incluida sélo
con fines informativos en relacién con la transaccién propuesta y no pretende ser una descripcion exhaustiva de ILC
y sus negocios. Algunas cifras en este documentos representan valores aproximados o que han sufrido ajustes por lo
que pueden existir diferencias en ciertas tablas donde el resultado final no concuerde con la suma aritmética de los
nameros en ella contenida. Asimismo, cierta informacién y algunas cifras presentadas en este documento pueden
diferir a los presentados en el Offering Memoradum por las razones que se sefialan bajo el titulo “Presentacion de la
Informacion Financiera” de esta seccidn.
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PROYECCIONES FUTURAS

El presente prospecto de oferta de acciones incluye proyecciones financieras, en especial en “Resumen,”
“Factores de Riesgo,” “Discusion y Andlisis de la Administracion sobre las Condiciones Financieras y de los
Resultados de las Operaciones” y “Negocios.” Hemos basado estas proyecciones principalmente en nuestras
expectativas y estimaciones respecto a eventos futuros y de las tendencias financieras que afectan nuestro negocio.
Las presentes proyecciones estan sujetas a riesgos, incertidumbres y supuestos, incluyendo, entre otros:

condiciones econémicas generales, politicas y de negocios en Chile y América Latina;
tendencias anticipadas en los sectores previsional, asegurador, de salud y educacional en Chile;

nuestra capacidad para enfrentar exitosamente el mantenimiento de capital y los proyectos de
mejoramiento y para financiar inversiones de capital;

limitacién en la capacidad de nuestras compaiiias para pagarnos dividendos, debido a la disminucién
de sus ratings financieros, cambios en los requisitos de reserva o de capital u otras restricciones
financieras;

cambios a nuestro marco regulatorio;

cambios impositivos, laborales, legales 0 normativos que rigen el sector previsional, de salud y de la
educacion en Chile, que provoquen un alza en los costos de nuestro modelo de negocios;

inflacién en Chile;

devaluacion de la moneda y fluctuaciones cambiarias;

fluctuaciones de la tasa de interés, incluyendo periodos prolongados de tasas de interés altas o bajas;
alza en el costo de suministros y de personal;

cambios en e] ambiente competitivo de nuestros negocios;

cambios en los habitos de consumo y ahorro de los consumidores;

ineficiencia de las politicas y procedimientos de gestién de riesgo para identificar, monitorear y
manejar el riesgo;

grado en que nuestras compailias escogen no cubrir los riesgos, la potencial ineficiencia o
insuficiencia para cubrir los riesgos o las estrategias de manejo de riesgo que son implementadas;

baja en los ratings de solidez financiera de nuestras compaiiias, lo que podria entre otros, afectar el
nivel de ventas y la continuidad de los actuales negocios;

para nuestro negocio en el 4rea previsional y asegurador:

o diferencias entre la experiencia pasada en relacion a los indices de mortalidad, morbilidad y
persistencia, a las experiencias pasadas de rescate y en las presunciones utilizadas en la fijacién
de precios de los productos, para establecer los pasivos y reservas, o para otros propésitos;

o reestimacion de las reservas para futuras pélizas de beneficios y siniestros;

o acciones militares nacionales o internacionales, desastres naturales o provocados por el hombre,
incluyendo terremotos, actividades terroristas o pandemias u otros eventos que provoquen la
pérdida catastrofica de vidas y el aumento de los costos médicos v de invalidez;

o cambios en los supuestos para los gastos de jubilacién;
o pérdidas de inversién, incumplimiento y no ejecucioén de la contra parte;
o aumento de los costos médicos superiores a los anticipados al establecer las tasas de las primas;

o aumento de los costos médicos, administrativos, tecnolégicos u otros producidos por nuevos
requerimientos legislativos y regulatorios;

para nuestros negocios en el sector salud:
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o aumentos del monto y riesgo de cobranza en las cuentas no aseguradas, y montos de los
deducibles y copagos para las cuentas aseguradas;

o capacidad para alcanzar los niveles esperados de volumen de pacientes y control de los costos de
prestacién de los servicios;

o cambios a los programas gubernamentales de seguro que pueden tener impacto en los reembolsos
de los prestadores de servicios de salud;

o disminucién potencial de la poblacién cubierta por los contratos de salud y de la capacidad para
suscribir y renovar contratos en términos aceptables con los prestadores de servicios de salud;

o los esfuerzos de los aseguradores, de los prestadores de servicios de salud y otros, de controlar los
costos de salud;

o aumento de las remuneraciones y de la capacidad para atraer y retener personal calificado,
incluyendo médicos, enfermeras y personal de apoyo médico y técnico;

e otros riesgos establecidos en “Factores de Riesgo.”

< 3 6 LENT3 3% 4

Las palabras “creer,” “poder,” “serd,” “estimar” “continuar,” “anticipar,” “destinado a,” “esperar” y
palabras similares tienen la intencién de identificar estas proyecciones. Las proyecciones son validas sélo en la
fecha en que fueron hechas y no tenemos la obligacion de actualizar piblicamente o modificar cualquier proyeccién
debido a nueva informacién, eventos futuros u otros. A la luz de estos riesgos e incertidumbres, la informacion
futura, los eventos y las circunstancias discutidas en el presente prospecto de oferta de acciones podrian no ocurrir.
Cualquiera de dichas proyecciones no son garantia de rendimiento futuro y conllevan riesgos e incertidumbres.
Debido a diversos factores, nuestro rendimiento y nuestros resultados actuales podrian diferir en forma sustancial de
los anticipados en nuestras proyecciones. Los potenciales inversionistas deben leer las secciones tituladas “Factores
de Riesgo” y “Discusion y Andlisis de la Administracion sobre las Condiciones Financieras y de los Resultados de
las Operaciones” del presente prospecto de oferta de acciones, para tener una visién mas completa de los factores
que podrian afectar nuestro rendimiento futuro y los mercados en los que operamos.
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PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

En cumplimiento con las normas de entrega de informacién financiera, preparamos nuestros estados
financieros consolidados auditados anuales (los “estados financieros consolidados auditados”) de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”), emitidos por la International Accounting Standards
Board (en adelante “IASB”) y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS), la cual nos autorizé a
consolidar la inversién de la subsidiaria Compaiiia de Seguros de Vida C4mara S.A., sobre la base de estados
financieros preparados de acuerdo con Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en Chile (PCGA Chile)
y Normas e Instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros, auditados por KPMG Auditores
Consultores Ltda. (“KPMG?”). Para los trimestres finalizados al 31 de marzo de 2011 y de 2012, la informacién
presentada ha sido extraida de nuestros estados financieros no auditados preparados en conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”) (los “estados financieros consolidados no auditados” y, en
conjunto con los estados financieros consolidados auditados, los “estados financieros™).

La informacion presentada para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2010y 2011, corresponde
a los primeros estados financieros consolidados preparados de acuerdo con NIIF y la convergencia esta basada en
NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacioén Financiera”.

En el ejercicio que se inicié el 1 de enero de 2012, la Compaiiia de Seguros de Vida Camara S.A. debié
comenzar con la aplicacién de los nuevos criterios contables establecidos por la Superintendencia de Valores y
Seguros y, en aquellas materias no tratadas por esta Superintendencia, debi¢ aplicar la normas internacionales de
informacion financiera (NIIF), de acuerdo a lo sefialado en la nota 3(a) de los estados financieros no auditados al 31
de marzo de 2012, presentados a la Superintendencia de Valores y Seguros.

Nuestros estados financieros consolidados no auditados han sido preparados de la misma forma que
nuestros estados financieros consolidados auditados y en opinién de la administracién, incluyen todos los ajustes
necesarios para una presentacion clara de la informacion establecida en ellos. Nuestra condicién financiera y los
resultados de nuestras operaciones, durante los trimestres finalizados al 31 de marzo de 2012, no deberia ser
considerado como un indicador de los resultados que se esperan para el afio que finaliza el 31 de diciembre de 2012.

Toda la informacién financiera mostrada en el presente prospecto de oferta de acciones, ha sido preparada
conforme a las normas descritas anteriormente.

Por otro lado, debido a que el proceso de oferta de acciones que estamos llevando a cabo contemplara una
distribucién internacional, se han confeccionado un Offering Memorandum, que contiene informacion financiera
basada en estados financieros consolidados en conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (“IFRS” por su sigla en inglés) emitidos por la International Accounting Standards Board (“IASB”), para
todas sus subsidiarias, incluida la Compaiiia de Seguros Vida Cimara S.A.

Nuestra administracion cree que la divulgacion de una ganancia ajustada atribuible a los propietarios de la
controladora, puede entregar informacidn util a los inversionistas, a los analistas financieros y al piblico en general,
para comparar nuestro rendimiento operacional con el de otras compaiiias que operan en las mismas industrias en
las que operamos. Lo anterior se debe a que la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora, excluye
ciertas ganancias no recurrentes que no son indicativas de nuestros resultados operacionales centrales y, por lo
tanto, entregan una medicion més comparable de nuestro rendimiento financiero y liquidez. Por ejemplo, en 2010
contdbamos con ganancias no recurrentes asociadas con la compra del 40,2% de la propiedad que Citigroup tenia
sobre Habitat, ya que dicho porcentaje debid ser revaluado a valor razonable, lo que nos gener6 ganancias. Es asi
que, para comparacion, nuestra administracion cree que la ganancia ajustada atribuible a los propietarios de la
controladora es util como una medicién comparable y objetiva de la rentabilidad operacional, ya que excluye a
aquellos elementos de las ganancias que no entregan informacién sobre nuestras operaciones actuales y las
esperadas en el futuro de corto plazo.
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RESUMEN

Descripcion General

Somos una Compaiiia lider en prevision, en seguros y en la prestacién de servicios de salud privada en
Chile. Operamos fundamentalmente en dos sectores claves: (i) Previsional y asegurador, incluyendo fondos de
pensiones, seguros de vida y de salud; y (ii) Prestaciones de salud privada, incluyendo clinicas privadas y centros
médicos. Participamos, ademads, aunque en menor grado, en otras areas como Educacién y Tecnologia de la
Informacién. Tenemos una estrategia de precios competitiva donde buscamos proporcionar servicios de alta calidad
a precios accesibles y competitivos.

A lo largo de nuestros 32 afios de historia sustentable, rentable y de crecimiento organico, hemos desarrollado,
adquirido y expandido diversos negocios con fuertes marcas y posiciones de liderazgo en las diversas areas en que
operamos. Creemos que nuestro comprobado historial en la identificacién de sinergias y oportunidades para crear
valor, junto con nuestra supervisiéon y direccidn a nivel grupal, que promueven las buenas practicas entre nuestros
negocios, han sido las ventajas estratégicas claves de nuestro exitoso crecimiento, solido rendimiento financiero y
retornos rentables a lo largo de los varios ciclos econdémicos.

Creemos que nuestra amplia presencia y posicioén de liderazgo en los negocios que participamos, continuara
beneficidndonos debido al crecimiento continuo del mercado chileno, especialmente en sectores que tienen baja
penetracion en comparacién a mercados desarrollados como el de seguros y salud.

Operamos en ¢l drea previsional a través de Habitat, la segunda mayor administradora de fondos de
pensiones en Chile, en términos de cantidad de cotizantes, afiliados y activos administrados, al 31 de marzo de
2012; Vida Camara, compaiiia de seguros de vida que, hasta antes de la tercera licitacién de seguros de invalidez y
sobrevivencia en abril de 2012, era el principal prestador de seguros de invalidez y sobrevivencia en Chile, medido
por primas emitidas brutas al 31 de marzo de 2012, quien desde el 2012 ofrece ademas productos de seguros de
salud complementarios y seguros de vida voluntarios; y Consalud, el principal prestador privado de seguros de
salud en Chile, en términos de afiliados y beneficiarios al 31 de marzo de 2012. Operamos también en el sector de
prestaciones de salud privada a través de Red Salud, una de las principales cadenas de clinicas privadas y centros
médicos en Chile, en términos de cantidad de camas y boxes médicos y dentales al 31 de diciembre de 2011.
Participamos ademas en el sector de la Educacién a través de Desarrollos Educacionales, S.A. (“Desarrollos
Educacionales”), que opera nueve colegios particulares y un colegio particular subvencionado en Chile, asf como en
el area de la Tecnologia de la Informacién a través de iConstruye, S.A. (“iConstruye™), una empresa de
externalizacion de servicios de tecnologia de la informacién que ofrece una plataforma de business to business 'y
otras soluciones del area informatica.

Para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012 y el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011,
nuestros ingresos de actividades ordinarias alcanzaron los Ch$178.234 millones y Ch$666.539 millones,
respectivamente, y la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora fue de Ch$32.694 millones y
Ch$81.041 millones, respectivamente. Al 31 de marzo de 2012 y al 31 de diciembre de 2011, contdbamos con
activos totales por Ch$1.097.886 millones y Ch$1.004.599 millones, respectivamente. Hemos logrado una
rentabilidad del capital propio (“ROAE?”, por sus siglas en inglés), calculado como la ganancia sobre el patrimonio
promedio (considerando el promedio entre el balance inicial y final del periodo) atribuible a los accionistas de 23%
para un periodo de dos afios y hemos pagado dividendos por Ch$491.764 millones desde 1982 y US$221,5 millones
durante un periodo de tres afios para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011.

36



A continuacion se muestra nuestra estructura organizacional actual, como también las cifras financieras claves
de nuestros principales negocios:

Para el ejerciciofinalizado al 31 de diciembre de 2011

Resultado del
ejercicio Participacion
(USEmm) Accionaria

US$220,.5mm US$118,7mm 67,5%2
4 US$302,2mm Us$66,7mm 99,9%
Previsional
US$471,imm US$16,5mm 99,9%
INVERSIONES LA
CONSTRUCCION  BFRr T
! US$258,0mm US$2,6mm 89,9%5
32,8%@
US$30,1mm US$2,5mm
99,9%

(DE| 32,5% restante de la propiedad de Habitat corresponde a Inversiones Unién Espafiola, S.A., Larrain Vial S.A. Corredores de Bolsa,
entre otros.

@ E] 10,1% restante de la propiedad de Red Salud corresponde a la Mutual de Seguridad CChC (Mutual de Seguridad).

® El 67,1% restante de la propiedad de iConstruye corresponde a las compafiias constructoras participantes.

Habitat

o Al 31 de marzo de 2012, es la segunda mayor administradora de fondos de pensiones en Chile en
términos de afiliados, cuentas de cotizacion y activos administrados, de acuerdo a la
Superintendencia de Pensiones.

o Al 31 de marzo de 2012, cuenta con 1.266.231 cotizantes y Ch$18.939.211 millones en activos
administrados, un aumento de 11,3% y 28,1%, respectivamente, en comparacion a los 1.137.629
afiliados y los Ch$14.779.344 millones en activos administrados al 31 de diciembre de 2009.

Vida Camara

o De acuerdo a la SVS, para el periodo de 24 meses que finaliza en junio de 2012, somos la mayor
compaiiia de seguros de invalidez y sobrevivencia (“SIS”) en Chile, en términos de primas brutas
emitidas al 31 de marzo de 2012.

o Parael trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012, contabamos con Ch$40.807 millones en
primas brutas emitidas, lo que representa un aumento de 14,8% en comparacién con los
Ch$35.535 millones para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2011.

Consalud

o Al 31 de marzo de 2012 de acuerdo a la Superintendencia de Salud, somos el principal prestador
de seguros de salud privado en Chile, en términos de afiliados y beneficiarios.

o Al 31 de marzo de 2012, contdbamos con 335.477 afiliados y 645.385 beneficiarios, un aumento
del 11,4%y 5,8% respectivamente, en comparacién a los 301.060 afiliados y a los 610.241
beneficiarios al 31 de diciembre de 2009.
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Red Salud

o Operamos la mayor red de clinicas y centros médicos privados de Chile en términos de camas y el
segundo en tamafio en términos de cantidad de unidades de consultas (boxes) médicas y dentales
al 31 de diciembre de 2011, de acuerdo a nuestras estimaciones internas, la Asociaciéon Gremial
de Clinicas de Chile y la Superintendencia de Salud.

o Al 31 de diciembre de 2011, contdbamos con cuatro clinicas, 13 clinicas afiliadas, 1.233 camas
(incluyendo las clinicas afiliadas), 32 centros médicos y 897 unidades de consultas médicas y
dentales.

o Al 31 de diciembre de 2011, se realizaron aproximadamente 3,5 millones de consultas médicas y
dentales en nuestros centros médicos, un aumento de 5,5% en comparacién con 3,3 millones de
consultas médicas y dentales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010.

Desarrollos Educacionales

o Al 31 de marzo de 2012, contdbamos con aproximadamente 9.105 alumnos matriculados en
nueve colegios privados y un colegio particular subvencionado.

o Al 31 de marzo de 2012, contdbamos con aproximadamente 70.750 metros cuadrados en
instalaciones escolares.

iConstruye

o Al 31 de marzo de 2012, habiamos procesado 15.476 cotizaciones, 267.739 6rdenes de compra,
144.359 facturas y 7.923 subcontratos.

La siguiente tabla presenta de los dividendos en efectivo que recibimos por nuestras operaciones en 2011 y
en 2010:

Para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre,

2011 2011 2010
(U.5.$ miles)’V (ChS$ millones)

Habitat ........cooveeeeeeeeecereereee 62.377 32.386 28.199
Vida CAMAra. ......coocvvvvveeeeeerorreeeen, 67.339 34.962 7.128
Consalud . 12.580 6.531 2776
Red Salud ..o, 9.225 4.790 6.662
OIIOS 1. v e, 443 230 1.910
TOtal oo 151.964 78.899 46.675

(O Ppara conveniencia del lector, las cifras expresadas en délares Americanos han sido convertidas a la tasa de cambio de Ch$519,20 por
U.S.$1,00 que era la tasa oficial vigente certificada por el Banco Central al 30 de diciembre de 2011 (Ultima fecha disponible, ya que el 31
de diciembre fue feriado).

Rendimiento Reciente

La siguiente tabla presenta estadisticas relacionadas con nuestros negocios al 31 de marzo de 2012:

Habitat Vida Cdmara Consalud Red Salud
% Propiedad de ILC O 67,5% 99,9% 99,9% 90,2%
Rating Local (Humphreys/Feller-Rate) N.A. A+/A+ N.A. A/A
Ingresos de Actividades Ordinarias (Ch$
millones) ... 31.006 40.808 66.877 37.031
Ganancia (Ch$ millones)® ............... S 26.118 10.939 4.453 551
Dividendos Pagados a ILC*’ (Ch$ millones).. 32.386 34.962 6.53] 4.790

@ Ppropiedad de ILC, directa o indirectamente, a través de sus compaitias controladas.
@ Corresponde a las Ganancias incluyendo el interés minoritario.
®  Ppresentado al 31 de diciembre de 2011. Dividendos en efectivo recibidos por ILC.
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Nuestro Negocios en el Sector Previsional y Asegurador

Habitat

Habitat es una administradora de fondos de pensiones lider en Chile, ofreciendo una diversa variedad de
productos y servicios de pensién a una amplia base de clientes del sistema de fondos de pensiones chileno, el que
requiere que los trabajadores coticen en forma obligatoria para su jubilacion. Las operaciones principales de Habitat
incluyen:

e el cobroy la administracién de las cotizaciones obligatorias y voluntarias hechas por sus afiliados;
e lainversién de las cotizaciones de sus afiliados en uno o més de sus cinco fondos de pensiones;

e Jaentrega de seguro de invalidez y sobrevivencia (“seguro SIS”) a sus miembros con la adquisicion de
primas de seguros fijas por medio de un proceso de licitacién con compaiiias de seguros de vida; y

e laentrega de una pensién de vejez para cada uno de sus afiliados.

Habitat fue fundada en 1981 y ha crecido en forma sustancial a lo largo de los afios a través de crecimiento
organico. Habitat es una de las dos Administradoras de Fondos de Pensiones cuyo crecimiento ha sido
completamente organico y no el resultado de alguna fusién o adquisicién. Por otra parte, ha mantenido el mismo
controlador desde sus inicios, convirtiéndola en una de las AFPs mas estables en Chile. Habitat es 1a segunda AFP
mas grande de Chile, segun numero cotizantes, afiliados y activos administrados, que constituye un 24,6%, 23,9%y
un 25,5% de participacién de mercado respectivamente, al 31 de marzo de 2012. A la misma fecha, Habitat contaba
con 1.266.231 cotizantes y 2.161.111 afiliados, mientras que su red de distribucién a escala nacional en Chile
incluia 27 sucursales y 16 centros de servicio, asi como también canales de venta adicionales.

Al 31 de marzo de 2012, Habitat contaba con Ch$18.939.211 millones (U.S.$38,9 billones) en activos
totales administrados y Ch$235.741 millones (U.S. $483,6 millones) en patrimonio contable, en comparacién con
los Ch$17.893.163 millones (US$34,5 billones) en activos administrados y Ch$209.596 millones (US$403,7
millones) en patrimonio contable al 31 de diciembre de 2011. Para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012y
para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011, los ingresos de actividades ordinarias de Habitat alcanzaban
los Ch$31.006 millones y Ch$114.486 millones respectivamente, mientras que la ganancia totalizaba los Ch$26.118
millones y Ch$61.654 millones, respectivamente. Los gastos operacionales consolidados de Habitat representaban
el 31,6% y el 35,5% de sus ingresos de actividades ordinarias para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012y
el afio finalizado al 31 de diciembre de 2011 respectivamente, convirtiéndola en la mas eficiente de las seis AFP
que operan en el mercado en Chile, segiin la Superintendencia de Pensiones, como resultado de su énfasis en la
eficiencia operacional y en la economia a escala producto de su gran base de clientes. Como resultado de lo
anterior, Habitat ha mantenido durante dos afios un ROAE de 37% para el periodo comprendido entre el 1 de enero
2010y el 31 de diciembre 2011.

Las acciones ordinarias de Habitat se transan en la Bolsa de Valores de Santiago con el simbolo
“HABITAT” y al 31 de marzo de 2012 tenia una capitalizacién de mercado de Ch$694.000 millones (U.S. $1.4
billones).

Vida Camara

Vida Camara es un prestador de seguros lider en Chile. Para el periodo de 24 meses que finaliza en junio
de 2012, fue el lider en seguros SIS en Chile. La Reforma al Sistema Previsional Chileno de 2008 (1a “Ley de
Reforma Previsional”), entre otras reformas, eliminé el requisito en el que las AFP, en forma individual, obtenjan
seguros para cubrir su obligacién de entregar beneficios del seguro SIS a sus tenedores de cuentas de capitalizacion
individual. La Ley de Reforma Previsional establecio en cambio, un proceso de licitacién competitivo y piiblico
administrado por las AFPs mediante el que compaiiias de seguros de vida, como Vida Camara, se adjudican un
porcentaje del negocio de seguros SIS basado en las ofertas hechas por los participantes en el proceso de licitacién.
Desde entonces, ha habido tres procesos de licitacién. En mayo de 2009, Vida Camara se adjudicé el 27% del
negocio de seguros SIS que comprende el periodo julio de 2009 a junio de 2010. En mayo de 2010, Vida C4mara se
adjudicé el 36% del negocio de seguros SIS para el periodo julio de 2010 a junio de 2012. En abril de 2012, Vida
Camara no se adjudic6 seguros SIS para el periodo comprendido entre julio de 2012 y junio de 2014.

En 2012, Vida Camara amplié su oferta de productos y servicios de seguros de vida ademas de los seguros
SIS. Como consecuencia de la adquisiciéon de Asermed S.A. (“Asermed”) en 2012, Vida Camara absorbié la fuerza
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de ventas de Servicio Médico CChC (“Servicio Médico”), un prestador de seguros complementarios de salud en
Chile, que contaba con 261.972 beneficiarios y Ch$26.134 millones en primas emitidas al 31 de diciembre de 2011.
Como resultado de dicha adquisicién, todos los asegurados actuales de Servicio Médico tienen la opcién de renovar
sus pdlizas con Vida Camara y ésta tiene el derecho, pero no la obligacion, de celebrar contratos de renovacién de
poliza con los asegurados. Al 31 de marzo de 2012, 95.970 pélizas han solicitado renovacién y Vida Camara ha
renovado 37.453 de ellas. Vida Camara utilizara la fuerza de ventas de Servicio Médico para continuar vendiendo
las pdlizas renovadas a sus actuales beneficiarios de seguros complementarios de salud a medida que sus pélizas
venzan y a nuevos clientes en Chile. Ademas, actualmente Vida Cémara vende seguros de vida complementarios.

Al 31 de marzo de 2012, los seguros SIS constituian el 99,5% de los negocios de Vida Camara por primas
brutas emitidas, mientras que los demas productos constituian un 0,5%. Sin embargo, esto cambiara de manera
significativa durante los 24 meses que comienzan en julio de 2012. Seglin lo mencionado anteriormente, Vida
Camara no se adjudicd ningiin porcentaje en la tercera licitacion del seguro SIS, por lo que no recibira ingresos por
este concepto durante dicho periodo. La Unica fuente de ingresos de Vida Camara seran sus pélizas de seguros
complementarios de salud y seguros de vida complementarios, los que se est4n ofreciendo como productos nuevos
y alin se encuentran en etapa de puesta en marcha, tal como lo estar4 cualquier otro producto que pueda ser
desarrollado durante este periodo.

Al 31 de marzo de 2012, Vida Camara representaba el 5,0% del mercado chileno de seguros de vida
basado en primas brutas emitidas. Vida Camara presta servicios a 37.453 clientes en Chile a través de su red de
distribucién de 37 agentes que operan en 16 sucursales, con ventas de pélizas de seguros de salud complementarios
y seguros de vida complementarios. Las operaciones del seguro SIS no cuentan con oficinas comerciales o fuerzas
de venta.

Al 31 de marzo de 2012, Vida Camara tenia Ch$146.351 millones en activos totales, Ch$97.354 millones
en reservas técnicas brutas, Ch$44.498 en patrimonio contable, en comparacion con los Ch$136.021 millones en
activos totales, Ch$98.452 millones en reservas técnicas brutas y Ch$34.153 millones en patrimonio contable, al 31
de diciembre de 2011. La ganancia de Vida Camara para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012 y para el
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011, totaliz6 Ch$10.939 millones y Ch$34.095 millones,
respectivamente. En estos dos afios, Vida Camara ha conseguido un ROAE de 125%, convirtiéndola en la compafiia
de seguros de vida més rentable de Chile al 31 de diciembre de 2011, segin la SVS.

Consalud

Consalud es un prestador lider de seguros de salud privada que ofrece una amplia variedad de planes y
servicios de seguros de salud a una diversa base de clientes en todo Chile. La legislacion chilena requiere que todos
los trabajadores aporten €l 7% de su sueldo en un plan de seguro de salud. Los trabajadores pueden optar entre el
sistema publico, el Fondo Nacional de Salud (FONASA) o alguno de los prestadores privados de seguros de salud
(“Isapre”). Consalud es una Isapre que le ofrece a sus trabajadores diversos planes con variadas combinaciones de
beneficios, primas, co-pagos y prestadores preferentes.

Consalud fue fundada en 1984 y ha crecido en forma sustancial a lo largo del tiempo, como resultado de,
entre otros, ¢l crecimiento de la fuerza laboral, el aumento del ingreso promedio familiar y la creciente importancia
de los seguros de salud privados en Chile. Al 31 de marzo de 2012, Consalud contaba con 334.509 cotizantes y
645.051 beneficiarios, convirtiéndola en la principal Isapre de Chile en dichas categorias, lo que constituye un
21,7% y un 21,9%, del mercado chileno, respectivamente. En particular, en los Gltimos cinco afios, Consalud ha
experimentado un aumento anual del 2,2% en la cantidad de cotizantes, en comparacion con el 1,7% del promedio
de la industria para el mismo periodo. También, Consalud es el principal prestador de beneficios dentales en Chile,
con 242.062 beneficios dentales al 31 de marzo de 2012. Ademas, Consalud ofrece cobertura adicional para algunas
enfermedades y distribuye planes farmacéuticos.

Al 31 de marzo de 2012, Consalud tenia Ch$76.195 millones en activos totales y Ch$6.095 millones en
patrimonio contable, en comparacién con los Ch$81.958 millones en activos totales y los Ch$1.642 millones en
patrimonio contable que tenia al 31 de diciembre de 2011. Consalud ha alcanzado durante dos afios un ROAE de
98% y una tasa de crecimiento compuesta anual de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora del
45% para el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2010 y el 31 de diciembre de 2011. Para el trimestre
finalizado al 31 de marzo de 2012 y para el afio finalizado al 31 de diciembre de 2011, los ingresos de actividades
ordinarias llegaron a los Ch$66.877 millones y Ch$244.615 millones, respectivamente, mientras que la ganancia
alcanzé los Ch$4.453 millones y los Ch$8.576 millones, respectivamente.
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Nuestro Negocios en el Sector Salud

Red Salud

Red Salud es un prestador de salud privado lider en Chile. Al 31 de marzo de 2012, operaba cuatro clinicas
de salud y 32 centros médicos. A través de sus clinicas de salud, Red Salud ofrece una variedad integral de servicios
médicos y quirurgicos, incluyendo servicios de hospitalizacién de cuidados intensivos generales, pediatricos,
obstétricos y ginecoldgicos, cirugia general, servicios quirargicos médicos, diagnéstico y cirugia ortopédica,
pacientes ambulatorios, servicios de atencién de urgencia y enfermeria especializada. A través de sus centros
médicos, ofrece servicios generales para pacientes ambulatorios, dentales y de laboratorio. Por otra parte, cuenta
con participacién minoritaria en 13 clinicas regionales en Chile, las que ofrecen también una variedad integral de
servicios médicos. A través de sus clinicas regionales afiliadas, tiene presencia a escala nacional con clinicas y
centros médicos presentes en las 15 regiones de Chile, incluyendo los Centros Médicos Megasalud y las clinicas, en
las que es socio mayoritario, Tabancura, Avansalud y Bicentenario en Santiago y la clinica Iquique de la ciudad de
Iquique. A través de su filial, Administradora de Transacciones Electrénicas S.A. (“ATESA”™), que opera con las
marcas I-Med 'y Autentia, Red Salud entrega ademas servicios tecnolégicos de intercambio de informacién de salud
a una gran cantidad de clinicas, centros médicos y compaiiias de seguros de salud a lo largo del pais.

Al 31 de diciembre de 2011, Red Salud contaba con la mayor red de clinicas en Chile en términos de
cantidad de dias cama, y la segunda red de centros médicos en Chile seglin unidades de consultas de atenciones
ambulatorias médicas y dentales. Durante el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012, las clinicas de Red Salud
habian admitido 11.175 pacientes, realizado 24.783 atenciones de urgencia y 10.553 cirugias y los centros médicos
de Red Salud habian atendido a 442.313 pacientes médicos, a 303.306 pacientes dentales y habia realizado 817.119
examenes de laboratorio.

Al 31 de marzo de 2012, Red Salud contaba con Ch$290.593 millones en activos totales y Ch$114.361
millones en capital contable, en comparacién con los Ch$243.180 millones en activos totales y los Ch$111.798
millones en capital contable respectivamente, al 31 de diciembre de 2011. Para el trimestre finalizado el 31 de
marzo de 2012 y el afio finalizado al 31 de diciembre de 2011, los ingresos de actividades ordinarias alcanzaron los
Ch$37.031 millones y Ch$133.939 millones, respectivamente, mientras que la ganancia alcanzé los Ch$550
millones y Ch$1.341 millones, respectivamente.

Nuestro Negocios en Otros Sectores

Desarrollos Educacionales

Desarrollos Educacionales opera nueve colegios particulares a lo largo de Chile, seis de ellos operan con el
nombre de Colegios Pumahue, y tres con el nombre de Colegios Manquecura. Opera, ademés, un colegio particular
subvencionado con el nombre de Colegio Nahuelcura. Los colegios de Desarrollos Educacionales apuntan
principalmente a los segmentos de ingresos medio y bajo de la poblacién chilena.

Al 31 de marzo de 2012, Desarrollos Educacionales contaba con 9.105 alumnos, un total de 70.750 metros
cuadrados construidos y prestaba servicios a 6.250 familias, aproximadamente.

Al 31 de marzo de 2012, Desarrollos Educacionales contaba con Ch$51.914 millones en activos totales y
Ch$11.307 millones en patrimonio contable, en comparacién con los Ch$45.059 millones en activos totales y
Ch$12.356 millones en patrimonio contable, al 31 de diciembre de 2011. La ganancia (“pérdida”) de Desarrollos
Educacionales para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012 fue de Ch$(1.049) millones y para el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2011 de Ch$765 millones.

iConstruye

iConstruye presta servicios informaticos externalizados para empresas del rubro de la construccién en
Chile y Colombia, con el objeto de ayudar a dichas empresas a lograr un mayor grado de eficiencia operativa. Los
servicios de iConstruye incluyen, entre otros, programacion, servicios de ventas y adquisiciones electrénicas,
administracién de gastos y ndminas de pago, asi como la externalizacion de la contabilidad y las finanzas.Para el
periodo comprendido entre el 1 de enero 2011 al 31 de marzo de 2012 iConstruye habia procesado 15.476
cotizaciones, 267.739 drdenes de compra, 144.359 facturas y 7.923 subcontratos.

Al 31 de marzo de 2012, iConstruye contaba con Ch$3.731 millones en activos totales y Ch$2.821 en
patrimonio contable, en comparacién con los Ch$3.564 millones en activos totales y los Ch$2.632 millones en
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patrimonio contable, al 31 de diciembre de 2011. La ganancia de iConstruye para el trimestre finalizado el 31 de
marzo de 2012 y al afio finalizado al 31 de diciembre de 2011, totalizaba los Ch$189 millones y Ch$512 millones,
respectivamente.

Activos en propiedades

ILC mantiene la siguiente cartera de activos en propiedades de bienes raices: (i) su edificio corporativo,
(ii) cinco pisos en el edificio corporativo de la Mutual de Seguridad, (iii) ocho pisos en el edificio corporativo de la
CChC, (iv) 100 estacionamientos en los edificios corporativos de la Mutual de Seguridad y de la CChC, (v) 16
bodegas en los edificios corporativos de la Mutual de Seguridad y de la CChC'y (vi) 6 predios en la Regién
Metropolitana de Santiago. A excepcién del piso que ILC mantiene en su edificio corporativo, todas las propiedades
se encuentran arrendadas bajo términos comerciales razonables, a las filiales de ILC como a terceros. Al 31 de
diciembre de 2010, fecha del Gltimo avaluo realizado a nuestra cartera de propiedades independientemente
valorizada por Transsa S.A (firma consultora privada dedicada a la valorizacién de propiedades), el valor de
mercado de estas propiedades totalizaba Ch$18.168 millones. Para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012 y
el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011, ILC recibi6 ingresos por Ch$226,7 millones y Ch$288,8 millones
respectivamente, por sus propiedades arrendadas y en cada afio aproximadamente el 50% de estos arriendos
corresponden a terceros.

Nuestras Fortalezas

Atractiva demografia. Nos beneficiamos del crecimiento de la poblacién y del mejoramiento de las
condiciones socioeconémicas de Chile. De acuerdo a informacién del Fondo Monetario Internacional, en 2011
operamos en un mercado de aproximadamente 17,24 millones de personas, con una tasa de crecimiento anual
esperada del 1,1% entre 2011 y 2015, en comparacion con el 1,0% para Estados Unidos y el 0,3% para Europa
Occidental. Mas atin, el crecimiento macroecondmico sostenido y el aumento de la renta disponible en Chile, han
provocado un cambio sin precedentes en las clases socio-econdmicas y una reduccion significativa de los niveles de
pobreza. Segun la Encuesta de Caracterizacion Socioecondémica Nacional para Chile (“CASEN™), el porcentaje de
gente que vive bajo la linea de pobreza en Chile ha disminuido de un 39% en 1990 a un 15% en 2009. Nuestros
negocios se benefician directamente del aumento de los niveles de ingreso reales, debido a que los ingresos de
actividades ordinarias de nuestros negocios de seguros de salud y de pensiones derivan directamente de una prima
mensual fija basada en los niveles de remuneraciones de nuestros afiliados. Por otro lado y de manera indirecta, nos
beneficiamos del crecimiento de las rentas disponibles en Chile en nuestros negocios de salud y educacién.

Sélidos fundamentos econémicos. Nuestros negocios operan en Chile, una economia con una base
econdmica atractiva y estabilidad politica; Chile mantiene la clasificacién de riesgo més alta de América Latina de
acuerdo a Bloomberg L.P, con una clasificacién A+ segun Standard & Poor’s Financial Services LLC, AA3 segin
Moody’s Investors Service, Inc., y A+ segln Fitch, Inc. Segun el Banco Central, Chile ha experimentado una fuerte
recuperacion macroeconémica desde el afio 2009, con una tendencia al alza que contintia durante 2011, con un
crecimiento de la economia chilena del 6,0%, un aumento de la demanda interna del 9,3%, un aumento de la
inversion privada del 15,7%, un aumento del consumo privado del 9,0% y la caida del desempleo desde el 8,4% en
2010 al 7,2% en 2011. Ademas, Chile tiene una de las politicas fiscales mas responsables de la region, habiendo
resistido la recesién del 2008 con una efectiva politica contraciclica.

Destacada trayectoria con sostenida y creciente rentabilidad y participacion de nuevos negocios. En un
principio, dedicados al sector previsional a través de la creacién de Habitat en 1981, hemos desarrollado, adquirido
y expandido diversos negocios con marcas sélidas en los diferentes sectores en los que operamos. Debido a nuestra
permanente estrategia de ofrecer servicios previsionales, salud y seguros de alta calidad orientados a la clase media
emergente de Chile, entramos a los sectores de salud y seguros en 1984, a través de Consalud y en el sector de
seguros de vida en 1985, con Seguros de Vida La Construccién S.A. Como un ejemplo mas reciente, en el afio 2009
vimos la oportunidad de ingresar al mercado de seguros SIS, siguiendo una reforma legislativa para el mecanismo
para fijar precios y vender este seguro a los afiliados de los fondos de pensiones. Con una inversion inicial de
Ch$10.689 millones, Vida Camara logré una utilidad neta acumulada de Ch$73.831 millones durante el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2010 y el 31 de marzo de 2012. Por otra parte, histéricamente hemos
establecido sociedades con empresas de clase mundial, como Citigroup Inc. (“Citigroup”) con la cual, durante 1996
y 2010 se trabaj6 en conjunto, compartiendo la propiedad de Habitat, y con RSA Insurance Group PLC que durante
1997 y 2003 se trabaj6 en conjunto en nuestro ex negocio de seguros de vida Seguros de Vida La Construccion,
posteriormente vendido a Bice Vida Compaiiia de Seguros S.A. (“Bice Vida”). Ya sea a través de crecimiento
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organico, de adquisiciones o asociaciones, creemos que nuestra experiencia en el mercado chileno continuara
jugando un rol clave en la ejecucién exitosa de nuestra estrategia.

Liderazgo y posicion atractiva en las industrias en que participamos. Somos un prestador lider en
servicios previsionales, seguros y salud privada en Chile, mediante un grupo de compafiias competitivas y bien
posicionadas en cada uno de estos sectores. Todos nuestros negocios cuentan con posiciones competitivas sélidas
en el mercado, dado por un alto reconocimiento de nuestros clientes, producto de la calidad de nuestros servicios y
a la solidez de nuestras marcas en todos los sectores en los que operamos. Dicho liderazgo de mercado nos permite
lograr ventajas competitivas debido a economias de escala y nos posiciona de manera favorable para captar el
potencial crecimiento en los mercados en los que operamos y al mismo tiempo mantener nuestra atractiva estrategia
de precios y altos mérgenes. Por ejemplo, segin la Superintendencia de Pensiones, al 31 de marzo de 2012 Habitat
ofrecia el segundo nivel de precios mas bajo para cotizaciones obligatorias del sistema de fondos de pensiones (y el
precio mas bajo, considerando a los administradores con una fuerza de ventas activa) ademas de tener el nivel mas
alto de eficiencia operacional, en términos de gastos operacionales como porcentaje de ingresos.

Negocios unicos con servicios complementarios y un alto potencial para generar sinergias. Tenemos un
solido historial de logros en la identificacién de sinergias entre nuestros negocios y en la creacién de valor y
oportunidades de crecimiento, los que nos han permitido aumentar la participacién de mercado. Por ejemplo, entre
los productos de seguros privados de salud ofrecidos por Consalud, hemos creado planes con precios preferenciales
en nuestra red de salud Red Salud. Al incentivar que nuestra base de clientes de seguros de salud reciba atencién en
nuestra red de salud, podemos lograr ventajas competitivas a través del estrecho monitoreo de los tratamientos
médicos de nuestros pacientes y de la optimizacién del uso de nuestras instalaciones y personal médico, mejorando,
en consecuencia, nuestra eficiencia operacional y estructura de costos. M4s atn, podemos utilizar de mejor manera
nuestras extensas redes de salud, como canales de distribucién para ofrecer nuestros productos de seguros de salud,
productos complementarios de salud y otros seguros de vida.

Diversificacion y estabilidad en la generacién de flujos de caja. Creemos que nuestras actividades
operacionales, diversificadas en diferentes sectores reducen nuestra dependencia de un solo negocio y mitigan la
exposicion a potenciales cambios normativos que pudieran afectar a un sector especifico. Por ejemplo, para el
periodo comprendido entre el 1 de enero 2012y el 31 de marzo de 2012, Consalud, nuestra principal unidad de
negocios en términos de ingresos de actividades ordinarias, constituia el 37% de nuestros ingresos de actividades
ordinarias consolidados. Mas atin, creemos que nuestros ingresos de actividades ordinarias tienen una baja
volatilidad, ya que Habitat y Consalud, las que en conjunto representan un porcentaje combinado de 55% de
nuestros ingresos consolidados para el periodo comprendido entre el 1 de enero 2012 y el 31 de marzo de 2012,
cobran primas mensuales fijas a sus afiliados segln su nivel de ingreso, las que son descontadas por sus
empleadores, sin existir riesgo crediticio originado por dicha operacién. Creemos que nuestra estable actividad
operacional nos ha permitido administrar nuestro negocio y ejecutar exitosamente una rentable estrategia de
crecimiento y asi poder mantener un flujo constante de dividendos. Para el ejercicios finalizado el 31 de diciembre
del 2011 se declaré como dividendo un 78% de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora para
dicho periodo.

Equipo Administrativo con gran trayectoria. Nos beneficiamos de un equipo talentoso y experimentado de
gerentes, liderado por Pablo Gonzélez con més de 12 afios de experiencia. Ademas, Cristian Rodriguez, Alfonso
Cortina, Marcelo Dutilh, Ricardo Silva, Victor Manuel Barahona y Nicolas Eyzaguirre, los ejecutivos senior de
nuestros principales negocios tienen un promedio de 25 afios de experiencia. La mayoria de los miembros de
nuestra directiva han desempefiado cargos ejecutivos en diversas industrias en Chile y en otros lugares de América
Latina y creemos que su compromiso ha sido un componente fundamental para el crecimiento, tanto de nuestras
operaciones, como de la continua mejora de nuestro rendimiento financiero y operacional.

Respaldo de un prestigioso controlador con valiosa experiencia producto de su interaccién con la clase
media chilena, comprometido con buenas practicas y buen gobierno corporativo. A lo largo de sus 60 afios de
historia, nuestro controlador, la Cdmara Chilena de la Construccién A.G. (“CChC”), ha demostrado compromiso
para entregar los mejores servicios de previsidn social, seguros y de salud a los trabajadores chilenos, con énfasis en
el servicio para la clase media emergente. Mas ain, cuatro de nuestros seis negocios son entidades reguladas y
contamos con un Cédigo de Gobierno Corporativo, cuyo objetivo es defender una politica de negocios regulada con
imparcialidad, respeto, responsabilidad, transparencia y un firme compromiso para con Chile y su pueblo. Nuestro
Cédigo de Gobierno Corporativo sigue los estandares internacionales concernientes a las relaciones con las

43



entidades reguladoras, miembros de directorio independientes, roles de los directorios, comités, control y
transparencia de informacion.

Nuestra Estrategia

Nuestro objetivo es aprovechar las fortalezas competitivas de nuestros negocios para ser el proveedor mas
rentable de servicios previsionales, seguros y prestaciones de salud del pais. Tenemos planificado cumplir con
nuestros objetivos dedicandonos a las siguientes actividades:

Aprovechar nuestro liderazgo en mercados claves para impulsar la creacién de valor. Todos nuestros
negocios tienen posiciones de mercado competitivas que contintian beneficidndose con las sélidas bases de
crecimiento de la economia chilena. Al 31 de marzo de 2012, Habitat es la segunda administradora de fondos de
pensiones en Chile; Consalud es lider de seguros privados de salud; y Red Salud opera una red de clinicas y centros
médicos de vanguardia. Tenemos planificado mantener y expandir nuestro liderazgo en estos mercados contratando
individuos altamente capacitados y entrenados, continuando con el desarrolio de lineas rentables de negocios,
ofreciendo productos y soluciones superiores a nuestros clientes, invirtiendo en investigacion y en desarrollo de
innovacién, fomentando asi la lealtad de nuestros clientes mediante la entrega de un servicio personalizado y
productos y servicios de alta calidad a precios competitivos, asegurando adema4s que nuestros negocios continien
realizando sus operaciones segun nuestros preceptos de equidad, respeto, responsabilidad y transparencia. Con
respecto al negocio de seguros de vida, aunque no nos adjudicamos ninguna porcién del negocio del Seguro SIS en
el tercer proceso de licitacién, planeamos continuar participando en futuras licitaciones y, a través de la adquisicion
de la fuerza de ventas de Servicio Médico, estamos comprometidos a aumentar nuestra presencia en el negocio de
los seguros complementarios de salud y en otros productos de seguros generales, como los seguros de vida
complementarios.

Continuar promoviendo sinergias entre nuestros negocios. Pretendemos continuar logrando sinergias entre
nuestros negocios a través del conocimiento compartido, los sistemas informéticos y de recursos humanos, asi como
la implementacién de un modelo de negocios multi-producto y multicanal, mediante el cual ofrecemos productos y
servicios en diversas industrias. Segutn lo expresado anteriormente, Consalud proporciona planes especiales para los
afiliados que prefieren Red Salud como su prestador exclusivo de salud. Asimismo, nuestra red de clinicas y centros
médicos de Red Salud operan como canales de distribucién para ofrecer nuestros productos de seguros voluntarios
de salud y seguros de vida. Pretendemos continuar con la promocién de estos convenios en la mayoria de nuestros
negocios en el futuro.

Expandir nuestra presencia en el mercado chileno manteniendo una coherente oferta de productos
coherentes para nuestros negocios, aprovechando las tendencias demogrdficas y econémicas de Chile. Nuestro
énfasis para entregar una cartera integral de servicios de alta calidad a precios competitivos y accesibles, en especial
a la clase media emergente chilena, continuard siendo la base de nuestra estrategia. Por ejemplo, pensamos que
tanto la red de clinicas y centros médicos de Red Salud, como los colegios privados de Desarrollos Educacionales,
son vistos como servicios que ofrecen calidad comparable con otras instituciones privadas en los mismos sectores,
pero a menores precios. A través de nuestro compromiso con la alta calidad a precios competitivos accesibles,
buscamos posicionarnos como el punto de entrada de las personas que migran desde servicios del sector publico al
privado, una tendencia que creemos continuara mientras la economia chilena contintie su crecimiento y las
condiciones sociales sigan mejorando. A modo de ejemplo, el negocio de seguros de salud de Consalud ofrece los
menores precios promedio por beneficiario, segiin la Superintendencia de Salud, lo que le permiti6 captar la mayor
cantidad de miembros que se transfirieron del sector piblico al privado durante 2011, captando el porcentaje mas
alto de clientes (37%) y con el 80% de dicho crecimiento originado desde FONASA.

Mantener y mejorar nuestros sélidos flujos de caja y diversificados. Estamos dedicados a modernizar las
capacidades de distribucion y back-office y a mejorar las eficiencias operacionales, buscando incrementar la
rentabilidad y la generacién de flujos de caja. El énfasis en la disciplina financiera nos ha permitido mantener, en
forma exitosa, las altas clasificaciones de riesgo mientras implementamos nuestros planes de inversiones, con la
suficiente flexibilidad para adaptarse de manera rapida y reaccionar ante las nuevas oportunidades y la dindmica del
mercado. Por otra parte, mientras ampliamos nuestra presencia en los sectores de salud, previsional y asegurador,
nos aseguraremos que el flujo de dividendos contintie bien diversificado entre ellos.
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Historia

En 1980, fuimos constituidos por CChC para desarrollar y promover los sectores de salud, seguros,
previsional y educacién en Chile. Inicialmente, en 1981, participabamos (inicamente en el sector previsional como
accionista fundador de Habitat. A través de los afios, ampliamos nuestro modelo de negocios ingresando al sector
asegurador, mediante la creacion de Consalud en 1984 (que nos fue transferida luego del aumento de capital el afio
2005), que proporcionaba tanto los servicios de seguros como de salud. Posteriormente se llevo a cabo la divisién
de Consalud el afio 2000 en Consalud (seguros de salud) y Megasalud S.A. (servicios de salud), y se cre6 Red Salud
el aflo 2008 para operar como holding para administrar todos nuestros negocios de salud. En un principio,
ingresamos al sector de seguros de vida a través de la creacidén de Seguros de Vida La Construccién en 1985, la que
posteriormente vendimos y creamos, el afio 2009, Vida Camara, nuestra actual compaiifa de seguros de vida.
También nos expandimos hacia el sector de la educacién ¢l afio 1998 con la creacidn de Desarrollos Educacionales
y al sector de la tecnologia de la informacién con la creacion de iConstruye el 2001. Adem4s, Vida CAmara, nuestra
filial de seguros de vida, recientemente ha expandido su oferta de productos a través de la (i) adquisicién de
Asermed en enero de 2012, por la que absorbié la fuerza de ventas del Servicio Médico y empez6 a ofrecer seguros
complementarios de salud y de (ii) su reciente ingreso al mercado de los seguros de vida voluntarios.

Nuestro controlador es CChC, una organizacion sin fines de lucro formada en Santiago de Chile e] aiio
1951. CChC cuenta con mas de 2.300 miembros y tiene mas de 60 afios de experiencia en el sector de la
construccion. El objetivo de CChC es promover el desarrollo del sector de la construccién en Chile y prestar
servicios de excelencia en las areas de las jubilaciones, seguros, salud y educacién. Para obtener méas informacion
sobre CChC, vea “Accionistas Principales y Accionistas Vendedores™ en el presente prospecto de oferta de
acciones.

Riesgos Relacionados con Nuestro Negocio

Nuestra capacidad para ejecutar nuestra estrategia de negocios también est4 sujeta a riesgos significativos.
Los riesgos relacionados al negocio incluyen, pero no se limitan al impacto de las bajas econémicas en los niveles
de ingreso y renta imponible; la intensa competencia en cada uno de nuestros sectores; la rapida consolidacién de
los mercados en los que operamos; nuestra capacidad para ampliar los negocios a través de adquisiciones y el
crecimiento orgénico, incluyendo la capacidad para obtener el capital que necesitamos para mayores expansiones;
la susceptibilidad de nuestros ingresos de actividades ordinarias para las fluctuaciones en el costo de los servicios
que ofrecemos. También enfrentamos riesgos relacionados a las complejas regulaciones y cambios a las leyes
aplicables a nuestros negocios, que incluyen pensiones adicionales o reformas a la salud, las que podrian limitar la
competitividad y el atractivo de nuestra oferta de productos. Antes que usted invierta en nuestras acciones
ordinarias, deberia considerar en forma cuidadosa toda la informacién contenida en el presente prospecto de oferta
de acciones, incluyendo los temas tratados en “Factores de Riesgo”.

Novedades Recientes
Comisién Cobrada por Habitat a las Cotizaciones Obligatorias

EL 26 de abril de 2012, Habitat disminuy6 su comisién mensual para las cotizaciones obligatorias del
1,36% al 1,27%. Véase “Habitat—Ingresos Primarios— Cobranzay Administracion de las Cotizaciones
Obligatorias’.

Tercer proceso de licitacion para el Seguro SIS

El 30 de abril de 2012, las seis AFP realizaron el tercer proceso de licitacién para seguros SIS. Se
ofrecieron 25 fracciones para las 7 fracciones masculinas y 21 fracciones para las 4 fracciones femeninas. La oferta
presentada por Vida Cémara no se adjudicé la licitacién de seguros SIS para el periodo comprendido entre julio de
2012 y junio de 2014.

Adquisicién de una Participacion Adicional en Red Salud

En mayo de 2012, adquirimos un porcentaje adicional del 9,2% de la propiedad en Red Salud de CChC
alcanzando un interés total del 89,9%.

Declaracion de Dividendo Especial de ILC

El I de junio de 2012, nuestro Directorio aprobé el pago de una parte de nuestras ganancias retenidas por
un monto de Ch$ 61.472 millones que fueron pagados el 11 de junio de 2012.

Informacién Corporativa

Nuestras principales oficinas estan ubicadas en Marchant Pereira 10, Providencia, Santiago de Chile, y
nuestro principal nimero telefénico es el (56-2) 4774600.
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LA OFERTA

Emisor

Inversiones La Construccién S.A. (ILC)

Accionistas vendedores

Camara Chilena de la Construccién A.G. (CChC)
Fondo de Inversién Privado ILC.'

Codigo nemotécnico

ILC

Nuamero actual de acciones
suscritas y pagadas

96.282.038 acciones

Nuamero de acciones
ofrecidas

Hasta un méximo de 32.199.673 acciones
- 3.687.891 acciones primarias
- Hasta un maximo de 28.511.782 acciones secundarias

Porcentaje dilucion®

Hasta un 32,23%

Uso de fondos

Los fondos que se obtengan en esta emisién serdn destinados:

a. Aproximadamente un 50% a capitalizacién de filiales principalmente
ligadas al sector de Prestaciones de Salud en los préximos 24 meses.

b. El remanente de la colocacion se destinara a fortalecer el plan de
desarrollo y crecimiento de la Compaiiia, el cual considera principalmente
(i) inversiones necesarias para seguir desarrollando los negocios
Previsional, Salud y Otros Negocios de la Compaiiia (crecimiento
organico); y (ii) oportunidades de crecimiento no orgdnico mediante la
inversion en el desarrollo de nuevos negocios y/o adquisiciones en Chile u
otros paises de América Latina.

Beneficio tributario

[LC se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de
Valores y Seguros (“SVS™), sus acciones se transaran en la Bolsa de Comercio
de Santiago y ha celebrado un contrato de Market Maker con IM Trust S.A.
Corredores de Bolsa segin lo establecido en la Norma de Carécter General N°
327 de la SVS, por lo que sus acciones serdn consideradas valores de presencia
bursatil. Por esta razén, y de conformidad al articulo 107 de la Ley de Impuesto
a la Renta, en la medida que se enajenen en una bolsa de valores del pais
autorizada por la SVS o en un proceso de oferta pablica de adquisicién de
acciones regido por el Titulo XXV de la Ley N° 18.045, la utilidad o mayor
valor que se obtenga en la enajenacion de las acciones de la Compaiifa estara
exenta de impuestos desde el primer dia de transaccién, siempre y cuando
dichas acciones mantengan la presencia bursétil de conformidad a la normativa
establecida por la SVS.

Asesores financieros y
Agentes colocadores

= IM Trust
= J.P. Morgan
= BofA Merrill Lynch

Agente distribuidor

= Bice Inversiones

Sponsor 'y Market Maker

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa.

Asesores legales

Prieto y Cia.

Auditores externos

KPMG Auditores Consultores Ltda.

' Todas las cuotas emitidas por este fondo pertenecen a la CChC.

* (Ntmero de acciones primarias menos nimero de acciones primarias suscritas por el controlador mas nimero de
acciones secundarias ofrecidas al mercado) / (Numero de acciones suscritas y pagadas mas namero de acciones

primarias totales).
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RESUMEN DE INFORMACION FINANCIERA Y OPERACIONAL

El resumen de la informacién financiera consolidada que se presenta a continuacién al 31 de diciembre de
2010y 2011, y para ambos afios inclusive, ha sido extraido de nuestros estados consolidados auditados. El resumen
de informacion financiera consolidada que aparece a continuacién, a contar de, y para los trimestres finalizados en
Marzo de 2011 y Marzo de 2012, ha sido extraido desde nuestros estados financieros consolidados no auditados. En
nuestra opinién, el resumen de datos financieros consolidados que se presentan en las siguientes tablas, incluyen
todos los ajustes necesarios para presentar cabalmente nuestra condicion financiera y resultados operacionales, a las
fechas de los periodos indicados. Sin perjuicio de lo anterior, esto no garantiza rendimientos futuros. Nuestros
estados financieros son preparados de acuerdo a las NIIFs. La siguiente informacion financiera hace referencia a, y
debe ser leida en conjunto con, nuestros estados financieros y las notas del mismo, “/nformacién Financieray
Operacional Seleccionada”y “Discusion y Andlisis de la Administracion sobre las Condiciones Financieras y de
los Resultados de la Operacion”.

La siguiente tabla presenta nuestra informacién financiera consolidada en pesos chilenos:

Estados Financieros Consolidados
Para el ejercicio finalizado al 31 de Para el trimestre finalizado al 31 de
diciembre, marzo,
2011 2010 2012 2011
(Ch$ millones, excepto datos por accién)

Estados de Resultados:
Resultados operacionales

Ingresos de actividades ordinarias 666.539 545.824 178.234 153.578
Costo de ventas (425.723) (364.468) (111.244) (94.718)
Ganancia bruta 240.816 181.357 66.990 58.861
Otros ngresos por funcion........ooveeiiniins 1.285 11.610 143 166
Gastos de administracion ... (115.350) (91.407) (29.172) (27.123)
Otros gastos por funcién (1.234) (3.158) (68) (207)
Otras ganancias.... 1.172 302 258 77
Resultados no operacionales
Ingresos financieros. 9472 26.656 14,931 7.161
Costos financieros.... RS (11.682) (7.791) (2.829) (2.692)
Participacion en las ganancias de asociadas y negocios
conjuntos que se contabilizan utilizando el método de
la participacién ... 3.335 11.638 1.189 772
Diferencias de cambio. 303 (81%5) (135) 590
Resultados por unidades de reajuste (3.527) (649) (1.314) (43)
Ganancias que surgen de la diferencia entre el valor libro
anterior y el valor razonable de activos financieros
reclasificados medidos a valor razonable ........ - 67.530 - -
Ganancia antes de impuesto........... 124.591 195.270 49.992 37.561
Gasto por impuestos a las ganancias ... (23.340) (19.447) (8.746) (7.271)

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones
CONNUAAS ..o 101.252 175.823 41.246 30.291
(Pérdida) procedente de operaciones discontinuadas

............................................................................. - (459) - -
GANANCIA. ... 101.252 175.364 41.246 30.291
Ganancia atribuible a los propietarios de la

controladora.... 81.041 156,667 32,694 24308
Ganancia atribuible a participaciones no controladoras

............................................................................ 20.211 18.697 8.552 5.982
Ganancias por accion (en ChS)

Ganancia por accién basica en operaciones continuadas

2,73 4,74 L1t 0,82

Ganancia por accion basica en operaciones

discontinuadas - - - .
Ganancia por accién basica 2,73 4,74 1,11 0,82
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Estados Consolidados:

Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo 94.043 109.050 155.479 94.043
Otros activos financieros corrientes 161.737 157.101 162.489 161.116
Otros actives no financieros corrientes 8.923 7.213 9.840 8.923
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar,
corrientes 68.600 56911 77.396 68.560
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 774 1.047 974 774
Inventarios 1.733 1.023 1.653 1.733
Otros activos 37 - 37 37
Activos por Impuestos corrientes 932 3.010 1.549 932
Total de activos corrientes 336.779 335355 409.417 336.158
Activos no Corrientes
Otros activos financieros no corrientes 188.831 179.904 199.570 188.831
Otros activos no financieros no corrientes 12.351 10.021 12.864 12.351
Derechos por cobrar no corrientes 4277 1.378 4.305 4.277
Inversiones en sociedades contabilizadas utilizando el
método de la participacién 17.083 12.916 19.054 17.083
Activos intangibles distintos de la plusvalia 74.222 76.930 73.348 74.222
Plusvalia 101.507 101.577 101.507 101.507
Propiedades, planta y equipo 227.581 215204 230.103 227.581
Propiedades de inversién 21.683 21.967 21.632 21.683
Activos por impuestos diferidos 20.285 7.396 26.056 20.400
Total activos no corrientes 667.820 627.294 688.469 667.935
Total de activos 1.004.599 962.649 1.097.886 1.004.093
Patrimonio y Pasivos
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros corrientes 22.425 130.293 16.933 22.425
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
corrientes 61.795 60.514 65.667 61.795
Cuentas por pagar a entidades relacionadas corrientes 390 263 500 390
Otras provisiones corrientes 26.620 21.681 28.023 26.620
Pasivos por impuestos corrientes 4.172 9.292 6.232 4.172
Provisiones por beneficios a los empleados corrientes 10.688 6.047 5.815 10.688
Otras pasivos no financieros corrientes 4.943 4.740 11.075 4943
Total de pasivos corrientes 131.031 232.830 134.246 131.031
Pasivos no corrientes
Otros pasivos financieros no corrientes 149.677 84.304 194.435 149.677
Cuentas por pagar a entidades relacionadas no corrientes - -
Otras provisiones no corrientes 98.729 81.674 97.624 98.729
Pasivos por impuestos diferidos 47.927 40.333 53.671 47.927
Provisiones por beneficios a los empleados, no corrientes 362 355 391 362
Total de pasivos no corrientes 296.695 206.666 346.121 296.695
Total Pasivos 427.726 439.496 480.367 427.726
Patrimonio
Capital emitido 213.773 213.773 213.773 213.773
Primas de emision 270 270 270 270
Ganancias acumuladas 119.181 88.207 151.619 119.011
Otras reservas 100.291 94.166 99.990 99.955
Patrimonio atribuible a los propietarios de la
controladora 433.515 396.415 465.651 433.009
Participaciones no controladoras 143.358 126.737 151.868 143.358
Patrimonio total 576.873 523.153 617.519 576.367
Total de patrimonio y pasivos 1.004.599 962.649 1.097.886 1.004.093
Datos Operacionales Consolidados:
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de
OPLTACION ..ot 123.755 140.903 31.296 35.595
Flujos de efectivo netos (utilizados en) actividades de
INVEISION ..o (27.445) (154.962) (2.151) (23.011)
Flujos de efectivo netos (unlizados en) procedentes de
actividades de financiamiento ....................... (111.008) 82.962 32323 (7.635)
Ganancia ajustada atribuible a los propietarios de
1a controladora®” 81.041 89.137 32.694 24.308

"'Hemos definido a la ganancia ajustada atribuible a los propietarios de la controladora como la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora menos las
ganancias que surgen de la diferencia entre el valor libro anterior y el valor razonable de activos financieros reclasificados medidos a valor razonable, que surgen
de nuestra adquisicion del control de Habitat en el afio 2010, Véase “Presentacién de la Informacién Financiera- Nota Especial sobre las Mediciones

Financieras no Basadas en los GAAP .
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La siguiente tabla presenta una reconciliacion de la Ganancia ajustada para la Ganancia neta de los

periodos indicados.

Ingreso ajustado atribuible a los
propietarios de la controladora...

Ingreso por las diferencias entre la
cantidad informada anteriormente y el
valor razonable de los activos
financieros reclasificados medidos a
valor razonable ...
Ingreso atribuible a los propietarios

de la controladora.....................

Informacién Operacional:
Habitat

Numero de cotizantes ...
Numero de afiliados

Vida Camara
Primas (Ch$ millones)..
Numero de clientes

Consalud
COUZANLES. ..ot
Beneficiarios ...

Red Salud
Clinicas ...
Clinicas a través de coligadas..
Camas certificadas V)........
Centros de consulta médica....
Boxes de consulta médica y den

Para el ejercicio finalizado al 31 de

Para el trimestre finalizado al 31 de

diciembre, marzo,
2011 2010 2012 2011
(ChS millones)
81.041 89.137 32.694 24.308
- 67.530 - -
81.041 156.667 32.694 24308
Al 31 de diciembre, . Al 31 de marzo,
2011 2010 2012
1.247.369 1.230.610 1.266.231
2.167.343 2.195.330 2.16].111
154.442.104 131.134.968 40.808
1.114.797 1.625.951 1.683.135
330.845 304.601 335477
639.776 605.937 645.385
4 4 4
12 12 12
1.225 1.002 1,225
32 32 32
897 897 897

U Camas certificadas, son aquellas camas (incluyendo camas de nuestras coligadas) para las cuales el hospital ha obtenido la certificacién para su

operacion.
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FACTORES DE RIESGO

Antes de tomar la decision de invertir, usted debe considerar cuidadosamente toda la informacion que
aparece en el presente prospecto de oferta de acciones, en especial los riesgos descritos a continuacion. Nuestro
negocio, las condiciones financieras y los resultados operacionales pueden verse afectados por cualquiera de estos
riesgos. El precio de mercado de nuestras acciones ordinarias puede disminuir debido a cualquiera de estos
riesgos y usted podria perder todo o parte de su inversion. Usted debe considerar que los riesgos descritos a
continuacion no son los unicos a los que se expone. Podria haber otros riesgos que en la actualidad no se conocen
o0 que no consideramos que pudiesen afectar de manera adversa su inversion en acciones ordinarias.

Riesgos Generales Relacionados Con Nuestros Negocios

Nuestra capacidad para pagar dividendos dependerda de la capacidad de nuestras compa’iias y filiales para
pagarnos dividendos y hacernos otras distribuciones.

Somos el principal accionista en un grupo de compaiiias que operan en diversas industrias y todas nuestras
operaciones son realizadas a través de compafiias y filiales. En conformidad a lo anterior, nuestra capacidad para
pagar dividendos depender4 de la recepcion de dividendos desde nuestras compaiiias y filiales. Existen diversas
restricciones normativas en Chile que pueden limitar la capacidad de nuestras compaiiias y filiales para pagar
dividendos o pagarnos a nosotros, tales como la obligacién de mantener un capital, liquidez y reservas minimas. Por
otra parte, nuestras compaiiias y filiales pueden incurrir en endeudamiento o suscribir convenios que incluyan
términos que puedan restringir o prohibir el pago de dividendos, u otras distribuciones o préstamos a nosotros y sus
capacidades para distribuir dividendos puede ser impactada por eventos fuera de nuestro control. En la medida que
nuestras compaiiias y filiales no tengan fondos disponibles o se vean restringidos para pagarnos dividendos, nuestra
capacidad para pagar dichos dividendos a nuestros accionistas se vera afectada en forma negativa.

Nuestro éxito futuro dependerd de nuestra capacidad para retener a nuestros empleados claves, atraer y
mantener nuevos empleados calificados.

Nuestro éxito depende en parte de la capacidad para atraer, contratar, capacitar y mantener personal
calificado en gerencias, operaciones, ventas y marketing. Enfrentamos una competencia importante por este tipo de
empleados es todas nuestras industrias. Podriamos no tener éxito en atraer y retener el personal necesario para
realizar y ampliar nuestras operaciones de manera exitosa. Por lo demas, personal clave podria dejarnos y trabajar
para la competencia. Nuestro éxito depende ademés, en parte importante, del servicio continuado de nuestro equipo
de alta gerencia. Podriamos fallar al reemplazar gerentes claves que renunciaran o jubilaran. La pérdida de
cualquier miembro de nuestra alta gerencia u otros empleados claves de alto cargo o con mucha experiencia, podria
deteriorar nuestra capacidad para ejecutar el plan de negocios, causar pérdida de clientes y reducir nuestras ventas
netas, dejar empleados con la moral baja y/o perder otros empleados claves. En cualquiera de dichos casos, nuestra
condicién financiera, los resultados operacionales y los flujos de caja podrian verse afectados.

Algunos cambios normativos podrian aumentar nuestros costos operacionales y/o gastos financieros.

Operamos en industrias altamente reguladas, sujetas a una legislacion en constante revision y
modificacién. Dependiendo de la duracién y magnitud de cualquiera de dichas modificaciones, un cambio
desfavorable al marco regulatorio podria afectar nuestros costos operacionales y/o gastos financieros, y a su vez, los
resultados de las operaciones y condicién financiera. Para mayor informacidn sobre los riesgos regulatorios de cada
uno de nuestros negocios, véase “—Riesgos Relacionados con Nuestros Negocios en los Fondos de Pensiones,” "—
Riesgos Relacionados a Nuestros Negocios de Seguros de Vida” “—Riesgos Relacionados a Nuestros Negocios de
Seguros de Salud”y " —Riesgos Relacionados a Nuestro Negocio de Prestacion de Salud Privada.

La interrupcion significativa en nuestros sistemas computacionales o la violacion a la seguridad informatica
podria afectar nuestras operaciones.

Dependemos ampliamente de nuestros sistemas computacionales para administrar nuestras operaciones.
Nuestros sistemas son susceptibles de ser dafiados o interrumpidos por cortes de energia, fallas computacionales y
de telecomunicaciones, virus computacionales, violacién a la seguridad informética, vandalismo, malas condiciones
climaticas, catastrofes y errores humanos y nuestro plan de recuperacién ante desastres no puede abarcar todas las

50



eventualidades. Si nuestros sistemas sufrieran dafios, fallaran o no estuvieran disponibles, podriamos incurrir en
costos sustanciales para repararlos o reemplazarlos, y podriamos experimentar la pérdida de informacion critica e
interrupciones o demoras en nuestra capacidad para ejecutar trabajos criticos, los que podrian afectar nuestros
negocios y resultados operacionales. Cualquier eventualidad que comprometa nuestra seguridad, también podria
provocar la violacion de leyes vigentes sobre privacidad u otras, exposicién financiera y legal significativa,
perjuicio a nuestra reputacion, pérdida o mal uso de la informacién y pérdida de confianza en nuestras medidas de
seguridad, lo que podria perjudicar nuestro negocio.

Riesgos Relacionados Con Nuestro Negocio Previsional y Asegurador
Riesgos Relacionados con Nuestros Negocios en los Fondos de Pensiones

La situacién macroeconémica en Chile afecta de manera significativa la condicion financiera y los resultados
operacionales de Habitat.

La principal fuente de ingresos de actividades ordinarias de Habitat proviene de las comisiones cobradas
mensualmente a los afiliados por las cotizaciones obligatorias hechas en su cuenta de capitalizacion individual, las
que se basan en su nivel de remuneraciones y, que son obligatorias para todos los trabajadores asalariados mientras
tengan contrato vigente. Estas representan el 91% del total de los ingresos de actividades ordinarias para el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2011. Como resultado de ello, la situacién macroeconémica en Chile, respecto de
los indicadores de actividad, niveles actuales de sueldos y condiciones laborales afectan en forma significativa la
condicidn financiera y los resultados operacionales de Habitat.

Las condiciones macroecondmicas afectan la condicién financiera de los empleadores y/o empresarios, lo
que podria producir una baja en la cantidad de cotizantes o falta de capacidad para la creacién de nuevos puestos de
trabajo y la disminucién de la remuneracién de los trabajadores. Ambas variables —la cantidad de cotizantes y su
salario promedio- determinan la base de sueldo imponible. Ademads, el aumento en la tasa de desempleo podria
afectar los resultados de Habitat y, dependiendo de su magnitud, el impacto podria ser significativo. Mas an, la
condicién financiera y los resultados operacionales de Habitat también podrian verse afectados debido a cambios en
las politicas econ6micas implementadas por el gobierno chileno o por acciones politicas ocurridas en Chile.

Los fondos de pensiones estdn compuestos por inversiones globales, las cuales se ven afectadas por las
economias de paises vecinos asi como por el desarrollo de la economia mundial.

La Ley de Reforma Previsional aumenté6 el rango permitido de inversion en el extranjero disponible para
las AFPs, del 30% hasta un 45% y del 30% hasta el 60% durante los primeros doce meses después de la
promulgacién de la Ley de Reforma Previsional (el 1 de octubre de 2008 al 30 de septiembre de 2009) y entre el
30% hasta el 80% a partir del decimotercer mes (el 1 de octubre de 2009). En septiembre de 2008, el Banco Central
aument6 en forma gradual los limites maximos de inversiones en el extranjero de las AFP: a 45% a partir del 1 de
octubre de 2008, el 50% a partir del 1 de diciembre de 2008, el 55% a partir del 1 de abril de 2009 y el 60% a partir
del 3 de agosto de 2009. En noviembre de 2010, el Banco Central decidié aumentar nuevamente el limite de
inversiones globales en el extranjero desde el 60% al 80%, en forma gradual, segun el siguiente detalle: el 65% a
partir del 1 de diciembre de 2010, el 70% a partir del 1 de marzo de 2011, el 75% a partir del 1 de junio de 2011y
el 80% a partir del 1 de septiembre de 2011. Dichos aumentos le permiten a los fondos de pensién tener nuevas
oportunidades de inversion, las que podrian mejorar la diversidad de sus carteras de inversion, sin embargo, al
mismo tiempo aumenta la potencial exposicién del total de los activos administrados por las AFP a los mercados
internacionales.

Dicha exposicion a las condiciones de los mercados internacionales, podria afectar los retornos obtenidos
por Habitat, a través de nuestras inversiones requeridas en el encaje y, por lo tanto, su condici6n financiera y sus
resultados operacionales.
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La capacidad de Habitat para mejorar el rendimiento de sus activos administrados se encuentra limitada.

Los activos administrados por Habitat totalizan los Ch$18.939.211 millones (US$38.854 millones) al 31
de marzo de 2012, son grandes respecto al tamafio del mercado de capitales local en términos de capitalizacion
total. Ya que el mercado local es relativamente pequerio, la flexibilidad de Habitat se ve reducida para modificar de
manera significativa su estructura de cartera. Ademas, en situaciones de inestabilidad o incertidumbre en los
mercados, es muy probable que la capacidad de reaccién de Habitat se vea limitada. No podemos asegurar que
Habitat sera capaz de mantener una tasa de retornos suficiente de sus fondos de pensiones, para atraer nuevos
afiliados o disminuir la cantidad de beneficiarios que se trasladan de AFP. Cualquier disminucién en la cartera de
cuentas de Habitat tendria un impacto negativo en sus ingresos de actividades ordinarias.

Mas aiin, si los retornos de los fondos de pensiones administrados por Habitat no logran el retorno minimo
establecido por ley, debido a la inestabilidad o incertidumbre en el mercado de capitales segtin lo descrito
anteriormente o por cualquier otra causa, Habitat podria perder parte de su Encaje que apuntan a cubrir esta
diferencia. (Véase “Nuestro Negocio—Sector Previsional y Asegurador—Habitat—Actividades principales—Cobro
y Administracion de las Cotizaciones Realizadas por los Cotizantes”™). Esta parte debe ser completada dentro de 15
dias para cumplir con los requisitos legales de mantener una reserva igual al 1% del valor de cada fondo de
pensiones administrados. El incumplimiento de alguno de estos requisitos podria afectar negativamente a Habitat.

Habitat opera en un mercado regulado en el que la flexibilidad para administrar su negocio es limitada.

Las operaciones de Habitat estan reguladas por el Decreto Ley No 3.500 del 13 de noviembre de 1980 (la
“Ley de Pensiones™) y, en el grado aplicable, por la Ley sobre Sociedades Anénimas N° 18.046 y el Reglamento de
Sociedades Andnimas, a las que nos referimos en el presente prospecto de oferta de acciones como la “Ley Chilena
de Sociedades Anénimas”. La Ley de Pensiones define el ambito del negocio de las administradoras de fondos de
pensiones, 1o que s6lo le permite a Habitat involucrarse en la administracion de fondos de pensiones y en la
prestacién de beneficios relacionados. Habitat también est4 autorizada para establecer sociedades anénimas
nacionales relacionadas que puedan complementar su linea de negocios o invertir en las administradoras de fondos
de pensiones o en entidades ubicadas en otros paises cuyos negocios se relacionen con temas previsionales.

Respecto de las inversiones en fondos de pensiones, Habitat debe invertir dichos activos en conformidad
con los tipos de instrumentos y dentro de los rangos de activos y porcentajes maximos asignados por inversién y
tipo de fondo autorizado por la Ley de Pensiones.

Ademas, la Ley de Pensiones requiere que cada AFP mantenga un fondo de reserva minimo conocido
como inversion obligatoria igual al 1% del valor de cada fondo de pensiones administrados con el objeto de
garantizar un retorno de inversion real minimo para cada fondo de pensiones. Este retorno minimo est4 basado en
un promedio de [os retornos reales de todos los fondos de pensiones en el sistema de las AFP en un periodo de 36
meses. Este requisito es aplicable en conformidad con la composicidn de diversas carteras, otorgandoles a las de
mayores componentes de ingresos variables y, por lo tanto, mayor volatilidad (fondos tipo A y B), un margen mas
amplio para lograr el requisito. Si el retorno real de un fondo para un mes determinado fuese inferior al retorno
minimo, a la AFP se le exige que cubra la diferencia dentro de un periodo de 5 dias. Para lograrlo, la AFP puede
aplicar fondos del Encaje y, en dicho caso, tal monto debe ser reembolsado dentro de 15 dias. En conformidad con
la Ley de Pensiones, si una AFP incumple ya sea con el requisito de retorno minimo o de reserva minima, podria,
eventualmente, ser disuelta. Véase “Nuestro Negocio—Sector Previsional y Asegurador—Habitat—Actividades
principales— Cobro y Administracion de las Cotizaciones Realizadas por los Cotizantes .

La Ley de Reforma Previsional aumenté los limites de inversidn de los fondos de pensiones. Sin embargo,
no podemos asegurar que Habitat sera capaz de cumplir con los requerimientos de retorno minimo o de reserva

minima.

El negocio y los resultados operacionales de Habitat podrian verse afectados por cambios legislativos,
normativos y regulatorios o propuestas del gobierno chileno.

El 16 de enero de 2008 se aprobé la Ley de Reforma Previsional para el sistema privado de pensiones y
fue publicado como Ley de la Reptblica N° 20.255 en el Diario Oficial el 17 de marzo de 2008. Las primeras
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modificaciones comenzaron a ser implementadas el 1 de julio de 2008 y se pueden resumir en cuatro areas:
perfeccionamiento de la cobertura, nueva organizacién de la industria, inversiones y nuevo marco institucional.
Algunos de los aspectos principales de la reforma incluyeron:

e se establecié la obligacién que los trabajadores independientes impongan el 10% de sus
remuneraciones. Dicho requisito comenzé a ser efectivo el 1 de enero de 2012 y a partir de dicha
fecha, los trabajadores independientes tienen que hacer aportes graduales basados en el 40%, el 70% y
el 100% de su sueldo durante el primer, segundo y tercer afio respectivamente, equivalente al 10% de
los aportes de los trabajadores dependientes.

e se incorpord el concepto de titulares de cuentas voluntarias, que pertenecen a individuos que no
realicen actividades remuneradas y decidan pagar imposiciones para su jubilacién.

e seincorpora el programa de Ahorros Previsionales Voluntarios Colectivos (APVC), que corresponde
al contrato entre el empleador, sus empleados y la AFP o institucién autorizada. Este programa es
financiado en forma conjunta, ya que los empleadores acuerdan contribuir con un porcentaje de los
ahorros hecho por los empleados que, en forma voluntaria, optan por este programa. Las condiciones
del contrato de administracion de los APVC son aceptadas entre el empleador y la AFP o la institucién
autorizada. Con el objeto de promover este programa, la Superintendencia de Pensiones ha establecido
incentivos tributarios para los trabajadores que opten por el programa.

La reforma introdujo ademas, un proceso de licitacién de las carteras de nuevos cotizantes del sistema, el
que es adjudicado cada dos afios, el cudl comenzé en mayo de 2009 para la AFP que cobre la menor comisién. Esta
debe ser inferior a la menor a la comisién que opera en la industria y debe ser aplicable a toda la cartera de la AFP,
no solo a Ja parte adjudicada. A marzo de 2012, ha habido dos procesos de licitacidn, los que han sido adjudicados a
la AFP Modelo S.A. (“Modelo”). No podemos asegurar que Modelo o cualquier AFP de la competencia no se
adjudicara alguna de las proximas licitaciones para nuevos cotizantes del sistema. En caso que lo hagan, los
resultados operacionales y la condicién financiera de Habitat podrian verse afectados negativamente por el hecho de
complicar |a entrada al sistema de fondos de pensiones.

Antes de la Reforma Previsional, Habitat estaba obligada a otorgarle a sus afiliados un seguro invalidez y
sobrevivencia mediante la contratacién individual de una compaiiia de seguros a partir del 1 de julio de 2009 la Ley
de Reforma Previsional eliminé la obligacién individual de Ja AFP respecto de la cobertura por siniestros de
invalides y sobrevivencia a partir del 1 de julio de 2009, adjudicandole la administracién de seguros SIS a un grupo
de aseguradoras, por lo tanto la obligacion de pago pendiente de dichos siniestros debido a invalidez temporal con
cobertura hasta el 30 de junio de 2009 permanecera en Habitat.

Al momento en que finalmente se determine la invalidez, la AFP se vera obligada a cubrir cualquier déficit
equivalente a la diferencia entre los ahorros del titular de una cuenta de capitalizacion individual y los beneficios
garantizados por ley. Dichos beneficios son equivalentes al actual valor de la pension de renta vitalicia descontada
de las tasas de renta vitalicia vigentes al momento del pago. Dicha pension serd equivalente al porcentaje de ingreso
imponible promedio de la cuenta para los altimos diez afios dependiendo de la disminucién de su capacidad laboral:
por ejemplo, el 50% de su ingreso imponible en caso de experimentar una pérdida de entre un medio y dos tercios
de la capacidad laboral, y el 70% de su ingreso imponible en caso de experimentar pérdidas de mas de dos tercios
de ésta. Como resultado de ello, los cambios en las tasas de interés impactan el valor final de las obligaciones de
pago de una AFP.

De acuerdo a los contratos de seguros ain vigentes entre Habitat con BICE Vida y Seguros de Vida
Suramericana S.A. (“Sura”) suscritos antes de la implementacién de la Ley de Reforma Previsional, Habitat tiene la
obligacidn de pagar primas si los costos de siniestros son superiores a los pagos temporales y hasta un monto
maximo previamente definido. El riesgo de mayores costos por siniestros y su consecuente efecto en los gastos
operacionales de Habitat esta sujeto, a partir del 1 de julio de 2009, a los retornos de rentas vitalicias y fondos de
pensiones, factores que tienen una relacién inversa con los costos econdmicos de los siniestros. Por lo tanto, Habitat
podria verse obligada a hacer aportes adicionales si [a evolucién de dichos factores asi lo determinara.

53



Cualquier reforma normativa futura, reforma legislativa o cambios en los requisitos impuestos a Habitat,
podrian incrementar los costos para conducir su negocio o limitar su capacidad para crecer o lograr ganancias, lo
que podria tener un efecto negativo sobre nuestra condicion financiera y resultados operacionales.

Habitat estd expuesta al riesgo crediticio de las aseguradoras, ya que si alguna incumple con el pago de una
suma, ésta podria ser solventada por nosotros.

Segun la Ley de Reforma Previsional, las AFP en su conjunto deben adquirir los seguros SIS para sus
afiliados. El derecho a proveer dicho seguro se adjudica mediante un proceso de licitacion, realizado por todas las
AFP.

En caso de insolvencia de todas las compaiiias de seguro involucradas, el gobierno de Chile garantiza las
cotizaciones adicionales necesarias para completar el monto requerido para financiar la pensién de invalidez y
sobrevivencia a través de una garantia estatal. La cobertura de dicha garantia es del 100% de la pensiéon minima
predominante y del 75% sobre el exceso de la pensién minima con un maximo de UF 45 (Ch$1 millén
aproximadamente) por cada afiliado o pensionado.

Sin embargo, si un proveedor de seguros SIS no cumple con su obligacién de prestar la cobertura de
seguro SIS adquirido por las AFP, el titular de cuenta afectado por Habitat podria demandar a esta altima. A su vez,
lo més probable es que Habitat busque algiin recurso en contra del prestador de seguros relevante, sin embargo, no
podriamos asegurarle que Habitat tendra éxito en su reclamo en contra de la aseguradora y de esta manera tendra
que compensar al afiliado de Habitat sin obtener ningtn recurso de la aseguradora.

Riesgos Relacionados a Nuestros Negocios de Seguros de Vida

Vida Cdmara estd expuesta a importantes riesgos financieros y del mercado de capitales, en particular riesgos
relacionados con las tasas de interés que podrian afectar sus resultados operacionales, su condicién financiera y
liquidez y provocar que su resultado por inversiones se vea afectado.

Vida Camara esta expuesta a importantes riesgos financieros y al mercado de capitales, en particular a
cambios en las tasas de interés, volatilidades del mercado, deterioro de la economia global en general, el
incumplimiento de deudores especificos de su cartera, incluyendo al estado, y otros factores fuera de su control.

La exposicién de Vida Cémara al riesgo en las tasas de interés se relaciona en primera instancia con la
variacion del precio de mercado y el flujo de caja asociado a las fluctuaciones en las tasas de interés. Las
fluctuaciones en las tasas de interés impactaran la posicién de la ganancia o pérdida neta no realizada de la cartera
de inversiones a renta fija de Vida Cadmara. Si las tasas de interés a largo plazo aumentan en forma drastica dentro
de un periodo de seis a doce meses, algunos de los negocios de Vida Camara podrian quedar expuestos al riesgo de
desintermediacion. Este se refiere a que los titulares de pélizas de Vida Camara rescaten sus contratos cuando
existan alzas en las tasas de interés, obligando a Vida Camara a liquidar sus inversiones en renta fija en una
posicién de pérdida. Ya que ciertas obligaciones a largo plazo de Vida Camara estan asociadas a negocios de
seguros de vida, la caida sostenida de las tasas de interés a largo plazo podria exponerlas a riesgos de reinversién y
alzas en los costos de cobertura. En otras situaciones, la caida de las tasas de interés podria producir un aumento en
la duracién de algunas obligaciones de seguros de vida, creando descalces entre la duracién de activos y pasivos.

La cartera de inversiones de Vida Camara contiene ademas, instrumentos expuestos a las fluctuaciones de
las tasas de interés, como los instrumentos de renta fija, que pueden verse afectados en forma negativa por las
modificaciones a las tasas de interés debido a politicas monetarias publicas, condiciones politicas y econémicas
internas o externas y otros factores fuera de su control. Las modificaciones de las tasas de interés impactaran la
posicién de ganancias y pérdidas netas no realizadas en la cartera de inversiones de renta fija de Vida Camara y las
tasas de retorno que recibe por los fondos invertidos. Los esfuerzos de Vida Camara para mitigar el posible riesgo
que conllevan las tasas de interés, se enfocan principalmente en una cartera de inversiones con vencimientos
diversificados, que tengan una duracién promedio ponderada que sea relativamente similar a la duracién de su perfil
de flujo de caja estimado para servir su deuda. En ciertos casos, la cartera de deuda de Vida Camara no permite
invertir activos por toda la duracién de la deuda, por lo que se crean descalces de los montos de activos y pasivos.
Por esta y otras razones, Vida Cdmara también utiliza derivados financieros para mitigar los riesgos inherentes a las
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tasas de interés. Sin embargo, Ja estimacioén que realice Vida Camara para su perfil de flujo de caja para servir
deuda podria ser inexacta, por lo que podria verse forzada a liquidar inversiones de renta fija antes de su
vencimiento, asumiendo la pérdida para cubrir el perfil de flujo de caja para servir la deuda. Aunque Vida Cadmara
tome medidas para gestionar el riesgo econdémico de invertir en un ambiente en donde las tasas de interés fluctian,
puede que no sea capaz de mitigar este riesgo de tasas para sus inversiones en renta fija en relacion a sus deudas.

Las fluctuaciones de las tasas de interés de mercado podrian afectar de manera significativa la rentabilidad de
Vida Camara.

Los seguros de vida exponen a Vida Camara al riesgo que las fluctuaciones de las tasas de interés reduzcan
su margen de inversién o “spread”, la diferencia entre los montos que se debe pagar segin los contratos en su
cuenta general y la tasa de retorno que puede ganar en inversiones en cuentas generales destinadas a respaldar las
obligaciones seglin los contratos. El spread de Vida Cémara es un componente clave de su utilidad neta y cualquier
modificacién significativa del spread podria tener un efecto negativo en sus resultados operacionales.

A medida que las tasas de interés caen o permanecen en niveles bajos, Vida Camara podria verse obligada
a reinvertir las ganancias obtenidas de inversiones vencidas, pre pagadas o vendidas con rendimientos inferiores,
reduciendo su margen de inversién. M4as atn, los deudores podrian pre pagar o rescatar los instrumentos a renta fija,
créditos hipotecarios comerciales o agricolas e instrumentos avalados con hipotecas, con mayor frecuencia desde
sus carteras de inversiones, para pedir créditos a menores tasas de interés, lo que aumenta este riesgo. Reducir las
tasas de interés de los créditos puede ayudar a contrarrestar la reduccién de los margenes de inversion de algunos
productos. Sin embargo, la capacidad para Vida Camara para reducir dichas tasas podria verse limitada por la
competencia o por exigencias contractuales para mantener tasas minimas garantizadas y podria no igualar el tiempo
o magnitud de los cambios en el rendimiento de activos. Como resultado de lo anterior, el spread de Vida Cémara
podria verse disminuido o incluso ser negativo. La expectativa de Vida Camara para futuros spreads es un
componente importante en la Amortizacién del Valor de Negocios Adquiridos (“VOBA?”, por sus siglas en ingles),
y spreads significativamente inferiores podrian acelerar la amortizacion, reduciendo entonces la ganancia atribuible
a los propietarios de la controladora en el periodo afectado. Por otra parte, durante los periodos de disminucién de
las tasas de interés, los seguros de vida y las rentas vitalicias podrian ser inversiones relativamente mas atractivas
para los consumidores, produciendo pagos de primas superiores de los productos con caracteristicas de primas
flexibles, repago de créditos de péliza y mayor persistencia 0 un mayor porcentaje de pdlizas de seguros que
permanecen vigentes de un afio a otro, mientras las nuevas inversiones de Vida Cémara producen menores retornos.
Una baja en las tasas de interés del mercado también podria reducir el retorno de las inversiones de Vida Cdmara
que no respaldan deudas por pélizas en particular. De acuerdo a ello, la baja en las tasas de interés podria afectar los
resultados operacionales de Vida Camara, su posicién financiera, sus flujos de caja y reducir su rentabilidad de
manera significativa.

Las alzas en las tasas de interés de mercado podrian también afectar negativamente la rentabilidad de Vida
Camara. En periodos de aumento rapido de las tasas de interés, podria no reemplazar en forma oportuna, las
inversiones en su cuenta general, con inversiones de mayor rendimiento necesarias para financias las tasas
crediticias mas altas requeridas para mantener competitivos a aquellos productos que sean susceptibles de ser
afectados por las fluctuaciones de la tasa de interés. Vida Camara, por lo tanto, podria tener que aceptar un spread
inferior, una menor rentabilidad o enfrentar una caida en las ventas y una mayor pérdida de contratos existentes y
activos relacionados. Mas atin, los préstamos, los rescates y retiros de p6lizas podrian tender a aumentar ya que los
titulares de dichas pélizas buscan inversiones con retornos percibidos superiores a medida que las tasas de interés
aumentan. Este proceso podria producir flujos de caja salientes, o que requeriria que Vida Céamara vendiera
inversiones en un momento en el que sus precios se verian afectados debido al aumento de las tasas de interés de
mercado, lo que podria llevar a pérdidas realizadas para dichas inversiones. Los términos y retiros no anticipados,
podrian hacer que Vida Camara tuviera que acelerar la amortizacion del VOBA, lo que reduce la ganancia
atribuible a los propietarios de la controladora y podria hacer que Vida Camara acelere el VOBA negativo, lo que
aumenta la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora. Un alza en las tasas de interés de mercado
también podria tener un efecto negativo sobre el valor de la cartera de inversiones de Vida Camara, por ejemplo,
reducir el valor razonable estimado de los instrumentos de renta fija, los que conforman una parte substancial de la
cartera de inversiones.
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Diferencias entre la experiencia real de siniestros y presunciones de colocacion y reserva podrian afectar en
Sorma negativa los resultados financieros de Vida Cdmara.

Las ganancias de Vida Camara dependen del grado en que su experiencia de siniestros real sea consistente
con las presunciones utilizadas para establecer los precios de sus productos y establecer pasivos para las beneficios
y siniestros de pélizas futuras. Los pasivos de Vida Camara para futuros beneficios y siniestros de pdlizas son
establecidos sobre la base de estimativos hechos por actuarios, sobre cuanto se necesitara para pagar los beneficios
y siniestros futuros. Vida Camara calcula dichos pasivos basandose en diversas presunciones y estimaciones, lo que
incluye la probabilidad de que dicho evento ocurra, las primas estimadas a ser recibidas sobre la vida calculada de
la péliza, el momento en que ocurriré el evento cubierto por la péliza de seguro, el monto de los beneficios o
siniestros a ser pagados en los retornos por las inversiones hechas con las primas que se reciban. En la medida que
la experiencia en siniestros reales sea menos favorable que las presunciones subyacentes que Vida Camara utiliza
para establecer dichos pasivos, ésta podria verse obligada a aumentar sus reservas.

Debido a la naturaleza de los riesgos subyacentes y el alto grado de incertidumbre asociado a la
determinacién de pasivos para futuros beneficios y siniestros de pdlizas, Vida CAmara no puede determinar con
exactitud los montos que finalmente pagar4 para establecer sus pasivos. Dichos montos pueden variar de los montos
estimados y en especial cuando dichos pagos podrian no ocurrir. Vida Camara evalta sus pasivos en forma
periodica basandose en los requerimientos contables, lo que cambia con el tiempo las presunciones utilizadas para
establecer los pasivos, asi como también su experiencia real. Vida Camara carga o acredita como gastos los
cambios en sus pasivos en el periodo en que se establecen o estiman dichos pasivos. Si se prueba que los pasivos
establecidos en un principio para el pago de beneficios futuros nos son adecuados, Vida Camara debera
aumentarlos. Dichas alzas podrian afectar las ganancias en forma negativa y tener un efecto grave sobre los
negocios, los resultados operacionales y la condicién financiera de Vida Camara.

Eventos catastrdficos podrian afectar los pasivos por siniestros de los titulares de las pdlizas y la disponibilidad
de reaseguro.

Las operaciones de seguro de Vida Camara estan expuestas al riesgo de ocurrencia de eventos
catastréficos. El grado de pérdidas de una catéstrofe es una funcién tanto del monto total de la exposicidn asegurada
en el 4rea afectada por el evento como por la gravedad del mismo. La mayoria de las catastrofes estan restringidas a
areas geograficas pequeiias; sin embargo, los huracanes, terremotos, maremotos y catastrofes provocadas por el
hombre podrian provocar un dafio significativo o pérdidas de vidas en grandes areas, especialmente en aquellas
densamente pobladas. Los siniestros que provengan de catéstrofes o eventos causados por el hombre causan una
volatilidad sustancial en los resultados financieros de Vida Camara en cualquier trimestre o afio fiscal y podrian
reducir su rentabilidad o dafiar en forma grave su condicién financiera. Ademads, algunas catéstrofes podrian dafiar
la condicién financiera de los emisores de las obligaciones que Vida Camara mantiene en su cartera de inversiones,
lo que provocaria el deterioro de las mismas y de la condicion financiera de sus reaseguradoras, por lo tanto,
aumentando la probabilidad de incumplimiento en las recuperaciones del reaseguro. Las catastrofes a gran escala
podrian reducir ademas, el nivel general de actividad econdmica en los paises afectados, lo que podria daiiar el
negocio de Vida Cdmara y el valor de sus inversiones. La capacidad de Vida Cdmara para suscribir nuevos
negocios también se podria ver afectada. Es posible que el aumento del valor de las inversiones de Vida Camara,
causado por los efectos de la inflacién u otros factores, y la concentracion geografica de los titulares de la propiedad
asegurada, pudieran aumentar la gravedad de los siniestros por eventos catastréficos en el futuro.

Las operaciones de seguros de vida de Vida Camara estan expuestas al riesgo de mortalidad catastréfica,
como alguna pandemia u otro evento que cause gran cantidad de muertes. En el siglo pasado hubo 3 pandemias de
influenza significativas; sin embargo, la probabilidad, el momento y la gravedad de una futura pandemia no se
pueden predecir. Una pandemia importante podria tener un impacto mayor en la economia global o en las
economias de paises o regiones en particular, lo que incluye viajes, comercio, turismo, el sistema de salud,
suministro de alimentos, el consumo, produccién econdémica en general y, por filtimo, en los mercados financieros.
Ademas, una pandemia que afectara a los empleados de Vida Camara o a los empleados de sus distribuidores o de
otras compafiias con las cuales se relacione, podria interrumpir sus operaciones comerciales. La efectividad de
terceros, incluyendo organizaciones gubernamentales y no gubernamentales, junto con la gravedad de dicha
pandemia, podrian producir un impacto grave en las pérdidas experimentadas por Vida Camara.
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En congruencia con las précticas de la industria y los estandares contables, Vida Camara s6lo establece
obligaciones por posibles siniestros una vez que ha evaluado las potenciales pérdidas que surjan de dicho evento.
Vida Cémara no puede tener la certeza que las obligaciones establecidas seran las adecuadas para cubrir los pasivos
que surjan de dichos siniestros.

Factores competitivos podrian afectar de manera negativa la participacion de mercado y la rentabilidad de Vida
Cdmara.

En la actualidad, el producto mas importante ofrecido por Vida Camara es el seguro SIS. En virtud de la
Ley de Reforma Previsional, esta participacién de mercado y rentabilidad dependen del proceso colectivo de
licitacién en el que las AFP adquieren una prima de seguro Unica y fija de un grupo de aseguradoras. Vida Camara
tuvo éxito en la adjudicacién de dos procesos de licitacién que se realizaron en mayo de 2009 y en mayo de 2010,
adjudicandose el 28% y el 36% del mercado, respectivamente. Sin embargo, Vida Camara no tuvo éxito en el
altimo proceso de licitacién que se realizé en abril de 2012 y no se adjudicéd ningln porcentaje del negocio de
seguros SIS para el periodo comprendido entre julio de 2012 y junio de 2014. Los resultados del tercer proceso de
licitacion tendran un impacto negativo en la rentabilidad de Vida Camara en el periodo de 24 meses que comienza
en julio de 2012. Por otra parte, no podemos asegurar que Vida Camara tendra éxito en futuros procesos o que los
niveles de precio y de rentabilidad permaneceran estables.

Maés aun, con respecto a la oferta de seguros distintos al SIS, los segmentos de Vida Camara estan sujetos a
una intensa competencia. Esta ardua competencia esta basada en diversos factores, que incluyen el servicio, las
caracteristicas del producto, escala, precio, fortaleza financiera, los rating de pago de siniestros, calificaciones de
crédito, capacidades en e-business y reconocimiento de marca. Vida Camara compite con muchas aseguradoras, asi
como también con compaiiias de servicios financieros no relacionadas con los seguros, tales como bancos,
corredores y administradores de activos, para consumidores individuales, empleadores, otros grupos de clientes,
agentes y otros distribuidores de productos de inversién y seguros. Algunas de estas compailias ofrecen una mayor
variedad de productos, tienen precios competitivos, con respecto a otras compafiias de seguro, tienen rating mas
altos de capacidad para pago de siniestros; algunas pueden tener también mayores recursos financieros para
competir. Muchos de los seguros de Vida Camara son suscritos en forma anual y, por tanto, existe el riesgo que los
compradores consigan condiciones mas favorables con los competidores y no renueven la cobertura. El efecto de la
competencia podria, entonces, afectar la condicién financiera y los resultados operacionales de Vida Cémara.

La oferta de productos de Vida Camara depende en gran parte de los seguros SIS y, por lo tanto, se podria
producir un cambio significativo en su participacién en este mercado lo que podria afectar los resultados
operacionales y la condicién financiera.

Hasta enero de 2012, el unico producto de seguros de Vida Camara era el seguro SIS, y al 31 de diciembre
de 2011y al 31 de marzo de 2012, el seguro SIS daba cuenta del 100% y el 99,5%, respectivamente, de las primas
emitidas de Vida Cémara. De acuerdo a lo descrito anteriormente, la participaciéon de mercado y la rentabilidad de
este producto depende del proceso de licitacidn colectiva dirigido por las AFP. Mientras que Vida Camara tuvo
éxito en los primeros dos procesos de licitacion, no tuvo éxito en el Ultimo realizado en abril de 2012 debido a
factores como el aumento de la competencia respecto a la cantidad de participantes y el precio ofrecido, y por lo
tanto no se adjudicé ninguna parte del negocio del seguro SIS para el periodo que va desde julio de 2012 a junio de
2014. La no obtencién por parte de Vida Camara, del negocio del seguro SIS durante el tercer proceso de licitacién,
podria tener un efecto negativo sobre sus resultados operacionales y su condicién financiera. En el futuro, el éxito
de Vida Camara en este negocio continuard siendo tremendamente dependiente de factores externos fuera de su
control, tales como los precios de la licitacion y las estrategias de otras aseguradoras. No podemos asegurar que
Vida Cémara tendra éxito en futuros procesos de licitaciéon o que los niveles de precios y rentabilidad seran
favorables. Si Vida Camara continda fuera del mercado de los seguros SIS en futuros procesos de licitacion,
nuestros resultados operacionales y condicion financiera podrian verse afectados de manera negativa.

Vida Camara comenzdé recientemente a ofrecer nuevos productos como seguros de salud complementarios
y los seguros de vida voluntarios. Como nuevo participante del mercado, Vida Cdmara no puede asegurar cémo
sera percibida en dichos mercados ni si se convertiran en fuentes significativas de ingresos para Vida Cadmara. En
especial, el éxito de Vida Cémara en el negocio de seguros complementarios de salud dependera en gran medida de
su capacidad para renovar las pélizas de los actuales asegurados de Servicio Médico, a medida que estas pélizas
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venzan. Véase “—Nuestro Negocio—Vida Camara—Descripcion General”. Ademés, dado que Vida Camara alin
esta en proceso de desarrollo de estas ofertas de nuevos productos, no puede asegurar que podra compensar la
pérdida del negocio de los seguros SIS durante el periodo de 24 meses que comienza en julio de 2012.

Las tendencias de la industria, incluyendo la consolidacion de los distribuidores de seguros, podrian afectar la
rentabilidad de los negocios de Vida Camara.

Vida Camara podria verse afectado por diversas tendencias que afectan la industria de los seguros,
incluyendo la competencia respecto de las caracteristicas del producto, el precio, la capacidad de distribucion, el
servicio al cliente y la informatica. La industria de los seguros distribuye muchos de sus productos individuales a
través de otras instituciones financieras como bancos y corredoras. EIl aumento en la consolidacién de bancos y
corredoras podria afectar las ventas de la industria y dicha consolidacién podria aumentar la competencia para
acceder a los distribuidores, generar mayores gastos de distribucion y deteriorar la capacidad de Vida Camara para
comercializar sus seguros a su actual base de clientes o incluso ampliarla. La consolidacién de los distribuidores y/u
otros cambios en la industria podrfan ademds, aumentar la probabilidad de que los distribuidores intenten renegociar
los términos de cualquier contrato de ventas existente a condiciones menos favorables para Vida Camara.

Vida Camara podria ser incapaz de atraer y retener vendedores para comercializacion de sus productos.

Vida Camara debe atraer y retener vendedores para comercializacién de sus productos no relacionados con
los seguros SIS. Existe una ardua competencia entre las aseguradoras por los representantes de ventas con
capacidad demostrada. Ademads, existe competencia por los vendedores con otros tipos de empresas de servicios
financieros, como las corredoras independientes.

Vida Cémara compite con otras aseguradoras para conseguir vendedores, fundamentalmente sobre la base
de su posicién financiera, servicios de soporte, compensacion y caracteristicas de sus productos. Vida Camara no
puede asegurar que las actividades que ha establecido para aumentar el niimero de sus vendedores y retener a los
actuales tendran éxito. Las ventas y los resultados operacionales y condicién financiera de Vida Camara podrian
verse afectadas si no fuera capaz de atraer y retener a los vendedores.

Cualquier catda en la disponibilidad de reaseguros, cualquier aumento en los costos de los mismos, en particular
como consecuencia de catdstrofes medioambientales, y/o la incapacidad para pagar o pagar a destiempo por
parte de las reaseguradoras podria afectar las ganancias de Vida Camara.

En el pasado y hasta julio de 2012, contdbamos con una politica de transferencia a reaseguradoras de parte
de nuestros riesgos asumidos en relacién a nuestra cartera de seguros SIS. Sin embargo, dicha transferencia de
riesgo hacia las reaseguradoras no exime a Vida Camara de sus obligaciones para con los titulares de las pélizas.
Por esta razén, Vida Camara estd expuesta al riesgo que la reaseguradora no sea capaz de pagar. El pago a
destiempo o la incapacidad de pago de la reaseguradora tendria un efecto negativo sobre la posicion financiera y los
resultados operacionales de Vida Camara.

Existe ademas, el riesgo que debido a, por ejemplo, catastrofes medioambientales, Vida Camara solo
pueda suscribir contratos de reaseguro con costos superiores o que sea incapaz de transferir algunos riesgos a las
reaseguradoras en el futuro, lo que podria tener un efecto negativo sobre la condicién financiera y los resultados
operacionales de Vida Camara. No podemos asegurar que Vida Camara no estard expuesta al riesgo de reaseguro,
en caso que re-ingrese al mercado de los seguros SIS en el futuro o ingrese a otros mercados de seguros en donde su
administracién considere que el reaseguro es el adecuado.
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Riesgos Relacionados a Nuestros Negocios de Seguros de Salud

Consalud estd sujeta a potenciales cambios en las politicas publicas que pueden afectar negativamente los
mercados de sus productos, servicios y su rentabilidad. El gobierno contintia promulgando y considerando
seriamente diversas medidas normativas y legislativas que han afectado y seguirdn afectando en forma
importante diversos aspectos del sistema de salud y del negocio de Consalud.

El ambiente politico en el que Consalud opera es incierto. No es posible predecir con seguridad o eliminar
el impacto de cambios adicionales a las politicas piiblicas fundamentales que podrian afectar a Consalud. Algunas
modificaciones en esa area podrian alterar de manera significativa las dinamicas de la industria de la salud, como
por ejemplo que el gobierno asumiera un papel mas importante en esta industria, o en los beneficios relacionados a
ella o en las operaciones de atencién médica administrada.

En especial, algunos cambios normativos que en la actualidad estdn en discusién en el Congreso chileno,
podria afectar en forma grave el negocio de Consalud. En diciembre de 2011, el Presidente envié un proyecto de ley
al Congreso presentando cambios significativos al sistema privado de salud, el que incluye entre otros: (i) la
incorporacion del Plan Garantizado de Salud (“PGS”) para todos los beneficiarios del sistema de Isapres, que
incluye una tarifa fija a ser pagada por todos los beneficiarios de Isapres, sin considerar factores como género, edad,
problemas previos de salud, etc., el que opera esencialmente como fondo de compensacién donde los que de otra
forma tendrian que pagar menos bajo el sistema actual ahora subsidian el costo de salud de los que de otra forma
tendrian que pagar mas segln el sistema actual; (ii) el establecimiento del subsidio de invalidez de los trabajadores
(“SIL”) a ser financiado por todos los cotizantes de las Isapres con acceso a este beneficio, el que sera calculado
como un porcentaje del sueldo de cada miembro; (iii) la creacién de un indice determinado por un panel de expertos
para medir y ajustar los precios del plan PGS y del subsidio SIL, basado en los indices de referencia a ser
establecidos por el Instituto Nacional de Estadisticas; y (iv) las limitaciones de beneficios adicionales que las
Isapres podran ofrecerle a sus beneficiarios para complementar sus planes PGS y el subsidio SIL, basado en la
normativa a ser emitida por el Ministerio de Salud. Mas atn, la presion politica podria aumentar la cobertura del
plan PGS y generar, en consecuencia, un mayor aumento en el costo de todo el sistema de Isapres. La
implementacién del proyecto de ley probablemente aumentara los precios de los planes de salud ofrecidos a los
beneficiarios de Consalud sin mejorar su cobertura. No podemos asegurar si el proyecto de ley sera aprobado o no,
o si habra modificaciones significativas a la propuesta actual. Sin embargo, en el caso que dicho proyecto de ley sea
aprobado, los beneficiarios de las Isapres, incluyendo a los beneficiarios de Consalud, podrian migrar desde el
sector privado al publico, producto del aumento de los costos. De hecho, es probable que Consalud se vea
particularmente afectada debido a que sus beneficiarios en general estan en el sector medio o medio bajo y, estan
por lo tanto mas propensos a volver al sistema publico de salud FONASA. Si este fuera el caso, los resultados
operacionales y condicién financiera de Consalud se verian afectados negativamente.

La capacidad de Consalud para anticiparse y detectar las tendencias de costos médicos y alcanzar precios
adecuados, afecta su rentabilidad. El negocio y la rentabilidad de Consalud podrian continuar viéndose
afectados con las condiciones econémicas externas. No se puede asegurar que la salud y los costos de otros
beneficios no se aparten de las proyecciones de Consalud.

Las condiciones econdmicas adversas y aumentos no anticipados en los costos y otros beneficios de salud
de Consalud, pueden afectar en forma negativa su negocio y rentabilidad. El ambiente econémico actual es
desafiante y menos predecible que el ambiente econdémico recién pasado, lo que ha provocado y podria seguir
provocando alzas inesperadas y volatilidad en los costos de salud y de otros beneficios que presta Consalud. Los
ingresos de las primas de los productos del seguro de salud de Consalud conforman aproximadamente al 81,4% y el
83,4% de los ingresos consolidados totales de Consalud para los afios 2011 y 2010 respectivamente. Mientras que
Consalud en general ha aumentado las tasas de las primas del negocio asegurado segin contrato en 2012, los
precios de las primas de salud se fijan por adelantado y en general son para periodos de un afio. De acuerdo a lo
anterior, las proyecciones de los aumentos de los costos de salud y de otros beneficios reflejados en la fijacién de
precios de Consalud, no pueden ser recuperados con alzas en las primas ya que éstas se mantienen fijas por el
periodo. Por lo tanto, las ganancias de Consalud son particularmente sensibles a la precision de las proyecciones de
los aumentos en los costos de salud y de otros beneficios que se espera que ocurran durante el periodo en que las
primas permanecen fijas. Las proyecciones se hacen varios meses antes que comience el periodo de primas fijas,
requieren un grado significativo de estimacién y dependen de la capacidad de Consalud para anticipar y detectar las
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tendencias de los costos médicos. El aumento en la edad promedio de la poblacion junto con otras caracteristicas
demograficas, como el incremento del ingreso promedio, los avances de la tecnologia médica y otros factores,
contribuyen al alza de los costos de salud y de las tendencias de los costos médicos. Dichas tendencias podrian
también verse afectadas por diversos factores que estdn mas alla del control de Consalud, tales como epidemias,
pandemias, ataques terroristas, desastres naturales u otros eventos extremos que aumenten en forma dréstica la
utilizacién de servicios médicos, asi como los cambios en los patrones de utilizacién de los servicios de salud por
parte de los beneficiarios y a las précticas de facturacién de los prestadores.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009, los costos médicos fueron superiores y mas
volatiles que lo proyectado por Consalud, en parte como resultado de la pandemia de influenza HIN1. Durante los
ejercicios terminados el 31 de diciembre del 2010 y del 2011, los costos médicos y la utilizacién de los servicios
médicos de los beneficiarios fueron inferiores a los proyectados por Consalud, quedando por debajo los niveles
histéricos. Consalud proyecta que la utilizaciéon aumentara a niveles normales en 2012. Como resultado de la
volatilidad que Consalud ha experimentado en los Gltimos ejercicios, anticipar, detectar, proyectar, gestionar y
reservar en forma precisa la utilizacién de servicios médicos para si misma y para sus propios clientes y las
tendencias de costos médicos, se ha vuelto cada vez més desafiante. Dichos desafios son particularmente altos
durante y después de periodos en que dicha utilizacién y/o tendencias estan bajo los niveles histéricos como los que
Consalud experiment6 durante los ejercicios del afio 2010 y 2011. No podemos asegurar que las proyecciones de
los costos de salud y de otros beneficios reflejados en la fijacién de precios que realiza Consalud son precisas. Los
costos de salud y otros beneficios de Consalud, pueden verse afectados por eventos externos que no pueden
proyectarse y sobre los que ésta no tiene control, como costos superiores a los proyectados, relacionados con la
influenza HINI que se experimentd en 2009, asi como los cambios en sus productos, contratos con prestadores,
administracién médica, colocacion, clasificacién y/o métodos y procesos de procesamiento de siniestros. Las
relativamente escasas diferencias entre costos de salud y de otros beneficios proyectados y reales, como el
porcentaje de ingresos por primas, pueden transformarse en cambios adversos significativos en los resultados
operacionales de Consalud. Mas aun, si Consalud no es capaz de anticipar y detectar las tendencias médicas en
forma rdpida y con exactitud, su capacidad para fijar precios y realizar acciones correctivas oportunamente podria
verse limitada, lo que exacerbaria el grado de impacto en su rentabilidad. Si los costos de salud y de otros
beneficios son superiores a los proyectados por Consalud o si no es capaz de obtener un precio adecuado para sus
nuevos contratos o renovaciones, los precios de Consalud no reflejaran el riesgo asumido y su rentabilidad se vera
afectada. Si los costos de salud y de otros beneficios son inferiores a los proyectados, sus precios podrian ser
mayores a los de su competencia, lo que podria originar la pérdida de afiliados.

La capacidad de Consalud para administrar los costos de salud y otros beneficios afecta su rentabilidad y
competitividad.

La rentabilidad y competitividad de Consalud dependen en gran parte de su capacidad para administrar
adecuadamente los costos de salud y de otros beneficios futuros a través de criterios de colocacion, disefio de
productos, negociacién de contratos de prestadores preferentes y programas de gestién médica. La edad de la
poblacién y otras caracteristicas demogréficas, los avances en tecnologia médica y otros factores, siguen
contribuyendo al alza de los costos de salud y de otros beneficios. Los cambios en el ambiente normativo, los
cambios en las practicas de salud, las condiciones econémicas generales como los niveles de inflacion y empleo, las
nuevas tecnologias, el aumento en el costo de medicamentos recetados, marketing directo al consumidor por parte
de las compaiiias farmacéuticas, fraude del prestador de salud o de un beneficiarios y diversos factores que afectan
los costo de salud, podrian ir mas alla del control de cualquier plan de salud y podrian afectar la capacidad de
Consalud para proyectar y administrar los costos de la salud y de otros beneficios, los que podrian afectar su
rentabilidad y competitividad.

Las adversas condiciones econémicas actuales podrian afectar de manera significativa el negocio y
la rentabilidad de Consalud.

El actual ambiente econdmico ha producido una caida importante de las expectativas de crecimiento y
mayores incertidumbres con respecto a la economia nacional y global. Mientras que los clientes de Consalud, los
prestadores médicos y las otras compaiiias con las que hace negocios tienen sus oficinas principales en Chile;
muchos empleadores, tienen operaciones fuera de Chile. Como resultado de ello, las condiciones econémicas
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adversas en Chile y en el extranjero pueden afectar de forma importante el negocio y la rentabilidad de Consalud
debido:

e al alza del desempleo, lo que reduciria tanto la cantidad como los ingresos de los beneficiarios de
Consalud;

e aque los clientes y potenciales clientes de Consalud, obliguen a competir con mas fuerza en factores
como precio y servicio, y otras garantias de rendimiento, para retener u obtener negocios de clientes;

e aque los clientes y potenciales clientes de Consalud le compren menos combinaciones de productos
rentables (por ejemplo, adquieran productos que le generen menores ganancias que dichos clientes
compran en la actualidad o que de otra forma le habrian comprado o que le compren menos
productos);

e aque los clientes y los potenciales clientes de Consalud escojan no renovar o no comprar su cobertura
de salud o de otro tipo con nosotros; y

e aque se produzca sin aviso un alza y volatilidad en la utilizacién de servicios médicos de los
beneficiarios de Consalud y/o €l aumento en los costos de unidades médicas, lo que aumentaria los
costos de salud y de otros beneficios y limitaria su capacidad para detectar, proyectar, administrar y
reservar con precisién la utilizacion de servicios médicos y las tendencias y/o cambios de los costos
médicos de sus clientes asegurados en aquellas tendencias y/o costos de salud y otros beneficios
futuros.

Consalud opera en un ambiente altamente competitivo; la pérdida o cambio geogrdfico de sus beneficiarios,
cambios adversos en el mix de negocios o el no logro de crecimiento rentable y la diversificacion de las
concentraciones geogrdficas de sus beneficiarios podrian afectar su rentabilidad.

Algunos factores competitivos (incluyendo la flexibilidad de los clientes de Consalud para cambiarse entre
ésta'y sus competidores), junto con el adverso e incierto ambiente econémico que prevalece actualmente, sumados a
los cambios ya en marcha en la industria de la salud y de los beneficios relacionados a ella (incluyendo actividades
de fusién, adquisicién y alianza estratégica), limitan la capacidad de Consalud para fijar las tasas de las primas y/o
presionar para contener los aumentos de precio de las mismas, a pesar de verse enfrentada a un alza en los costos de
salud y de otros beneficios. Los contratos de los clientes de Consalud en general son fijados con duracién ilimitada.
Los clientes pueden escoger auto asegurarse o reducir los beneficios con el objeto de limitar los aumentos en los
costos de sus beneficios. Dichas elecciones podrian reducir los beneficiarios a los productos mas rentables de
Consalud y/o reducir las primas para sus productos, ain cuando dichas elecciones también pueden reducir los
costos de salud o de otros beneficios de Consalud. De forma alternativa, los clientes de Consalud podrian adquirir
de ésta diversos tipos de productos menos rentables, o cambiarse a la competencia para obtener precios mas
favorables. Los beneficiarios de Consalud también estn concentrados en algunas areas geograficas en Chile y los
cambios desfavorables en los costos de salud y otros beneficios, reembolsos o aumento de la competencia en dichas
areas geograficas, podrian tener un efecto desproporcionadamente adverso en los resultados operacionales de
Consalud. Entre otros factores, Consalud compite por beneficiarios en base al costo total, descuentos en hospitales y
prestaciones, disefio de planes, servicio al cliente, calidad y suficiencia de redes de prestadores médicos, calidad de
los programas de administracién médica y las herramientas que les proporciona a sus beneficiarios. Ademés de las
presiones de la competencia que afectan la capacidad de Consalud para obtener nuevos clientes y retener a los ya
existentes, sus beneficiarios han sido y podrian continuar siendo afectados por la cesantia, debido a las condiciones
econémicas generales desfavorables. El no poder hacer crecer la rentabilidad y diversificar geograficamente a los
beneficiarios de Consalud o por tipo de producto, podria afectar su condicion financiera y sus resultados
operacionales.

Las actividades comerciales de Consalud estin altamente reguladas; nuevas leyes, normas o cambios a la
legislacion, normas o su cumplimiento o aplicacion, podrdn afectar en forma drdstica el negocio y rentabilidad
de Consalud.

El negocio de Consalud esta sujeto a una amplia regulacion y supervisién por parte de las autoridades

gubernamentales. Las leyes y normativas que rigen las operaciones e interpretaciones de dichas leyes y normativas
cambian de manera frecuente y en general estan disefiadas para beneficiar y proteger a los beneficiarios y
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prestadores en vez que a los inversionistas de Consalud. Por otra parte, las autoridades gubernamentales que
supervisan el negocio de Consalud tienen una amplia libertad para crear, interpretar e implementar las normativas
que rigen Consalud y desde hace poco interpretan e implementan dichas leyes y normativas en forma mas estricta y
agresiva.

La rentabilidad de Consalud podria verse afectada si es incapaz de contratar prestadores en términos
competitivos y de desarrollar y mantener relaciones favorables con los mismos.

La rentabilidad de Consalud depende en parte de su capacidad para hacer contratos competitivos y
mantener relaciones favorables con hospitales, médicos, prestadores de beneficios farmacéuticos, fabricantes de
medicamentos y otros prestadores de beneficios de la salud. La capacidad se ve afectada por las tasas que Consalud
le paga a los prestadores por los servicios entregados a sus beneficiarios (incluyendo incentivos financieros para
entregar servicios médicos de calidad de manera econémica), por sus préacticas y procesos comerciales y por los
pagos a dichos prestadores y otras précticas de relaciones con los mismos (incluyendo la inclusién o no de dichos
prestadores en las diversas opciones de redes que pone a disposicién de sus clientes), asi como también factores no
asociados a Consalud y que afectan a dichos prestadores, como las fusiones, adquisiciones y otras consolidaciones
entre prestadores. La amplitud y calidad de las redes de prestadores de Consalud y su capacidad para ofrecer
diversas opciones, son factores importantes cuando los clientes consideran sus productos y servicios. Los contratos
de Consalud con los prestadores en general, podrian terminar ya sea sin causa o con poco aviso. No poder mantener
0 asegurar nuevos contratos con nuevos prestadores de salud de bajo costo, podria producir una pérdida o
incapacidad para hacer crecer el nimero de a beneficiarios, altos costos de salud o de otros beneficios (que
Consalud podria no ser capaz de reflejar en sus precios debido a revisién de tasas u otros factores), interrupciones
de la red de prestadores, productos menos deseables para sus clientes y/o dificultad para cumplir con los requisitos
normativos o de acreditacion, los que podrian afectar la condicién financiera y los resultados operacionales de
Consalud.

Las ventas de los productos y servicios de Consalud dependen de su capacidad para atraer, retener y dar soporte
a una red de personal interno de ventas y corredores, asesores y agentes independientes.

Los productos de Consalud son vendidos fundamentalmente a través vendedores, los que frecuentemente
trabajan con corredoras, asesores y agentes independientes que asisten en Ja produccion y servicio del negocio. El
desgaste de los representantes de ventas de Consalud produce menos ventas, por lo que debe competir intensamente
por sus servicios para reducir la tasa de pérdida de clientes. Las ventas de Consalud podrian verse afectadas
seriamente si no es capaz de atraer o retener personal de ventas y corredores, asesores y agentes o si no entrega
soporte, capacitacion y educacidn adecuados a su personal de ventas, respecto de su compleja cartera de productos,
0 si su estrategia de ventas no estd adecuadamente alineada a través de los canales de distribucidn.

Consalud mantiene reservas para siniestros esperados, las que son estimadas con anticipacién e involucran un
alto grado de juicio; si los siniestros reales exceden las estimaciones de reservas, sus resultados operacionales
podrian verse afectados de manera adversa.

Los costos de salud informados por Consalud, pagaderos para cualquier periodo en particular, refleja sus
estimaciones para el costo maximo de siniestros en que hayan incurridos sus beneficiarios, pero que ain no le han
sido informados y los siniestros que han sido informados pero ain no han sido pagados. Consalud realiza
estimaciones periddicas de los costos de salud que deben ser pagados y cualquier ajuste que deba ser realizado se
refleja en los resultados operacionales del periodo corriente dentro de los costos de salud. Las estimaciones de
Consalud para los costos de salud que deben ser pagados se basan en varios factores, incluyendo aquellos derivados
de la experiencia extraida del historial de siniestros. Gran parte de los siniestros de salud no son enviados a
Consalud hasta el fin del trimestre en que los servicios fueron entregados por los prestadores a sus beneficiarios.
Consalud utiliza un alto grado de juicio en este proceso de estimacion, una gran variabilidad es inherente a dichas
estimaciones y la adecuacion de la estimacion, es altamente sensible a los cambios en los envios de siniestros
médicos y patrones de pago, cambios en los beneficiarios, mezcla de productos, utilizacién de servicios médicos y
cambios en las tendencias de los costos médicos. Cualquier modificacién en las tendencias de costos médicos o
cambios en el patrén de pago de los siniestros en relacion a los que fueron presumidos al estimar los costos de salud
que debian ser pagados, harian que estas estimaciones cambiaran en el corto plazo y dicho cambio podria ser
importante. M4s atin, si Consalud no es capaz de estimar en forma precisa los costos de siniestros incurridos pero

62



alin no reportados o de siniestros reportados que no han sido pagados, su capacidad para realizar acciones
correctivas en forma oportuna podria verse limitada, lo que exacerbaria aun mas el impacto negativo en sus
resultados operacionales. Estos riesgos son especialmente graves cuando, y en periodos posteriores, la utilizacion de
servicios médicos y/o las tendencias de los costos médicos estan por debajo de los niveles histéricos, como le
ocurri6é a Consalud durante 2010y 2011.

Riesgos Relacionados a Nuestro Negocio de Prestacion de Salud Privada

Los hospitales privados y centros médicos de Red Salud compiten por los pacientes de otros hospitales privados y
centros médicos y prestadores de salud, incluyendo instituciones publicas.

El negocio de la salud es altamente competitivo y la competencia por los pacientes entre las clinicas y otros
prestadores de salud, se ha intensificado en los Gltimos afios. Por lo general, otras clinicas y centros médicos que
funcionan en los lugares en que se encuentra Red Salud ofrecen servicios similares a los que ésta entrega. Ademas,
la cantidad de clinicas de especialidades independientes, centros de cirugia, de diagndstico e rediologia ha
aumentado en forma significativa en el area geografica en Ja que opera Red Salud. Como resultado de lo anterior, la
mayoria de las clinicas y centros médicos de Red Salud operan en un ambiente altamente competitivo. Algunas de
las instalaciones que compiten con las clinicas y centros médicos de Red Salud son de propiedad publica o de
corporaciones sin fines de lucro, que se mantienen por medio de asignaciones, donaciones y/o devoluciones de
impuestos y pueden financiar inversiones de capital y operaciones libres de impuestos. Especificamente, el gobierno
chileno ha propuesto un programa de inversion de capital con el que pretende construir mas hospitales publicos y
centros médicos a lo largo de Chile, por lo que dicho aumento en infraestructura publica podria incrementar la
competencia para Red Salud. Los hospitales y centros médicos de Red Salud, también enfrentan competencia de
clinicas y centros médicos especializados, algunos de los cuales son de propiedad de doctores y podrian provocar un
efecto negativo sobre la condicion financiera y los resultados operacionales de Red Salud. Las clinicas y los centros
médicos de Red Salud enfrentan la competencia de clinicas de especialidades y centros médicos, algunos de los
cuales son de propiedad de médicos. Si los competidores de Red Salud son capaces de atraer pacientes, realizar
inversiones de capital, mantener instalaciones modernas, tecnolégicamente avanzadas, con equipos modernos,
reclutar médicos, expandir servicios u obtener contratos negociados de manera favorable para sus instalaciones, de
mejor forma que las clinicas y los centros médicos de Red Salud, ésta podria verse enfrentada a una baja general en
volumen de pacientes. Ademas, una parte significativa de los centros médicos y clinicas estan concentrados en el
4rea de Santiago, donde Red Salud tiene tres clinicas, lo que representa 456 camas o el 87,0% de su capacidad total.

Cambios a los programas publicos de salud podrian afectar de manera negativa los ingresos de Red Salud.

Una parte significativa del volumen de pacientes ambulatorios de Red Salud es derivado desde el proveedor de
seguros de salud pablico, FONASA. Red Salud obtuvo un 25,0% de sus ingresos de estos programas en el trimestre
finalizado el 31 de marzo de 2012. Cambios al subsidio que el estado le entrega a los beneficiarios para obtener
servicios de salud de prestadores privados, lo que probablemente resultaria en un aumento del copago que los
beneficiarios de FONASA tendrian que hacer para acceder a salud privada, podrian afectar en forma negativa el
negocio y los resultados operacionales de Red Salud. En los Gltimos afios, cambios legislativos y normativos han
creado limites y, en algunos casos, reducciones de los niveles de pago a prestadores de salud por ciertos servicios
que se encuentran en los programas de salud piblica.

Cualquier reforma actual o futura, cambios a la legislacién o normativas respecto de los programas publicos de
salud, cambios a la administracién de programas publicos de salud y otros cambios a programas publicos podrian
afectar en forma negativa y drastica la posicién financiera y los resultados operacionales de Red Salud.

Las clinicas y centros médicos de Red Salud estin actualmente en proceso de acreditacion ante el Ministerio de
Salud y cualquier clinica o centro médico que no se encuentre acreditado para la fecha establecida por dicho
Ministerio podria verse expuesta a multas y sanciones.

En conformidad con el Decreto N°15 de 2007, del Ministerio de Salud, los prestadores de salud deben estar
acreditados ante dicho Ministerio, en un proceso supervisado por la Superintendencia de Salud. Atn cuando
Ministerio de Salud no ha establecido de manera oficial un plazo en el que todas las clinicas y centros médicos
deben estar acreditados, el afio 2011, el Ministro de Salud declar6 en forma publica que todos los prestadores de
salud deben encontrarse acreditados para el primer semestre de 2013. Las clinicas y centros médicos que no lo estén
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para dicha fecha podrian verse expuestos a multas y sanciones, lo que incluirfa, entre otros, la incapacidad de
proveer tratamientos relacionados a las 69 enfermedades actualmente cubiertas segun el Acceso Universal con
Garantias Explicitas (o “Plan AUGE”). En la actualidad, las clinicas y centros médicos de Red Salud se encuentran
certificados por el Ministerio de Salud y en proceso de obtencidn de la acreditacion requerida. Actualmente, no
vislumbramos ninguna dificultad para obtener la acreditacién en cuestién, pero no podemos asegurar que Red Salud
podra obtener dichas acreditaciones para el afio 2013. Si alguna clinica o centro médico de Red Salud no obtiene la
acreditacion requerida para el primer semestre de 2013, Red Salud podria enfrentar sanciones y verse obligado a
cerrar dicha clinica y/o centro médicos sin acreditacion, lo que ocasionaria un impacto adverso en sus resultados
operacionales y condicién financiera.

Si Red Salud no es capaz de retener y negociar sus contratos de manera favorable con los aseguradores privados,
en los que se incluyen las Isapres, los ingresos de Red Salud podrian verse reducidos.

La capacidad de Red Salud para obtener contratos favorables con aseguradores privados, principalmente Isapres,
afectan de manera significativa los ingresos y resultados operacionales de Red Salud. Los ingresos derivados de
dichas entidades y otros seguros que constituyen, respectivamente, el 74,3%, el 65,5% y el 31,5% de los ingresos de
Red Salud para el primer trimestre del afio 2012 y fines del afio 2011 y 2010. Los aseguradores privados,
incluyendo los de atencién de salud administrada, contintan exigiendo descuentos en las estructuras de comisiones
y la tendencia es que los aseguradores privados aumenten su poder de negociacion. El éxito futuro de Red Salud
dependeré, en parte, de su capacidad de retener y renovar sus contratos de atencién de salud administrada y
suscribir nuevos en términos favorables. Otros prestadores de salud podrian afectar la capacidad de Red Salud para
suscribir contratos de atencion de salud administrada o para negociar alzas en los reembolsos de Red Salud y otros
términos y condiciones favorables. Por ejemplo, algunos competidores de Red Salud podrian negociar
estipulaciones exclusivas para los planes de atencién de salud administrada o, de otra forma, restringir que las
compailias de atencidn de salud administrada nos contraten. Si Red Salud es incapaz de retener y negociar contratos
favorables con planes de atencién de salud administrada o experimenta bajas o alzas en los pagos de los montos
recibidos de los aseguradores privados, sus ingresos podrian verse reducidos.

Las Clinicas y centros médicos de Red Salud enfrentan competencia por su personal, lo que podria aumentar los
costos laborales y reducir la rentabilidad.

Las operaciones de Red Salud dependen de los esfuerzos, capacidades y experiencia de su personal de apoyo
médico y administrativo, tales como enfermeras, farmacéuticos y personal de laboratorio, asi como también
médicos. Red Salud compite con otros prestadores de salud para reclutar y retener personal de administracién y
soporte responsable de las operaciones diarias de cada clinica y centro médico, incluyendo enfermeras y otros
profesionales no médicos. La disponibilidad de enfermeras, personal de administracion y soporte es un tema
operacional importante para los prestadores de salud. A Red Salud se le podria exigir que continuara elevando los
sueldos y beneficios para reclutar y retener enfermeras, personal de apoyo médico o que contratara personal ya sea
temporal o permanente. Como resultado de ello, los costos laborales de Red Salud podrian aumentar. La
incapacidad de Red Salud para reclutar y retener personal de administracién, enfermeras y personal de apoyo
médico, calificado o para controlar los costos laborales podria producir un efecto adverso en los resultados
operacionales.

Si Red Salud no puede cumplir con la amplia legislacién y normativa, podria sufrir multas o tener que realizar
cambios importantes a sus operaciones.

La industria de la salud debe cumplir con una amplia legislacién y normativas relacionadas, entre otros:

e facturacién y codificacién de los servicios y manejo adecuado de los excedentes;

e clasificacion del nivel de cuidado otorgado, incluyendo la clasificacién adecuada del ingreso de
los pacientes, servicios de observacién y la atencién de pacientes ambulatorios;

e relaciones con los médicos;

e calidad de los equipos y servicios médicos;

e calificaciones del personal médico y de soporte;

e confidencialidad, mantenimiento, violacién de informacion, robos de identidad y temas de
seguridad asociados con la salud, la informacién personal y las fichas médicas;

e seleccion, estabilizacién y transferencia de personas en condiciones médicas de emergencia;
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e licencias y certificacidn;

e  preparacion y presentacion de informes de costos;
e politicas y procedimientos operacionales;

e actividades respecto de la competencia; y

e ampliacién de instalaciones y servicios.

En el futuro, diversas interpretaciones o el cumplimiento, o modificaciones, de dicha legislacién y
normativas podrian llevar a que ciertas practicas actuales o pasadas de Red Salud se consideren impropias o ilegales
o se le podria exigir cambios en sus instalaciones, equipos, personal, servicios, programas de inversiones y gastos
operativos. Una indicacién de que Red Salud ha violado dichas leyes o el anuncio plblico de que esta siendo
investigada debido a posibles violaciones de dichas leyes, podria afectar de manera adversa su condicion financiera,
resultados operacionales o proyectos y la reputacion de su negocio. Ademas, la adopcion de otras leyes o
normativas a nivel nacional o regional podrian afectar de manera adversa el negocio de Red Salud.

Las prdcticas médicas y las metodologias de tratamiento o controles de atencién de salud administrada,
disefiadas para reducir los servicios de pacientes internados o procedimientos quirirgicos, podrian reducir los
ingresos de Red Salud.

Controles impuestos por aseguradores publicos y disefiados para disminuir las hospitalizaciones, la
intensidad de servicios, volimenes quirtrgicos y periodos de estadia, en algunas instancias denominada como
“revisién de la utilizacién”, han afectado y se estima que continuaréan afectando la operacion de Red Salud. La
revision de la utilizacidn implica la revision de las hospitalizaciones y el curso del tratamiento de un paciente segiin
planes de salud. La utilizacién de pacientes internados, los tiempos de estadia promedio y las tasas de ocupacién
son afectadas en forma negativa por la autorizacién de pre hospitalizacion que debe ser otorgada por el asegurado,
la revision de utilizacion y la presién que los aseguradores ejercen para lograr que los pacientes con enfermedades
menos agudas reciban tratamientos de salud alternativos para disminuir los tratamientos. Se estima que continuaran
los esfuerzos para imponer controles de costos mas rigurosos. Adicionalmente, las tendencias en los protocolos de
tratamiento médico y los planes de salud administrada que traspasan al paciente los costos mas altos y la
responsabilidad de la atencién de salud, podrian disminuir los volimenes quirargicos y las hospitalizaciones de Red
Salud en favor de metodologias de tratamientos de menor intensidad y costo.

Las operaciones de Red Salud podrian verse deterioradas por una falla en sus sistemas de informacion.

Cualquier error en el sistema que origine la interrupcién del servicio o afecte la disponibilidad de los
sistemas de Red Salud, podria afectar de manera adversa las operaciones o la demora en el cobro de ingresos.
Aunque Red Salud ha implementado medidas de seguridad de red, sus servidores son vulnerables ante virus
computacionales, ingresos no autorizados e interrupciones similares por manipulacién no autorizada. La ocurrencia
de cualquiera de dichos eventos podria provocar interrupciones, demoras, la pérdida o corrupcion de la informacién,
el cese de la disponibilidad de los sistemas o responsabilidad civil segin las leyes de seguridad y privacidad, lo que
podria tener un efecto adverso en la posicién financiera y los resultados operacionales de Red Salud y dafio a su
reputacién comercial.

El funcionamiento de la tecnologia informatica y de los sistemas de Red Salud es critica para las
operaciones comerciales. Ademas de las actividades de servicios compartidos, los sistemas de informacién de Red
Salud son esenciales para diversas areas relevantes de sus operaciones, las que incluyen:

e entrega de informacién contable y financiera,

e facturacién y cobro de cuentas;

e codificacién y cumplimiento;

e  sistemas clinicos;

¢ almacenamiento de fichas médicas y almacenamiento de documentos;

e administracién de inventarios; y

e negociacién, fijacién de precios y administracion de contratos de atencién de salud administrada y
contratos de suministros.
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Las instalaciones de Red Salud en la actualidad estin ubicadas exclusivamente en Chile, lo que la hace sensible
a las condiciones y cambios normativos, econémicos, medioambientales y competitivos del pais.

Todas las instalaciones de Red Salud en la actualidad se encuentran ubicadas en Chile. Su concentracion
hace que Red Salud sea particularmente sensible a las condiciones y cambios normativos, econémicos,
medioambientales y competitivos en Chile. Cualquier cambio dréstico a los actuales programas de pago, o a las
condiciones normativas, econémicas, ambientales o competitivas, podrian tener un efecto desproporcionado sobre
los resultados comerciales generales de Red Salud.

Ademas, las instalaciones de Red Salud est4n ubicadas en 4reas propensas a terremotos. En el pasado, los
terremotos han afectado las operaciones en las clinicas y centros médicos en Chile. Las actividades comerciales de
Red Salud podrian verse dafiadas por un terremoto en particular, y los seguros correspondientes podrian ser
insuficientes para cubrir las pérdidas por futuros terremotos u otros desastres naturales.

Red Salud podria estar sujeta a responsabilidades por acciones ocurridas en sus instalaciones.

Red Salud esta sometida a litigios relacionados con sus practicas comerciales, incluyendo demandas y
acciones legales de parte de pacientes y otros, en el curso ordinario de su funcionamiento, que alegan negligencia
médica, responsabilidad civil por productos y otras teorias legales. Muchas de estas acciones incluyen grandes
demandas con altos costos de defensa. Red Salud asegura una parte de los riesgos de responsabilidad profesional a
través de una de sus compafifas. La administracién cree que las reservas para las retenciones auto aseguradas y la
cobertura de seguros de Red Salud son suficientes para cubrir demandas provenientes de su operacién. La compafiia
de seguros de propiedad de Red Salud ha suscrito algunos contratos de reaseguro, y las obligaciones cubiertas en
dichos contratos estan incluidas en sus reservas para riesgos por responsabilidad profesional, mientras que la
compaiiia serd responsable en la medida en que las reaseguradoras no cumplan con sus obligaciones segin los
contratos de reaseguro. Si los pagos de dichas demandas exceden las estimaciones determinados actuarialmente, no
son cubiertos por el seguro, o las reaseguradoras, si las hubiera, no cumplen con sus obligaciones, los resultados
operacionales y la posicién financiera de de Red Salud se podria ver afectada de manera adversa.

La Clinica Bicentenario de Red Salud atin se encuentra en etapa de desarrollo y sélo ha comenzado operaciones
limitadas y, por lo tanto, existe cierta incertidumbre respecto de su fecha de completa operatividad y rentabilidad
Sfutura.

La Clinica Bicentenario fue construida en 2011 y a la fecha ha comenzado a operar en forma limitada. Una
vez que alcance su plena capacidad, se espera que tenga aproximandamente 500 camas y atienda a mas de 50.000
pacientes anuales. Sin embargo, existen diversas dificultades en la operacién de clinicas nuevas. La probabilidad de
éxito tiene que ser evaluada a la Juz de los problemas, gastos, dificultades, complicaciones y demoras encontradas
asociada a las operaciones que Red Salud planea iniciar. Dichos posibles problemas incluyen, pero no se limitan a,
problemas no previstos con respecto de la capacidad de generar flujos de caja suficientes para operar la clinica
Bicentenario y los costos y gastos adicionales podrian exceder el actual estimado. Red Salud anticipa que
continuard incurriendo en alzas de gastos operacionales antes de materializar los ingresos proyectados para la
clinica Bicentenario. No podemos asegurar que la clinica Bicentenario alcanzara su capacidad total de generacién
de ingresos y de operaciones, ni cuando lo hara.

RIESGOS RELATIVOS A CHILE
Nuestro crecimiento y rentabilidad depende del nivel de actividad econémica en Chile.

Nuestras actividades y transacciones comerciales centrales se realizan con clientes que hacen negocios en
Chile. De acuerdo a ello, la capacidad para aumentar la escala y resultados operacionales de nuestro negocio y
mejorar nuestra condicién financiera, en general, depende del dinamismo de la economia chilena. La crisis
financiera global, que afectd la economia local hacia fines de 2008, también impact6 el sistema financiero nacional
debido al deterioro de la calidad crediticia de la cartera de créditos del sistema financiero. Por el contrario, durante
los aflos 2010 y 2011 la economia local y el sistema financiero experimentaron un alza significativa, impulsada por
el crecimiento real del PIB que se asocia con un incremento en el consumo y la inversién. En el mismo sentido,
durante los Gltimos dos afios el sector asegurador y previsional chileno en conjunto con el sector salud, incluyendo
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nuestros negocios, incluyendo a ILC, volvieron a las tendencias de crecimiento y rentabilidad de mediano plazo.
Sin embargo, no podemos asegurar que la economia chilena continuara creciendo en el futuro o que, futuros
acontecimientos, que afectan, a la economia chilena y al sistema financiero local, no tendran un efecto negativo
sobre nuestra condicion financiera o resultados operacionales. En especial, si Chile sufriera una crisis econémica,
mayor desempleo, menor ingreso familiar, menor rentabilidad corporativa, menor inversiéon comercial y menor
gasto de los consumidores, esto podria deprimir la demanda por nuestros productos y servicios, especialmente
nuestros productos de seguros y administracién de fondos de pensiones, lo que podria afectar nuestro negocio,
condicién financiera y resultados operacionales.

Las fluctuaciones de divisas podrian afectar negativamente el valor de nuestras acciones y cualquier distribucién
que se haga respecto a ellas.

Las politicas econémicas del Banco Central y del gobierno chileno en conjunto con cualquier cambio que
el peso chileno pudiera tener en relacion al délar americano, podrian afectar el valor délar de nuestras acciones
ordinarias. El peso ha sufrido grandes fluctuaciones en el pasado y podria continuar esta tendencia en el futuro.
Entre el 31 de marzo de 2011 y el 31 de marzo de 2012, el valor del délar americano en relacién al peso chileno
aument6 aproximadamente un 1,6%, en comparacion con el 11,3% registrado en el periodo comprendido entre el 31
de diciembre de 2010 y el 31 de diciembre de 201 1.

Los resultados de nuestras operaciones pueden verse afectados por las fluctuaciones de las tasas cambiarias
entre el peso y el délar americano, a pesar de nuestra politica y las normas chilenas relativas a evitar incongruencias
serias en las tasas de cambio. Con el objeto de reducir el efecto de dichas incongruencias suscribimos transacciones
de derivados en moneda extranjera.

Podriamos decidir cambiar nuestras politicas en relacion a los descalces cambiarios. Las normas que
limitan dichos descalces también podrian ser modificadas o eliminadas. Mayores descalces cambiarios aumentarian
nuestra exposiciéon a la devaluacién del peso chileno y dicha devaluacién podria deteriorar nuestra capacidad para
servir nuestras obligaciones en moneda extranjera, por lo tanto, afectando negativa y seriamente nuestra condicién
financiera y resultados operacionales. Ademas, las politicas econémicas del gobierno chileno y cualquier
fluctuacién del peso chileno en relacién al délar americano, podrian afectar negativamente nuestra condicién
financiera y resultados operacionales.

Los problemas politicos y econémicos sufridos por otros paises podrian afectar en forma negativa la economia
chilena, nuestros resultados operacionales y el valor de mercado de nuestras acciones.

El precio de los titulos emitidos por compaiiias chilenas esté influenciado en distinto grado por
consideraciones econoémicas y de mercado de otros paises. No podemos asegurar que futuros sucesos en, o que
afecten a la economia chilena, incluyendo consecuencias debido a dificultades econémicas de otros mercados, no
afectaran en forma grave y negativa nuestros negocios, condicién financiera o resultados operacionales.

Estamos expuestos en forma directa a riesgos relacionados con la debilidad y volatilidad politica y
econémica en Asia, los Estados Unidos, Europa, Brasil, Argentina y otras naciones. El 5 de agosto de 2011,
Standard & Poor’s Ratings Group, Inc., bajé su clasificacién de créditos soberanos a largo plazo para los Estados
Unidos de AAA a AA+. Ademas, existe una creciente preocupacioén por la deuda soberana de varios paises, por lo
que requeriran de ayuda financiera de emergencia. La baja en la clasificacién crediticia de los Estados Unidos y la
crisis de deuda de Europa, han contribuido a la inestabilidad de los mercados de crédito globales. La crisis de deuda
soberana podria afectar la salud financiera del sistema bancario mundial y disminuir la confianza de los
consumidores, lo que tendria un impacto sobre los mercados financieros globales y la condicién econémica de los
Estados Unidos y del resto del mundo. Ya que las reacciones de los inversionistas internacionales a los eventos que
ocurren en un mercado, a veces afectan a otras regiones o desfavorecen ciertas inversiones, la economia Chilena
podria verse afectada negativamente por sucesos financieros o econémicos negativos que ocurran en otros paises.
Por ejemplo, la crisis financiera global tuvo un impacto significativo en la tasa de crecimiento de la economia
chilena en 2009. Aunque la economia chilena crecié un 6,1% en 2010 y 6,0% en 2011, no podemos asegurar que
los efectos actuales de la crisis financiera global no afectaran de manera negativa el crecimiento, el consumo, el
desempleo, la inversién y el precio de las exportaciones en Chile. La crisis e incertidumbres politicas de otros paises
latinoamericanos también podrian tener un efecto negativo sobre Chile, el precio de nuestras acciones y negocios.
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Chile también est4 involucrado en un litigio internacional con Pert en relaci6n a limites maritimos y ha
tenido otros conflictos con paises vecinos en el pasado. No podemos asegurar que las crisis € incertidumbres
politicas de otros paises latinoamericanos también podrian tener un efecto negativo sobre Chile, el precio de
nuestras acciones o negocios.

La inflacion podria afectar negativamente el valor de nuestras acciones, nuestra condicion financiera y
resultados operacionales.

La inflacién ha sido moderada en los afios recientes, en especial si lo comparamos con los periodos de alta
inflacion en los afios 80 y 90. Altos niveles de inflacién en Chile podrian afectar negativamente la economia interna
¢ indirectamente nuestros resultados operacionales y el valor de nuestras acciones ordinarias. La tasa de inflacion
anual (medida por los cambios en el IPC e informada por el Instituto Nacional de Estadisticas de Chile) durante los
0ltimos cinco afios y los primeros cinco meses de 2012 fue la siguiente:

Inflacion
Aio arQC)

7.8%
7,1%
(1,4%
3,0%
4,4%

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas de Chile

Nuestros activos y pasivos y el de nuestras compaiifas estan denominados en pesos chilenos, UF y moneda
extranjera. La UF es revaluada cada mes. En cada dia, el valor nominal en pesos de la UF es indexado al alza (0o a la
baja en caso de deflacién) para reflejar un monto proporcional de la variacién del indice de Precios al Consumidor.
Aun cuando nos beneficiamos de una inflacién positiva en Chile debido a la estructura de nuestros activos y pasivos
(tienen una posicién de activo neto significativa indexado a la tasa de inflacién), nuestros resultados operacionales y
en el futuro el valor de nuestras acciones podrian verse afectados en forma negativa por cambios en los niveles de
inflacion en Chile.

Desastres naturales futuros podrian afectar de manera negativa nuestros resultados operacionales.

Chile esta ubicado en la placa tecténica de Nazca, convirtiéndolo en una de las regiones sismicas més
activas del mundo. Chile se ha visto gravemente afectado por poderosos terremotos en el pasado, incluyendo un
terremoto de magnitud 8.0 que azoté Santiago en 1985 y un terremoto de 9,5 ocurrido en 1960, el que es el
terremoto mas poderoso que se haya registrado.

El 27 de febrero de 2010, un terremoto de 8,8 azotd Chile central, el octavo terremoto mas poderoso del
mundo. El episodio estuvo localizado a 320 kilometros al suroeste de Santiago y a 112 kilémetros al norte de
Concepcidn, la segunda ciudad mas grande de Chile. Todas nuestras compaiiias y empleados fueron afectados por
el terremoto y tsunami de Febrero de 2010.

Como resultado de lo anterior, desastres naturales futuros, en especial los terremotos, podrian tener un
efecto negativo sobre nuestros resultados operacionales.

Aumentos transitorios a la tasa de impuestos a las empresas para financiar parte de la reconstruccion en Chile,
podria tener un efecto adverso sobre nuestros negocios.

El gobierno chileno aprobé leyes que aumentaron la tasa del impuesto a la renta de las empresas para pagar
parte de la reconstruccion posterior al terremoto y tsunami de Febrero de 2010. La nueva legislacién ha aumentado
el impuesto a las empresas de su tasa actual del 17% al 20% en 2011. La tasa disminuira al 18,5% en 2012y
volvera a bajar a un 17% en 2013. Sin embargo, el Ejecutivo ha anunciado su intencién de modificar la ley de
impuesto a la renta en Chile lo que, entre otros, aumentaria el Impuesto de Primera Categoria a un 20% en forma
permanente. Esta legislacion podria tener un efecto negativo sobre nuestros negocios.
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RIESGOS RELATIVOS A NUESTRAS ACCIONES

Puede que no se desarrolle un mercado liquido y activo para nuestras acciones, lo que limitaria la capacidad
para revenderlas.

En la actualidad no existe un mercado publico para nuestras acciones. No podemos predecir el grado en
que el interés de los accionistas ayudara a desarrollar un mercado para transar nuestras acciones en la bolsa de
valores de Santiago, o que tan liquido sera dicho mercado, lo que podria afectar la capacidad de los inversionistas
para vender nuestras acciones. Ademas, el precio de oferta inicial de nuestras acciones ordinarias sera determinado
por negociaciones entre nosotros, los accionistas vendedores y los agentes colocadores chilenos y extranjeros y lo
anterior podria no ser un indicador de los precios que prevaleceran en el mercado abierto después de esta oferta.

El mercado de valores chileno es sustancialmente més pequefio, menos liquido, mas concentrado y mas
volatil que de los mercados de valores en los Estados Unidos. Estas caracteristicas podrian limitar sustancialmente
la capacidad para vender nuestras acciones al precio y el momento en que nuestros accionistas lo deseen. La Bolsa
de Valores de Santiago, en la que se transaran nuestras acciones, tenia una capitalizacion de mercado de
aproximadamente US$316 mil millones al 31 de marzo de 2012 y un volumen de transacciones diarias promedio de
US$204.3 millones entre el 31 de marzo de 2011 y el 31 de marzo de 2012. En comparacion, la Bolsa de Valores de
Nueva York, o “NYSE”, tenia una capitalizacién de mercado de aproximadamente US$13.358 mil millones al 31
de marzo de 2012 y un volumen de transacciones diarias promedio de aproximadamente US$67.7 mil millones
entre el 31 de marzo de 2011 y el 31 de marzo de 2012.

En el mercado de valores de Chile existe ademés una concentracién superior a la de los mercados de
valores de los Estados Unidos. Las diez compaiiias més grandes en términos de capitalizacién de mercado
representaban, al 31 de diciembre de 2011, un promedio del 47,1% aproximado de la capitalizacién de mercado
total de la Bolsa de Valores de Santiago. Las diez principales acciones en términos de volumen comercial
constituian un promedio de aproximadamente el 55,6% de todas las acciones comercializadas en la Bolsa de
Valores de Santiago entre el 1 de enero de 2011 al 31 de diciembre del mismo afio. En comparacion, las diez
compaiiias mas grandes en términos de capitalizacién de mercado representaban un promedio del 11,3% de la
capitalizacién de mercado total del NYSE entre el 1 de enero de 2011 y el 31 de diciembre del mismo afio y las diez
principales acciones en términos de volumen de comercializacion constituian un promedio del 12,7% de todas las
acciones comercializadas en el NYSE entre el 1 de enero de 2011 y el 31 de diciembre del mismo afio.

El gobierno chileno podria imponer controles cambiarios y restricciones significativas a las remesas de pesos
chilenos hacia el extranjero, lo que afectaria negativamente nuestra capacidad para convertir y remesar
dividendos, distribuciones o los ingresos por la venta de nuestras acciones, lo que podria reducir el valor de
mercado de éstas.

Usted podria verse afectado de manera negativa si el gobierno chileno impone restricciones a las remesas
al extranjero de los ingresos por inversiones realizadas en Chile y la conversién del peso chileno a monedas
extranjeras. El Banco Central levanté las restricciones a las remesas en abril de 2001. Sin perjuicio de lo anterior, el
Banco Central atin cuenta con la autoridad para reinstaurar dichas restricciones y, por consiguiente, no podemos
asegurar que éstas no seran reinstauradas en el futuro. La reinstauracion de dichas restricciones perjudicaria o
anularia nuestra capacidad para convertir dividendos, distribuciones o las ganancias obtenidas por cualquier venta
de nuestras acciones, a dolares americanos y la remesa de los mismos al extranjero. Es casi seguro, que la
imposicién de dichas restricciones tendria un efecto negativo serio en el valor de mercado de nuestras acciones.

Nuestros accionistas podrian decidir en cualquier momento el cambio de nuestra politica de pago de dividendos
y nos verfamos impedidos de realizar distribuciones a través de reducciones de capital.

En virtud de la Ley de Sociedades Anénimas de Chile, debemos distribuir anualmente al menos un 30,0%
de nuestra ganancia atribuible a los propietarios de la controladora para el afio fiscal anterior, a menos que los
accionistas en forma unanime, acuerden distribuir menos. La actual politica de dividendos de ILC, segin fue
establecida en la junta de accionistas ordinaria mas reciente realizada el 26 de abril de 2012, es distribuir como
dividendo el 20,4% de su ganancia atribuible a los propietarios de la controladora para el afio fiscal 2011, (dado que
alin éramos una sociedad anénima cerrada en 2011 y nuestros estatutos requerian la distribucién como dividendo de
al menos el 5% de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora), sujeta a las actuales politicas de
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capitalizacidn, inversion y financiamiento. Sin perjuicio de lo anterior, el monto real de distribucién de dividendo se
determina mediante votacién de los accionistas en la asamblea anual de accionistas. Sujeto a los requisitos
contenidos en los estatutos y en virtud de la Ley de Sociedades Anénimas de Chile, la distribucion de dividendos se
determina por votacién de los accionistas que posean la mayoria de las acciones ordinarias circulantes. No podemos
asegurar que nuestra actual politica de dividendos no cambiara en el futuro en una forma que obligue a distribuir
como dividendo menos del 30,0% de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora.

Después de la presente oferta, nuestro accionista controlador podria tener intereses que difieran de los demds
accionistas.

Una vez completada la presente oferta continuaremos teniendo un solo accionista controlador, CChC, el
que poseera, o controlara acciones ordinarias que, en total representan al menos un 67% de nuestro capital
accionario con derecho a voto. (Véase “Principales Accionistas y Accionistas Vendedores.”) En tanto nuestro
accionista controlador continie poseyendo o controlando mas del 50,0% de nuestros derechos de votacién,
seguiremos bajo su control. Esto le permitira, sin la aprobacién de los demas accionistas, elegir y remover a la
mayoria de nuestro directorio y controlar nuestra administracion y politicas. Si el interés de nuestro accionista
controlador es distinto al de nuestros demds accionistas podria ejercer dicho control de forma tal que, aunque no
perjudicara nuestros intereses corporativos, podria perjudicar los intereses de los demas accionistas.

Es posible que no pueda ejercer completamente sus derechos a retiro.

En conformidad con las leyes y normativas chilenas, cualquier accionista que vote contra acciones
especificas o no asista a la asamblea en la que dichas acciones fueron aprobadas, puede retirarse de nuestra
Compaiiia y recibir pago por nuestras acciones ordinarias de acuerdo a una férmula prescrita, siempre que dicho
accionista ejerza sus derechos dentro de un periodo preestablecido. Las acciones especificas que dan lugar a los
derechos de retiro incluyen la aprobacion de:

¢ latransformacién de nuestra Compafiia en una persona juridica distinta a una sociedad anénima
abierta;

e nuestra fusién con o absorcion por otra compaiiia;

e laventadel 50,0% o mas de nuestros activos, se incluyan o no nuestros pasivos, o la creacién de
un plan de negocios que contemple una venta en dichos términos;

e la constitucién de garantias personales o reales para garantizar obligaciones de terceros, mas alla
del 50% de nuestros activos;

o la constitucion de derechos preferentes para una clase de acciones ordinarias o una modificacion a
los derechos ya existentes, en cuyo caso el derecho a retiro solo incluye a los accionistas que se
opongan en dicha clase o clases de acciones ordinarias que se vean afectadas en forma negativa; y

e ¢l recurso de anulacién de nuestra acta de constitucién debido a una formalidad o modificacién de
dichos documentos por las que se conceda un derecho ha dicho recurso.

Las acciones ordinarias que se venden en la presente oferta se encontrardn sujetas a ciertas restricciones de
transferencia.

Nuestras acciones ordinarias estan siendo ofrecidas en virtud de excepciones de registro segin la Securities
Act. Por lo tanto, las acciones ordinarias pueden ser transferidas o revendidas sélo en una transaccion registrada en
virtud o exenta de los requisitos de registro de la Securities Act y en cumplimiento de cualquier otra ley del mercado
de capitales nacional o federal de los Estados Unidos. Véase “Restricciones a la Transferencia.”
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DIVIDENDOS Y OTRAS DISTRIBUCIONES

Descripcién General

De acuerdo a la Ley de Sociedades Anénimas de Chile, las sociedades andénimas abiertas deben distribuir
anualmente al menos un 30,0% de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora para el afio fiscal
precedente, calculado de acuerdo a las N1IFs (previamente determinadas en conformidad con los principios
contables generalmente aceptados en Chile), a menos que todos los titulares de todas las acciones ordinarias
emitidas y suscritas con derecho a voto decidan lo contrario por votacién unénime, excepto que una compaiiia tenga
pérdidas acumuladas.

ILC

Nuestra actual politica de dividendos faculta a nuestro Directorio para distribuir entre 60.0% y 80.0% de la
ganancia atribuible a los propietarios de la controladora después de efectuar el canje y compras de encaje por parte
de Habitat , tomando en consideracién nuestra situacién de liquidez y nuestras necesidades de inversién esperadas,
incluyendo las de nuestras compaiiias. Ademds, como sociedad anénima abierta debemos cumplir con los requisitos
indicados anteriormente. Nuestro Directorio debe proponer una distribucién de dividendos anual en conformidad
con estas directrices, la que posteriormente es establecida por el voto de mayoria de nuestros accionistas en la
asamblea ordinaria.

Cuando se paga un (o més) dividendo provisorio durante el afio fiscal, el que corresponde a los dividendos
aprobados por nuestro Directorio en ciertas fechas a lo largo del afio, basandose en la ganancia atribuible a los
propietarios de la controladora esperada para el mismo afio, en la asamblea ordinaria de accionistas se declara un
dividendo final por un monto que, en conjunto con los dividendos provisionales pagados anteriormente, sea
suficiente para cumplir con los requisitos estatutarios y la correspondiente politica de dividendos. Dicho dividendo
final es pagado en la fecha establecida en la asamblea ordinaria de accionistas, generalmente en mayo o junio. Los
dividendos son pagados a los accionistas que se encuentren registrados al quinto dia habil inmediatamente anterior a
la fecha establecida para el pago de dividendo.

Nuestra Gltima asamblea de accionistas que tuvo lugar el 26 de abril de 2012, aprobé la distribucion del
20,4% de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora para el afio fiscal 2011 (ya que el afio 2011 aiin
éramos una sociedad anénima cerrada, no estdbamos sujetos al requisito estatutario del 30% y, en ese momento,
nuestros estatutos exigian la distribucion de al menos el 5% de la ganancia atribuible a los propietarios de la
controladora como dividendo), el que fue pagado como dividendo provisorio en noviembre de 2011 y como
dividendo final en mayo de 2012. La siguiente tabla establece los dividendos pagados por nosotros en relacién a la
ganancia atribuible a los propietarios de la controladora del afio indicado:

Aiio Fiscal en que el

Dividendo fue Monto en millones
Fecha y Aiio de Pago Declarado Tipo de Dividendo de Ch$
Mayo 2012 e 2011 Final 11.702
Noviembre 2011 ... 2011 Provisorio 4851
Mayo 2011 ....... 2010 Final 6.943
Diciembre 2010... 2010 Provisorio 72.767
Octubre 2010... 2010 Provisorio 5.564
Mayo 2010 ... 2009 Final 7.456
Octubre 2009 ... 2009 Provisorio 2953

También se nos permite hacer distribuciones adicionales de ciertos montos que se consideran como
ganancias retenidas. La siguiente tabla establece los dividendos especiales pagados por nosotros contra nuestras
ganancias retenidas en los Gltimos tres afios:

Monto en millones

Mes y Aiio de Pago de Ch$
JUNIO 2012 o 61.472
Noviembre 2011. . 12.998
Septiembre 2011 ..o 9.999
JUNIO 20T T o e 10.000
188.009
270.778




El afio 2011, de los Ch$273.796 millones en pagos de dividendos, Ch$213.155 millones fueron
capitalizados mediante un aumento de capital.

A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, no tenemos ninguna restricciéon contractual que
nos impida distribuir dividendos. Los accionistas que no sean residentes de Chile deben registrarse como
inversionistas extranjeros bajo alguno de los regimenes de inversién extranjera contemplados por la legislacion
chilena para tener dividendos, ganancias por ventas u otros montos con respecto a sus acciones ordinarias remitidas
fuera de Chile a través del Mercado Cambiario Formal. Los dividendos recibidos por los titulares en relacién a las
acciones ordinarias estan sujetos a la retencidén de impuestos chilena. Véase “/mpuestos” y “Controles Cambiarios.”

Negocio Principal

Habitat

La actual politica de dividendos de Habitat, la que es establecida todos los afios por su directorio y
propuesta a la asamblea ordinaria de accionistas, es distribuir al menos el 90,0% de la ganancia atribuible a los
propietarios de la controladora después de la aplicacién de las reservas obligatorias, como dividendo para el afio
fiscal precedente (30,0% como dividendo obligatorio y, al menos el 60,0% como dividendo adicional). A su vez, los
accionistas de Habitat en su asamblea ordinaria determinaron la distribucién de dividendos por mayoria de votos, en
cumplimiento con los requisitos de sus estatutos y la Ley de Sociedades Anénimas de Chile. La ultima asamblea
ordinaria de accionistas de Habitat aprob6 la distribucién como dividendo del 81% de la ganancia del afio fiscal
2011.

La siguiente tabla establece los dividendos pagados o a ser pagados por Habitat respecto del ejercicio
indicado:

Afio Fiscal en que el

Dividendo fue Monto en millones
Mes y Aito de Pago Declarado Tipo de Dividendo de Ch$
Mayo 2012 2011 Final 32.000
Enero 2012 2011 Provisional 9.000
Octubre 2011 2011 Provisional 9.000
Mayo 2011 2010 Final 30.000
Enero 2011 2010 Provisional 9.000
Octubre 2010 2010 Provisional 9.000
Marzo 2010 2009 Final 18.500
Marzo 2010 2009 Provisional 36.500

A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, Habitat no tiene ninguna restricciéon contractual
que le impida distribuir dividendos.

Vida Camara

La actual politica de dividendos de Vida Camara, la que es establecida todos los afios por su directorio y
propuesta a la asamblea ordinaria de accionistas, es distribuir como dividendo el 100,0% de la ganancia atribuible a
los propietarios de la controladora del afio fiscal precedente, sujeto a sus actuales politicas de capitalizacion,
inversion y financiamiento. A su vez, los accionistas de Vida Camara en su asamblea ordinaria determinan por
mayoria de votos la distribucién de dividendos sujeta a los requisitos de sus estatutos y a la Ley de Sociedades
Anénimas de Chile. La ultima asamblea ordinaria de accionistas de Vida Camara aprobé la distribucion del 100,0%
de la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora del afio fiscal 2011 como dividendo.
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La siguiente tabla establece los dividendos pagados o a ser pagados por Vida Camara en relacion al afio
indicado:

Aiio Fiscal en que el

Dividendo fue Monto en millones

Mes y Aiio de Pago Declarado Tipo de Dividendo de Ch$
Junio 2012(1) 2011 Final 12.864
Mayo 2012 2011 Provisional 10.228
Diciembre 2011 2011 Provisional 11.002
Mayo 2011 2010 Final 23,960
Agosto 2010 2010 Provisional 4.505

Mayo 2010 2009 Final 2.623

M A ser pagado el 28 de junio del 2012

A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, Vida Cadmara no tiene ninguna restriccion
contractual que le impida distribuir dividendos.

Consalud

La actual politica de dividendos de Consalud, la que es establecida todos los afios por su directorio y
propuesta a la asamblea ordinaria de accionistas, es distribuir como dividendo el 100,0% de su la ganancia
atribuible a los propietarios de la controladora del afio fiscal precedente informado segtin los principios contables de
la Superintendencia de Salud, sujeto a sus actuales politicas de capitalizacion, inversion y financiamiento. A su vez,
los accionistas de Consalud en su asamblea ordinaria determinan por mayoria de votos la distribucién de
dividendos, sujeto a los requisitos de sus estatutos y a la Ley de Sociedades Andnimas de Chile. La dltima asamblea
ordinaria de accionistas de Consalud aprob¢ la distribucién del 100,0% de la ganancia atribuible a los propietarios
de la controladora del afio fiscal 2011 como dividendo.

La siguiente tabla establece los dividendos pagados o a ser pagados por Consalud en relacién al afio
indicado:

Afio Fiscal en que el

Dividendo fue Monto en millones
Mes y Aiio de Pago Declarado Tipo de Dividendo de ChS$
Marzo 2012 2011 Final 12.105
Mayo 2011 2010 Final 6.531
Abril 2010 2009 Final 2.776

A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, Consalud no tiene ninguna restriccién contractual que le
impida distribuir dividendos.

Red Salud

La actual politica de dividendos de Red Salud, Ia que es establecida todos los afios por su directorio y
propuesta a la asamblea ordinaria de accionistas, es distribuir como dividendo el 100,0% de la ganancia atribuible a
los propietarios de la controladora del afio fiscal precedente, sujeto a sus actuales politicas de capitalizacién,
inversion y financiamiento. A su vez, los accionistas de Red Salud en su asamblea ordinaria determinan por
mayoria de votos la distribucién de dividendos, sujeto a los requisitos de sus estatutos y a la Ley de Sociedades
Anénimas de Chile. La dltima asamblea ordinaria de accionistas de Red Salud aprob6 la distribucién del 100,0% de
la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora del afio fiscal 2011 como dividendo.
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La siguiente tabla establece los dividendos pagados o a ser pagados por Red Salud en relacién al afio
indicado:

Ailo Fiscal en que el

Dividendo fue Monto en millones
Mes y Aiio de Pago Declarado Tipo de Dividendo de Ch$
Mayo 2012 2011 Final 1.025
Agosto 2011 2010 Final 5.926
Noviembre 2010 2009 Final 4358
Junio 2010 2009 Final 3.000

A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, Red Salud no tiene ninguna restriccion contractual que le
impida distribuir dividendos.

Porcentaje de Pago de Dividendos

La siguiente tabla establece las utilidades netas y los dividendos pagados con porcentaje de las utilidades
de cada una de las compaiiias indicadas, para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2011y 2010.

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre,
2011 2010 % Variacion
(Ch$ millones, excepto porcentajes)

ILC
Dividendos declarados " 49.550 60.129 (18.0%)
Ganancia® ... 81.570 156.667 (48.0%)
Ratio dos afios™® 46.0%

Habitat
Dividendos declarados " ................... 50.000 48.000 4.0%
Ganancia® ... e 63.500 55.974 (13.2%)
Ratio dos afios' ™ ...........ccoeiiiiiii, 82.0%

Vida Cimara ...............
Dividendos declarados 34.095 28.465 (20.0%)
Ganancia............ocoiii 34.624 28.643 21.0%
Ratio dos attos™ ..., 99.0%

Consalud
Dividendos declarados 12.105 6.531 85.0%

2% 8.576 5.882 46.0%

1?:22“ §$§ afos 129.0% ’

Red Salud
Dividendos declarados " ... 1.025 5926 (83.0%)
GaANANCIA ... 1.025 6.003 (83.0%)
Ratio dos anos®............cc.ocoovieiie, 99.0%

m
@
[©)

Los dividendos son declarados durante la asamblea anual de accionistas y se basan en la ganancia neta del afio anterior.

Las ganancias distribuibles de ILC corresponden a la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora.

El ratio de dos ailos a sido calculado como la suma de los dividendos del 2010y 2011 dividido por la suma de las ganancias del 2010 y
2011.

Las ganancias distribuibles de Habitat consisten en las ganancias para el afio siguiente después de la apropiacion de la reserva obligatoria.
Los dividendos declarados de Consalud se basan en las ganancias reportadas a la Superintendencia de Salud segun sus principios contables
y difieren de los calculos de Consalud de ganancias bajo IFRS para los propésitos de sus estados financieros auditados.

3
4y
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INFORMACION FINANCIERA Y OPERACIONAL SELECCIONADA

La informacién financiera consolidada seleccionada que se presenta a continuacién al 31 de diciembre de
2011y de 2010 y para ambos afios, en el periodo finalizado al 31 de diciembre de 2011, ha sido extraida de nuestros
estados financieros consolidados auditados. La informacién financiera consolidada y seleccionada que se presenta a
continuacién para los trimestres finalizados al 31 de marzo de 2012 y 2011, ha sido extraida de nuestros estados
financieros consolidados no auditados. En nuestra opinién, la informacion financiera consolidada presentada en las
siguientes tablas, contiene todos los ajustes necesarios para presentar cabalmente nuestra condicién financiera y los
resultados operacionales a las fechas y los periodos presentados. Sin embargo, esto no es necesariamente un
indicador de rendimientos futuros. Nuestros estados financieros son preparados en conformidad con las NIIFs. La
siguiente informacion financiera se refiere principalmente a nuestros estados financieros, y debe ser leida en
conjunto incluyendo las notas de estos, “Informacién Financieray Operacional Seleccionada,” y “Discusion y
Andlisis de la Administracion sobre las Condiciones Financieras y de los Resultados de la Operacién,” incluidos
en el presente prospecto de oferta de acciones.

La siguiente tabla presenta nuestra informacion financiera consolidada en pesos chilenos:

Estados Financieros Consolidados
Para el ejercicio finalizado al 31 de Para el trimestre finalizado al 31 de
diciembre, marzo,
2011 2010 2012 2011
(ChS millones, excepto datos por accién)

Estados de Resultados:
Resultados operacionales

Ingresos de actividades ordinarias .. 666.539 545.824 178.234 153.578
Costo de ventas " (425.723) (364.468) (111.244) (94.718)
Ganancia bruta 240.816 181.357 66.990 58.861
Otros ingresos por funcion. 1.285 11.610 143 166
Gastos de administracién (115.350) (91.407) (29.172) (27.123)
Otros gastos por funcién (1.234) (3.158) (68) (207)
Otras ganancias 1.172 302 258 77
Resultados no operacionales
Ingresos financieros 9.472 26.656 14.931 7.161
Costos financieros... . (11.682) (7.791) (2.829) (2.692)
Participacion en las ganancias de asociadas y negocios
conjuntos que se contabilizan utilizando el método de
la participacion ...... 3335 11.638 1.189 772
Diferencias de cambio. - 303 (815) (135) 590
Resultados por unidades de reajuste. - (3.527) (649) (1.314) (43)
Ganancias que surgen de la diferencia entre el valor libro
anterior y el valor razonable de activos financieros
reclasificados medidos a valor razonable ........ - 67.530 - -
Ganancia antes de impuesto..................c..ccocoenne. 124.591 195.270 49.992 37.561
Gasto por impuestos a las ganancias ................ (23.340) (19.447) (8.746) (7.271)
G ia (pérdida) procedente de operaciones
continuadas ... 101.252 175.823 41.246 30.291
(Pérdida) procedente de operaci discontinuad
- (459) - -
101.252 175.364 41.246 30.291
Ganancia atribuible a los propietarios de la
CODTOIAAOTA . ....ooooerio e 81.041 156.667 32,694 24.308
G ia atribuible a participaci no controladoras
............................................................................. 20211 18.697 8.552 5.982
Ganancias por accién (en Ch$)
Ganancia por accién basica en operaciones continuadas
2,73 4,74 1,11 0,82
Ganancia por accidn basica en operaciones
discontinuadas - - - -
Ganancia por accién basica 2,73 4,74 1,11 0,82
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Estados Consolidados:

Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes al efectivo 94.043 109.050 155.479 94,043
Otros activos financieros corrientes 161.737 157.101 162.489 161.116
Otros actives no financieros corrientes 8.923 7.213 9.840 8.923
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar,
corrientes 68.600 56.911 77.396 68.560
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 774 1.047 974 774
Inventarios 1.733 1.023 1.653 1.733
Otros activos 37 - 37 37
Activos por impuestos corrientes 932 3.010 1.549 932
Total de activos corrientes 336.779 335355 409.417 336.158
Activos no Corrientes
Otros activos financieros no corrientes 188.831 179.904 199.570 188.831
Otros activos no financieros no corrientes 12.351 10.021 12.864 12.351
Derechos por cobrar no corrientes 4277 1.378 4.305 4277
Inversiones en sociedades contabilizadas utilizando el
método de la participacién 17.083 12916 19.054 17.083
Activos intangibles distintos de la plusvalia 74.222 76.930 73.348 74.222
Plusvalia 101.507 101.577 101.507 101.507
Propiedades, planta y equipo 227.581 215.204 230.103 227.581
Propiedades de inversién 21.683 21.967 21.632 21.683
Activos por impuestos diferidos 20.285 7.396 26.056 20.400
Total activos no corrientes 667.820 627.294 688.469 667.935
Total de activos 1.004.599 962.649 1.097.886 1.004.093
Patrimonio y Pasivos
Pasivos corrientes
Otros pasivos financieros corrientes 22.425 130.293 16.933 22.425
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
corrientes 61.795 60.514 65.667 61.795
Cuentas por pagar a entidades relacionadas comientes 390 263 500 390
Otras provisiones corrientes 26.620 21.681 28.023 26.620
Pasivos por impuestos corrientes 4.172 9.292 6.232 4.172
Provisiones por beneficios a los empleados corrientes 10.688 6.047 5.815 10.688
Otras pasivos no financieros corrientes 4.943 4.740 11.075 4.943
Total de pasivos corrientes 131.031 232.830 134.246 131.031
Pasivos no corrientes
Otros pasivos financieros no corrientes 149.677 84.304 194.435 149.677
Cuentas por pagar a entidades relacionadas no corrientes - -
Otras provisiones no corrientes 98.729 81.674 97.624 98.729
Pasivos por impuestos diferidos 47.927 40.333 53.671 47.927
Provisiones por beneficios a los empleados, no corrientes 362 355 391 362
Total de pasivos no corrientes 296.695 206.666 346.121 296.695
Total Pasivos 427.726 439.496 480.367 427.726
Patrimonio
Capital emitido 213.773 213.773 213.773 213.773
Primas de emisién 270 270 270 270
Ganancias acumuladas 119.181 88.207 151.619 119.011
Otras reservas 100.291 94.166 99.990 99.955
Patrimonio atribuible a los propietarios de la
controladora 433.515 396.415 465.651 433.009
Participaciones no controladoras 143.358 126.737 151.868 143.358
Patrimonio total 576.873 523.153 617.519 576.367
Total de patrimonio y pasivos 1.004.599 962.649 1.097.886 1.004.093
Datos Operacionales Consolidad
Flujos de efectivo netos procedentes de actividades de
OPETACION ......oiiiiiiieciee e 123.755 140.903 31.296 35.595
Flujos de efectivo netos (utilizados en) actividades de
VEISION oovvvoeeeseoe e (27.445) (154.962) (2.151) (23.011)
Flujos de efectivo netos (utilizados en) procedentes de
actividades de financiamiento ... (111.008) 82.962 32.323 (7.635)
Ganancia ajustada atribuible a los propietarios de
1a controladora®” 81.570 89.211 32318 24.308

) Hemos definido a la ganancia ajustada atribuible a los propietarios de la controladora como la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora menos
las ganancias que surgen de la diferencia entre ¢l valor libro anterior y el valor razonable de activos financieros reclasificados medidos a valor razonable, que
surgen de nuestra adquisicion del control de Habitat en el afio 2010. Véase “Presentacién de la Informacion Financiera- Nota Especial sobre las Mediciones
Financieras no Basadas en los GAAP .
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La siguiente tabla presenta una reconciliacién de la Ganancia Ajustada para la Ganancia neta de los

periodos indicados

Para el ejercicio finalizado al 31 de Para el trimestre finalizado al 31 de

diciembre, marzo,
2011 2010 2012 2011
(ChS millones)
Ingreso ajustado atribuible a los
propietarios de la controladora............ 81.570 89211 32318 24.308
Ingreso por las diferencias entre
la cantidad informada anteriormente y
el valor razonable de los activos
financieros reclasificados medidos a
valor razonable ... - 67.648 - -
Ingreso atribuible a los propietarios
de la controladora.................... 81.570 156.859 32318 24.308
Al 31 de diciembre, Al 31 de marzo,
2011 2010 2012
Informacién Operacional:
Habitat
Numero de cotizantes ... 1.247.369 1.230.610 1.266.231
Numero de afiliados ..... 2.167.343 2.195.330 2.161.111
Numero de afiliados ...............c....cccooeven.. 1,36% 1,36% 1,36
Vida Camara
Primas (Ch$ millones).. 154,111 131.135 40.808
Numero de clientes 1.691.849 1.389.669 1.744.701
Consalud
Cotizantes 330.845 304.601 335477
Beneficiarios .. 639.776 605.937 645.385
Red Salud
ClUNICas ..ot 4 3 4
Clinicas a través de coligadas. 12 13 13
Camas certificadas ..., 1.233 939 1,233
Centros de consulta médica. 32 32 32
Boxes de consulta médica y dental ... 897 897 897

(I)

operaciou.
2)
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Camas certificadas, son aquellas camas (incluyendo camas de nuestras coligadas) para las cuales el hospital ha obtenido la certificacién para su

Habitat disminuye el cargo mensual para los contibuyentes de 1,36% 1.27% a contar del [ de junio del 2012.



DISCUSION Y ANALISIS DE LA ADMINISTRACION SOBRE LAS CONDICIONES FINANCIERAS Y
DE LOS RESULTADOS DE LAS OPERACIONES

La siguiente discusion debe ser leida en conjunto con nuestros estados financieros consolidados auditados y con
nuestros estados financieros consolidados provisionales no auditados, incluyendo las notas de los mismos, en cada
caso preparados en conformidad con las NIIFs e incluidos en el presente prospecto de oferta de acciones.

General

Somos una Compafiia lider en prevision, en seguros y en la prestacion de servicios de salud privada en
Chile. Operamos fundamentalmente en dos sectores claves: (i) Previsional y asegurador, incluyendo fondos de
pensiones, seguros de vida y de salud; y (ii) Prestaciones de salud privada, incluyendo clinicas privadas y centros
médicos. Participamos, ademas, aunque en menor grado, en otras 4reas como Educacion y Tecnologia de la
Informacién. Tenemos una estrategia de precios competitiva donde buscamos proporcionar servicios de alta calidad
a precios accesibles y competitivos.

A lo largo de nuestros 32 afios de historia sustentable, rentable y de crecimiento organico, hemos desarrollado,
adquirido y expandido diversos negocios con fuertes marcas y posiciones de liderazgo en las diversas areas en que
operamos. Creemos que nuestro comprobado historial en la identificacién de sinergias y oportunidades para crear
valor, junto con nuestra supervisién y direccién a nivel grupal, que promueven las buenas practicas entre nuestros
negocios, han sido las ventajas estratégicas claves de nuestro exitoso crecimiento, sélido rendimiento financiero y
retornos rentables a lo largo de los varios ciclos econémicos.

Creemos que nuestra amplia presencia y posicion de liderazgo en los negocios que participamos, continuara
beneficiandonos debido al crecimiento continuo del mercado chileno, especialmente en sectores que tienen baja
penetracion en comparacion a mercados desarrollados como el de seguros y salud.

Operamos en el 4rea previsional a través de Habitat, la segunda mayor administradora de fondos de
pensiones en Chile, en términos de cantidad de cotizantes, afiliados y activos administrados, al 31 de marzo de
2012; Vida Camara, compafiia de seguros de vida que, hasta antes de la tercera licitacion de seguros de invalidez y
sobrevivencia en abril de 2012, era el principal prestador de seguros de invalidez y sobrevivencia en Chile, medido
por primas emitidas brutas al 31 de marzo de 2012, quien desde el 2012 ofrece ademés productos de seguros de
salud complementarios y seguros de vida voluntarios; y Consalud, el principal prestador privado de seguros de
salud en Chile, en términos de afiliados y beneficiarios al 31 de marzo de 2012. Operamos también en el sector de
prestaciones de salud privada a través de Red Salud, una de las principales cadenas de clinicas privadas y centros
médicos en Chile, en términos de cantidad de camas y boxes médicos y dentales al 31 de diciembre de 2011.
Participamos ademas en ¢l sector de la Educacién a través de Desarrollos Educacionales, S.A. (“Desarrollos
Educacionales™), que opera nueve colegios particulares y un colegio particular subvencionado en Chile, asi como en
el area de la Tecnologia de la Informacién a través de iConstruye, S.A. (“iConstruye™), una empresa de
externalizacion de servicios de tecnologia de la informacién que ofrece una plataforma de business to business'y
otras soluciones del area informatica.

Para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012 y el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011,
nuestros ingresos de actividades ordinarias alcanzaron los Ch$178.234 millones y Ch$666.539 millones,
respectivamente, y la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora fue de Ch$32.694 millones y
Ch$81.041 millones, respectivamente. Al 31 de marzo de 2012 y al 31 de diciembre de 2011, contdbamos con
activos totales por Ch$1.097.886 millones y Ch$1.004.599 millones, respectivamente. Hemos logrado una
rentabilidad del capital propio (“ROAE”, por sus siglas en inglés), calculado como la ganancia sobre el patrimonio
promedio (considerando el promedio entre el balance inicial y final del periodo) atribuible a los accionistas de 23%
para un periodo de dos afios y hemos pagado dividendos por Ch$491.764 millones desde 1982 y US$221,5 millones
durante un periodo de tres afios para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011.

78



Tendencias Macroeconémicas que Afectan Nuestro Negocio
Condiciones Econémicas de Chile

Todas nuestras operaciones y practicamente todos nuestros clientes estan ubicados en Chile. Por
consiguiente, nuestra condicién financiera consolidada y los resultados operacionales dependen en gran medida de
las condiciones econémicas imperantes en Chile.

La siguiente tabla muestra la evolucién histérica y proyectada de los principales indicadores
macroecondmicos de la economia chilena y nuestros negocios:

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Crecimiento PIB........................... 5,2% 3,3% (1,00% 6,1% 6,0% 4.4% 5,0%
Inflacién ... 7,8% 7,1% (1,4)% 3,0% 4,4% 3,5% 3,0%
Tasa de desempleo 7,0% 7,7% 10,5% 8,4% 7.2% N/A N/A
Total Cotizantes AFP ... 3.862.018 4.022.796 4.103.502 4.420308 4.640.012 N/A N/A
Valor Promedio de UF en Ch$. . 18.7893 20.429,1 21.007,4 21.171,8 21.846,4 N/A N/A
Tasa de cambio promedio @ ... 522,69 521,79 559,67 510,38 483,36 N/A N/A
Sueldos mensuales promedio en 384,820 418245 446,534 470,241 505,119
N/A N/A

Fuentes: Datos historicos y proyecciones proporcionadas por el Banco Central, Datos Cotizantes AFP proporcionada por la Superintendencia de
Pensiones

MMedido por el IPC

® Tasa de cambio observado promedio para délares americanos segin lo informado por el Banco Central.

Nuestros ingresos estan correlacionados con el crecimiento del PIB y los sectores en los que operamos han
crecido y se espera que sigan creciendo, en concordancia con el PIB de Chile.

Los efectos primarios de la inflacién sobre nuestros negocios, se ven reflejados en nuestros ingresos y
costos. Los ingresos de nuestros negocios se ven afectados por la inflacién ya que ofrecen productos ligados a los
ingresos de los clientes. Por ejemplo, nuestros negocios en los sectores previsionales y asegurador, reciben la mayor
parte de sus comisiones de las cotizaciones obligatorias y las primas de seguro que estan ligadas a un porcentaje de
renta fija y variable. Los costos de nuestros negocios tambi€n se ven afectados por la inflacién debido al alza de
bienes y servicios, particularmente los laborales. Por ejemplo, Red Salud, utiliza un namero significativo de
personal en sus hospitales y centros médicos privados y sus sueldos aumentan con la inflacién. Como resultado de
la caida en el precio de los bienes y la apreciacion del délar americano, por primera vez en 74 afios Chile
experimentd una deflacion a una tasa del 1,4% el afio 2009. Sin embargo, Chile experimenté una notable
recuperacion econémica en el afio 2010 y la inflacién volvié a una tasa del 3,0%. Esta tendencia continu el afio
2011 y se proyecta que la inflacién permanezca en o bajo el 3,5% durante 2012 y 2013, de acuerdo al Banco
Central.

Nuestros negocios dependen en gran medida de los niveles de empleo en Chile. Por ejemplo, en los sectores
Previsional, Asegurador y Salud, las cuentas de ahorro, seguros, los planes de prevision y salud son productos que
principalmente generan comisiones, cuando el cliente cuenta con un ingreso estable. La tasa de desempleo en Chile
ha caido en los tres tiltimos afios desde la crisis financiera mundial y permanece como una de las mas bajas en
Latinoamérica de acuerdo al Fondo Monetario Internacional. En concordancia con la decreciente tasa de desempleo,
el nimero total de afiliados a las AFP ha aumentado y crecié de 4.420.308 2 4.640.012 entre 2010 y 2011

Muchos de nuestros negocios también se ven afectados por las fluctuaciones en el valor de la UF. Por
ejemplo, las primas cobradas por Consalud estan expresadas en UF. El valor de la UF es actualizado diariamente en
relacién a la inflacion. Inmediatamente después de la crisis financiera, el valor promedio de la UF se increment6 en
un magro 0,8% entre 2009 y 2010.A medida que la economia chilena continué creciendo, el valor promedio de la
UF aument6 en un significativo 3,2% entre 2010 y 2011.
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Tendencias Claves que Afectan Nuestros Negocios en el Sector de Previsién y Seguros
Habitat
Condiciones Econdmicas Generales de Chile

El negocio de Habitat se encuentra altamente correlacionado con la salud general de la economia chilena.
El nivel de crecimiento econdémico en Chile afecta de manera directa el monto de ingresos generados por los
cotizantes de Habitat. A medida que la economia chilena se expande, el empleo y los salarios tienden a aumentar.
Por ejemplo, entre 2010 y 2011, los salarios promedio aumentaron en Ch$34.878. Debido a que cada trabajador
debe cotizar el 10% de su sueldo mensual imponible en una cuenta de capitalizacion individual (hasta un cierto
limite), los mayores niveles de empleo, asi como también [os salarios mas altos llevan necesariamente a un aumento
de las cotizaciones. Debido a que los ingresos primarios que Habitat genera son comisiones variables cobradas de
las cotizaciones obligatorias, el aumento de los salarios de los cotizantes generard mayores ingresos. Como se
espera que la economia chilena siga creciendo en el corto plazo, de acuerdo al Banco Central, también se espera que
los ingresos de Habitat crezcan. Por ¢l contrario, el desempleo y la presidn a la baja sobre los salarios causados por
una economia que se ralentiza o contrae redundaria en menores cotizaciones obligatorias y, por lo tanto, en menores
ingresos.

La formalizacién del empleo en la economia chilena podria ademas tener un impacto de manera positiva
en la cantidad de cotizantes de Habitat y en consecuencia, en sus ingresos. En el pasado reciente, una mayor
cantidad de personas estan entrando al mundo laboral, en donde se encuentran legalmente comprometidas a trabajar
para su empleador y han suscrito una relacién empleador-empleado, por lo tanto dicha relacién esté sujeta a la
supervisién del estado y a la inclusién al sistema de AFP. Como resultado del empleo formal, un mayor namero de
trabajadores estardn sujetos a los requisitos de cotizacién obligatoria. Ademas, parte de la Reforma Previsional para
los trabajadores independientes, entrd en vigencia a principios de 2012, lo que obligara a estas personas a cotizar en
el sistema.

Ambiente Competitivo

La Reforma Previsional introdujo un proceso de licitacion para los nuevos cotizantes que entran al sistema
por primera vez, el que se realiza cada dos afios y se adjudica a la AFP que ofrezca la comisién més baja. Dicha
comision debe ser inferior a la mas baja que opere en la industria y debe aplicarse a toda la cartera de la AFP, no
solo a la parte adjudicada. Por consiguiente, la Reforma Previsional aumenté en forma drastica la competencia entre
las AFP y presiond a la baja su estructura de cobro de comisiones.

A marzo de 2012, ha habido dos procesos de licitacién para los nuevos entrantes al sistema, los que se ha
adjudicado AFP Modelo. Sin embargo, mientras esos nuevos cotizantes deben mantener su cuenta por dos aflos con
el ganador de la licitacién, no hay un requerimiento legal para ellos de permanecer con esta compaiiia después de
dicho periodo y su intencién de pasarse a Habitat es incierta. Este ambiente competitivo crea incertidumbre en
relaci6n a la capacidad de Habitat para captar nuevos cotizantes y crecer en el futuro.

Vida Cimara

Condiciones Econémicas Generales de Chile

El negocio SIS de Vida Cémara tiene la misma correlaciéon con la economia chilena que tiene Habitat, ya
que el sistema SIS opera como una comisién fija que se les cobra a los cotizantes de las AFP de sus ingresos
imponibles mensuales. El negocio no SIS de Vida Camara, esta altamente correlacionado con la salud general de la
economia chilena, en particular con el nivel de ingreso disponible de nuestros clientes.

A medida que la economia nacional contintia expandiéndose, los chilenos deberian tener mayores ingresos
disponibles y creemos que es muy probable que ellos destinen estos ingresos adicionales a productos como los
seguros de vida o los seguros complementarios de salud. De acuerdo a la Asociacion Chile de Aseguradores, se
espera que el mercado de los seguros crezca a una real de 15% al afio entre e] 2011 y el 2018, impulsado por el
aumento de la esperanza de vida y a una mayor penetracién en la clase media. Este crecimiento esperado, es
respaldado por actual nivel de gasto en seguros de vida del PIB chileno, 2,4%, muy por debajo del porcentaje del
PIB gastado por paises desarrollados, 5,5%, de acuerdo a SwissRe en 2010.
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Ambiente Competitivo

El negocio SIS de Vida Camara depende completamente del resultado del competitivo proceso de
licitacién publica administrado por las seis AFPs. Cualquier prestador de seguros SIS, que no se presente a alguno
de los procesos de licitacidon no seré incluido en el seguro SIS adjudicadas para dicho proceso_(y no recibira las
primas correspondientes). Ademas de esta incertidumbre, cada proceso de licitacién ha sido mas competitivo que el
anterior y ha tenido mas participantes ofreciendo menores tasas que en el proceso previo. Con cada participante
nuevo, disminuye la posibilidad de adjudicarse las licitaciones. Por otra parte, si la tasa promedio de la prima
adjudicada continua a la baja debido a la competencia, las ganancias de negocios como Vida Camara pueden
generar de los seguros SIS de seguro decaeran.

Durante el ultimo proceso de licitacion realizado en abril de 2012, Vida C4mara no present6 una oferta
ganadora para el periodo de dos afios a contar de julio de 2012 hasta junio de 2014. No podemos asegurar que Vida
Céamara tendra éxito en futuros procesos de licitacidon o que los niveles de precio y rentabilidad seran favorables.

Ademas, Vida Camara recientemente comenzd a ofrecer productos nuevos como seguros complementarios
de salud y de vida voluntarios y los mercados para estos productos son altamente competitivos. Por ejemplo, en el
mercado de seguros de vida general, ningun participante tiene mas del 14,3% de participacién de mercado. Vida
Camara podria enfrentar obstaculos significativos con sus nuevos productos en estos mercados.

Consalud

Condiciones Econéomicas Generales de Chile

El negocio de Consalud est4 altamente correlacionado con el desarrollo de la economia en Chile. El nivel
del crecimiento econémico en Chile afecta de manera directa los ingresos generados por cada cliente de Consalud y
el potencial para obtener nuevos clientes.

Cada trabajador debe imponer al menos el 7% de su salario mensual para el financiamiento del plan de
seguro de salud, los salarios mas altos necesariamente tendran primas mas altas. Mas aun, las primas son
denominadas en UF, por lo que estan correlacionadas con la tasa de inflacion de Chile, Una mayor inflacién genera
primas mas altas y, por el contrario, una menor inflacién llevara a menores pagos de primas.

Una creciente economia chilena deberia traducirse en més clientes y més ingresos. A medida que la
economia en Chile se expande, la cantidad de empleados tiende a aumentar y sus ingresos lo hacen de la misma
manera. Debido a que los trabajadores deben tener cobertura médica, cada empleado nuevo es un potencial cliente
nuevo para Consalud. Mas atn, es muy probable que el crecimiento de la economia, conlleve salarios més altos y
éstos podrian llevar a los clientes a escoger planes de salud en una Isapre que ofrezca mas cobertura que los planes
de FONASA, lo que le da a Consalud mayores oportunidades de crecimiento.

Tendencias Claves que Afectan Nuestro Negocio en el Sector Privado de la Salud — Red Salud
Ambiente Econémico

Red Salud participa en el sector salud de Chile, lo que abarca aproximadamente el 7% del producto interno
bruto chileno y ha crecido en forma consistente durante los ultimos afios. Esperamos que el gasto en salud en Chile
contintie creciendo. A medida que la economia nacional continie expandiéndose, los chilenos deberian tener
mayores ingresos disponibles y lo mas probable es que destinen un porcentaje més alto de sus ingresos adicionales
para sus gastos en salud, la cual es considerada como un bien superior. Esta estimacion esté en linea con la
experiencia de muchas economias desarrolladas en donde los aumentos en el gasto de la salud tienden a ir mas
rapido que las alzas en el gasto en la economia en general. Mas ain, existe espacio para este crecimiento, ya que el
porcentaje del PIB gastado en salud estd muy por debajo del porcentaje del PIB gastado en salud por los paises mas
desarrollados.

Ambiente Demogrdfico

Es muy probable que el gasto en salud crezca debido a razones demograficas. La edad promedio de la
poblacién chilena es de 33,7, y esto es muy probable que aumente a los 36,2 para el afio 2020, de acuerdo al
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Instituto Nacional de Estadisticas. La poblacién chilena de personas de tercera edad estad aumentando y la esperanza
de vida promedio para ese segmento continia aumentando. Una poblacién mayor deberia llevar a una mayor
demanda en salud, ya que los consumidores primarios que atiende Red Salud son los ancianos.

Tasas de Reembolso Negociadas y Obligatorias

Las tasas de reembolso que Red Salud recibe de FONASA y de las Isapres (incluyendo Consalud) afectan
de manera significativa los ingresos y los resultados operacionales de las clinicas y centros médicos privados de
Red Salud. FONASA intenta controlar los costos de la salud estableciendo precios para tratamientos y negociando
la cantidad de tratamientos a ser proporcionados por proveedores particulares de salud. Estos factores podrian
influenciar el monto de los ingresos que Red Salud es capaz de generar y el ingreso que puede derivar a través de la
prestacion de servicios a los afiliados a FONASA. Ademas, las Isapres también intentan controlar los costos de
salud a través de la contratacién directa con clinicas y centros médicos, al igual que Red Salud, para prestar
servicios con descuentos. Las tasas de reembolso que Red Salud es capaz de negociar con las Isapres para prestar
servicios a sus afiliados, probablemente tengan un efecto directo en los resultados operacionales e ingresos de
Red Salud

Tasas de Utilizacion

Los ingresos de Red Salud dependen basicamente de la éptima utilizacién de las clinicas y centros
médicos. En general los ingresos no dependen de los precios, ya que FONASA, que constituye el 25,0% de los
ingresos de Red Salud, establece precios relativamente bajos para los servicios médicos. M4s ain, Red Salud
negocia tasas fijas de precios para las Isapres. Es asi que, los generadores de ingreso tanto para las clinicas y como
para los centros médicos son las tasas de ocupacion de camas de hospitalizacién y la utilizacién de consultas
médicas, respectivamente. Al 31 de marzo de 2012, la tasa de ocupacién promedio de las clinicas de Red Salud fue
del 59% Creemos que la tasa de ocupacidn promedio de las clinicas de Red Salud debiera aumentar en el futuro
cercano, a medida que la Clinica Bicentenario alcance su capacidad operativa.

Cartera de inversiones de ILC

Al nivel de ILC, histéricamente hemos mantenido una cartera de inversiones, cuyas ganancias (y pérdidas)
se han visto reflejadas en nuestro ingreso financiero. Estos resultados han sido muy volatiles durante los Gltimos
afios, debido a la inestabilidad tanto del mercado chileno como los internacionales. Al 31 de marzo de 2012, el valor
de nuestro portafolio de inversiones era de Ch$83.510 millones (U.S.$171,3 millones). Sin embargo, al 1 de junio
de 2012, declaramos un dividendo especial de Ch$ 61.472 millones, reduciendo el tamafio de nuestra cartera de
inversiones. Aunque esperamos mantener cierto nivel de saldos de circulante a medida que ILC avanza, nuestro
ingreso financiero deberia experimentar menos volatilidad en el futuro debido a la reduccién del tamafio de nuestra
cartera de inversiones.

Descripcion de los Ingresos y los Costos de las Ventas
Habitat

La principal fuente de ingresos de Habitat proviene de las comisiones variables que cobra por las
cotizaciones mensuales. Una parte muy pequeiia de sus ingresos proviene de las comisiones variables por
cotizaciones voluntarias, ahorro previsional voluntario y pagos de retiros programados. Habitat no incurre en
ningun gasto por las ventas. Los gastos relacionados con sus negocios son contabilizados como gastos
administrativos.

Vida Cémara
Casi todos los ingresos de Vida Camara provienen de las primas del seguro SIS cobradas a los cotizantes
de las AFP. En relacién a ello, gran parte de los costos por venta de Vida Camara se encuentra ligado a pagos por

siniestros bajo el programa de seguro SIS. En menor medida, los costos por venta de Vida Camara, se encuentran
ligados a los movimientos de sus reservas, los que deben ser declarados como costos adicionales.
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Consalud

Las principales fuentes de ingresos de Consalud son las primas de seguro voluntarias y obligatorias que
cobra. En relacién a lo anterior, sus costos de venta primarios son los pagos a hospitales y centros médicos, por los
servicios prestados a sus beneficiarios de planes de salud. En menor medida, los gastos de Consalud se retacionan
con los pagos a corto plazo por invalidez.

Red Salud

Practicamente todos los ingresos de Red Salud, provienen de los pagos por sus servicios que realizan
FONASA, las Isapres y directamente algunos individuos. Sus principales costos por venta son los costos laborales,
especificamente los pagos a los doctores, enfermeros, tecnélogos, personal administrativo y otros empleados.

Resultados Operacionales para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012, comparado con el
trimestre finalizado al 31 de marzo de 2011.

La siguiente tabla muestra los componentes principales de nuestros estados de ingresos consolidados para
los trimestres finalizados al 31 de marzo de 2012y de 2011:

Estados Financieros Consolidados
Para el trimestre finalizado al 31 de Marzo,
2012 2011 Variacién Variacion
(ChS millones %
excepto datos por acciébn)

Estados de Resultados
Resultados operacionales
Ingresos de actividades ordinarias

0,
178.233 153.578 24.655 16,1%
(111.244) 94.718) (16.526) 17,4%
Ganancia bruta 66.990 58.861 8.129 13,8%
Otros ingresos por funcién............. 143 166 (23) (13,9%)
Gastos de administracion ................ (29.172) (27.123) (2.049) (7,6%)
Otros gastos por funcion .. . (68) (207) 139 67,1)
Otras ganancias..............ccooon.n 258 77 18] 235,1%
Resultados no operacionales
Ingresos financieros..................... 14.93] 7.161 7.770 108,5%
Costos financieros (2.829) (2.692) (137) 51%
Participacién en las ganancias de
asociadas y negocios conjuntos
que se contabilizan utilizando
el método de la participacion....... 1.189 772 417 54,0%
Diferencias de cambio.................. (135) 590 (725) (122,9%)
Resultados por unidades de o
TERUSIE oo (1314) 43 (1.271) 2955.8%
Ganancias que surgen de la
diferencia entre el valor libro
anterior y el valor razonable de
activos financieros
reclasificados medidos a valor
razonable ..., - - - -
Ganancia antes de impuesto ............. 49.992 37.561 12431 33,1%
Gasto por impuestos a las (8.746) (7271 (1.475) 20,3%
ZANANCIAS ...oooevev e
Ganancia (pérdida) procedente de
operaciones continuadas.............. 41246 30.391 10.955 36,2%
(Pérdida) procedente de
operaciones discontinuadas........ N - - -
GAananecia ... 41246 30.391 10.955 36,2%
Ganancia atribuible a los
propietarios de la controladora.... 32.694 24.308 8.386 34,5%
Ganancia atribuible a
participaciones no
controladoras. ... 8.552 5.982 2570 43,0%
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Ingresos, Costo de Venta y Ganancia Bruta por Negocio

La siguiente tabla muestra un desglose de nuestros ingresos, costos de venta y ganancia bruta por negocio,
para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012, comparado con el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2011:

Para el trimestre finalizado al 31 de marzo,

2012 2011 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %
Ingresos
ILC 247 220 27 12,5%
Previsional & Asegurador
Habitat 31.006 28 812 2.194 7,6%
Vida Camara 40.808 35.536 5272 14,8%
Consalud 66.877 59.061 7.816 13.2%
Total Previsional & Asegurador 138.690 123.408 15.282 12,4%
Salud
Red Salud 37.031 28.113 8918 31,7%
Total Salud 37.031 28.113 8.918 31,7%
Otros
Total Otros 2.265 1.837 428 23,3%
Total Ingresos 178.234 153.578 24.656 16,1%
Costo de Ventas
ILC - - - -
Previsional & Asegurador
Habitat - - - -
Vida Camara (28.086) (25.921) (2.165) 8,4%
Consalud (53.170) (45.837) (7.333) 16,0%
Total Previsional & Asegurador (81.225) (71.758) (9.468) 13,2%
Salud
Red Salud (28.697) (21.812) (6.885) 31,6%
Total Salud (28.697) (21.812) (6.885) 31,6%
Otros
Total Otros (1.291) (1.149) (143) 12,4%
Total Costo de Ventas (111.244) (94.718) (16.526) 17,4%
Ganancia Bruta
ILC 247 220 27 12,5%
Previsional & Asegurador
Habitat 31.006 28.812 2.194 7,6%
Vida Camara 12.722 9.615 3.108 32,3%
Consalud 13.707 13.225 483 3,7%
Total Previsional & Asegurador 57.435 5].651 5.785 11,2%
Salud
Red Salud 8.334 6.302 2.032 32,2%
Total Salud 8.334 6.302 2.032 32,2%
Otros
Total Otros 974 689 285 41,4%
Total Ganancia Bruta 66.990 58.861 8.129 13,8%

Ingresos

El aumento de 16,1% en nuestros ingresos consolidados se debié principalmente a los resultados obtenidos
por nuestros negocios principales, como se describe a continuacién:

Habitat. El alza de 7,6% en los ingresos de Habitat, refleja principalmente (i) el aumento de 10,3% en los
ingresos de los cotizantes de Ch$505.786 a Ch$557.882, ya que la principal fuente de ingresos de Habitat para el
periodo, provino de la comisién de 1,36% cobrada a las cotizaciones mensuales, (ii) un aumento del 2,9% en el
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namero de cotizantes de Habitat, lo que principalmente vino del traspaso de cotizantes desde otras AFP, como
también del aumento del nivel de empleo, lo que origin6 nuevas cotizaciones de beneficiarios que habian
suspendido sus cotizaciones por estar desempleados. El alza fue compensada parcialmente por una caida en el
nimero de nuevos cotizantes, ya que los nuevos participantes del mercado laboral estan obligados a ingresar a la
AFP Modelo.

Vida Camara. E| alza de 14,8% en los ingresos de Vida Cémara se debi6 principalmente (i) al incremento
de 7,8% en los salarios mensuales de Ch$498.489 a Ch$537.184, ya que la principal fuente de ingresos de Vida
Céamara fueron las comisiones por el seguro SIS, cobradas a los sueldos imponibles de los cotizantes de las AFP,
(i) un alza del 5,6% en el nimero de los cotizantes en las AFP, lo que aument6 la cantidad de individuos que
pagaban por el seguro SIS, y (iii) Ch$ 190 millones de primas recibidas del nuevo seguro complementario de salud
de Vida Camara, que comenzd oficialmente en Enero de 2012.

Consalud. E\ alza de 13,2% en los ingresos de Consalud s de debid principalmente al (i) aumentos de las
primas recibidas como resultado del alza de 4,4% en la inflacién medida por el IPC, ya que las primas de Consalud
son pagadas en UF y por lo tanto, se encuentran indexadas a la inflacién con una tasa de ajuste real; y (ii) el alza de
8% en el numero de cotizantes de los planes de salud Consalud de 310.675 a 335.477.

Red Salud. El alza de 31,7% en los ingresos de Red Salud se debid principalmente al (i) un aumento de
2.446,7% de aumento en los ingresos de nuestra Clinica Bicentenario debido a un aumento en sus operaciones y (ii)
un aumento de 55,4% de aumento en los ingresos de nuestra Clinica Avansalud, debido a que un aumento en sus
operaciones estuvo parcialmente cerrada por remodelacion entre mediados de 2010 y el primer trimestre de 2011,

Otros. El alza de 23,3% en ingresos atribuibles a nuestros otros negocios, refleja basicamente el 43,1% de
alza en los ingresos de iConstruye, debido a una mayor externalizacién de los servicios de construccién y a un
aumento de 17% en los ingresos de Desarrollos Educacionales, debido a un alza del 10,2% en alumnos
matriculados.

Costo de ventas

El alza de 17,4% en nuestros costos de venta se debi6 principalmente a los gastos de nuestros negocios
principales que se describen a continuacion:

Vida Camara. El alza de 8,4% en los costos de venta de Vida Camara se refleja principalmente en los
mayores pagos por siniestros hechos por el seguro SIS, debido al aumento de los cotizantes de las AFP y los
ingresos mensuales de estos.

Consalud. E| alza de 16,0% en los costos de venta de Consalud, se debi6 principalmente al (i) ajuste al alza
de los precios cobrados por clinicas y centros médicos y (ii) a los mayores pagos hechos a clinicas y y centro
médicos debido a un aumento de 6,2% en el nimero de beneficiarios de los planes de salud de Consalud.

Red Salud. El alza de 31,6% en los costos de venta de Red Salud, es el resultado de (i) un aumento del
416,9% en el costo de ventas en nuestra Clinica Bicentenario, debido a un aumento en nuestras operaciones y (ii) un
aumento de 79,2% de aumento en el costo de ventas en nuestra Clinica Avansalud, debido a un aumento en nuestras
operaciones , la que estuvo parcialmente cerrada por remodelacién desde mediados de 2010 hasta el primer
trimestre de 2011.

Otros. El alza de 12,4% en los costos de venta atribuible a nuestros otros negocios, es atribuible en gran
medida al aumento en los costos de venta de Desarrollos Educacionales, por el alza en los sueldos de los profesores
y mayores costos debido a un mayor 10.2% niimero de alumnos matriculados.

Ganancia Bruta
El aumento de 13,8% en nuestra ganancia bruta se debié principalmente a (i) un menor ratio costo ingresos

para Vida Camara de 72,9% para el ejercicio finalizado al 31 de marzo de 2011, en comparacién con el 68,8% para
el ejercicio finalizado al 31 de marzo de 2012, (ii) un aumento de los cotizantes de las AFP y de sus ingresos
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imponibles mensuales, 1o que a su vez tuvo un efecto positivo sobre los ingresos de Habitat y Vida Cémara, y (iii)
aumento de las operaciones en nuestra Clinica Bicentenario, como se describi anteriormente.

Otros ingresos

La caida de 13,9% en otros ingresos se debid principalmente a una baja en los pagos por primas de seguros
de salud, de individuos que no son afiliados de Consalud, cuyos pagos son reconocidos como ingresos por Consalud
después de un aflo que no existen reclamos por los mismos

Gastos Administrativos por Negocio

La siguiente tabla muestra un desglose de nuestros gastos administrativos por negocio para el trimestre
terminado al 31 de marzo de 2012, en comparacién con el trimestre finalizado al 31 de Marzo de 2011:

Para el trimestre finalizado al 31 de marzo,

2012 2011 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %
Gastos Administrativos

ILC (536) (663) 126 (19,1%)
Previsional & Asegurador

Habitat (10.490) (10.780) 290 (2,7%)

Vida Camara (1.373) (465) (908) 195,3%

Consalud (8.664) (8.030) (633) 7,9%

Total Previsional & Asegurador (20.527) (19.276) (1.252) 6,5%
Salud

Red Salud (6.530) (5.931) (599) 10,1%

Total Salud (6.530) (5.931) (599) 10,1%
Otros

Total Otros (1.578) (1.253) (325) 26,0%
Total Gastos Administrativos (29.172) (27.123) (2.049) 7,6%

Gastos Administrativos

El alza de 7,6% de nuestros gastos administrativos se debi6 principalmente a los gastos incurridos por
nuestros negocios principales, como se describe a continuacién:

Habitat. La caida del 2,7% en los gastos administrativos de Habitat se debid principalmente a menores
pagos a los anticipados y provisionados en sus estados financieros, debido al seguro SIS en el antiguo programa del
afio 2009,

Vida Cédmara. El alza de 195,3% de los gastos administrativos de Vida Camara refleja principalmente el
costo de incorporar a la fuerza de venta de Servicio Médico, después de la adquisiciéon de Asermed en Enero de
2012.

Consalud. E| alza de 7,9% en los gastos administrativos de Consalud se debié a un aumento en los gastos
administrativos generales, principalmente un alza en los salarios de la fuerza de ventas de Consalud.

Red Salud. El alza de 10,1% en los gastos administrativos de Red Salud se debi6 principalmente al 79,9%
de aumento en los gastos administrativos de nuestra Clinica Bicentenario, debido a sus mayores operaciones.

Otros. El alza del 26,0% en los gastos administrativos atribuibles a nuestros otros negocios, refleja el

aumento de 27,6% en los gastos administrativos de Desarrollos Educacionales, debido a la apertura del Colegio
Nahuelcura en 2011 y a la ampliaciones del colegio Pumahue Chicureo en 2011.
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Otros Gastos

La disminucién del 47,8% en otros gastos, se relaciona principalmente con una disminucion en los gastos
reconocidos por Consalud por la devolucién del 7% obligatorio, recibido en exceso del limite de las UF 67,4 de los
salarios sujetos a impuestos, establecidos por ley. Esto puede ocurrir cuando un contribuyente recibe salarios de dos
empleadores o recibe bonos. Consalud devuelve el monto de la cotizacién en exceso al contribuyente por medio de
un cheque. Si el contribuyente no cobra el cheque durante un afio, Consalud reconoce este exceso como un ingreso.
Si el contribuyente reclama este monto en exceso después de un afio, Consalud le devuelve el monto y reconoce un
costo como Otros Gastos.

Otras Ganancias

El cambio en nuestras otras ganancias se debid a los ingresos por arriendo recibidos por la Clinica
Bicentenario desde otra compailia relacionada, la Mutual de Seguridad, a partir de Marzo de 2011

Ingreso Financiero y Gastos por Negocio

La siguiente tabla muestra un desglose de nuestros ingresos financieros y gastos por negocio, para el
trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012, comparado con el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2011:

Para los trimestres finalizados al 31 de marzo,

2012 2011 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %
Ingreso Financiero

ILC 1.927 732 1.195 163,3%
Previsional & Asegurador

Habitat 9.473 3.839 5.634 146,8%

Vida Camara 2.411 2.053 358 17,5%

Consalud 526 352 174 49,5%

Total I 6

Previsional & Asegurador 2.410 244 6167 98.8%
Salud

Red Salud 529 151 378 251,3%

Total Salud 529 151 378 251,3%
Otros

Total Otros 65 35 30 85,9%
Total Ingreso Financiero 14.931 7.161 7.770 108,5%

Gastos Financieros

ILC (693) (1.838) 1.145 (62,3%)
Previsional & Asegurador

Habitat 3) 3) 0 (4,7%)

Vida Camara ) 4) 3 (81,8%)

Consalud (161) @7 (135) 506,6%

Previsional & Asegurador (165) 34 (131 392,8%
Salud

Red Salud (1.676) (480) (1.196) 249,1%

Total Salud (1.676) (480) (1.196) 249,1%
Otros

Total Otros (295) (341 46 (13,5%)
Total Gastos Financieros (2.829) (2.692) (137) 5,1%
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Ingreso Financiero

El alza de 108,5% en nuestro ingreso financiero se debi6 principalmente a los resultados obtenidos por
ILC y nuestros principales negocios, como aparece a continuacion:

ILC. El alza de 163,3% del ingreso financiero de ILC se debié principalmente a un aumento del 163,6%
en retornos de nuestra cartera de inversiones por mejores condiciones de mercado.

Habitat. El alza de 146,8 % del ingreso financiero de Habitat se debi6 principalmente a mayores retornos
de inversion por las reservas mantenidas para cada tipo de fondo de pension.

Vida Camara. El alza de 17,5% en el ingreso financiero de Vida Cdmara es causa del buen resultado de los
instrumentos de renta fija de su cartera.

Consalud. E] alza de 49,5% en los ingresos financieros de Consalud se debi6 principalmente a mayores
retornos del (i) flotante, el que est4 compuesto de los excedentes de efectivo que son invertidos en depdsitos a corto
plazo y en fondos de Money Market, hasta que son distribuidos como dividendos, y (ii) los fondos que deben ser
separados por Consalud para garantizar el pago de sus cuentas por cobrar y que son invertidos en titulos de renta
fija hasta su vencimiento.

Red Salud. El alza de 251,3% en el ingreso financiero de Red Salud se debié principalmente a los intereses
ganados por el efectivo obtenido con Jas dos emisiones de bonos de Red Salud en enero de 2012. Véase “—Bonos—
Red Salud” a continuacién.

Otros. El alza de 85,9% de los ingresos financieros atribuibles a nuestros demas negocios, refleja
principalmente el interés ganado por los excedentes de efectivo de Desarrollos Educacionales.

Gasto Financiero

El alza de 5,1% en nuestros gastos financieros se debi6 principalmente al resultado de los gastos
financieros incurridos por ILC y nuestros negocios principales, como aparece a continuacion:

ILC. La caida de 62,3% en los gastos financieros de ILC se debi6 principalmente a menores niveles de
deuda y menores tasas de interés por dicha deuda, la que, a su vez, refleja el pago de Ch$ 110.000 millones del
préstamo celebrado el afio 2010, para financiar parte de la compra del 41,26% a Citigroup de la participacion en
Habitat y la emision de dos series de bonos corporativos en Julio de 2011. Véase “—Bonos—Red Salud” a
continuacion”

Consalud. E] alza de 56,1% en los gastos financieros de Consalud se debi6 principalmente a un aumento
en el pago de intereses por los excedentes de contribuciones. Los excedentes de contribuciones surgen de los
beneficiarios de Consalud que eligen un plan de salud que tiene un costo que es inferior al 7% de los salarios
obligatorio. A Consalud se le exige pagar intereses sobre estos excedentes. Los pagos de interés y los excedentes de
contribuciones deben ser usados por los beneficiarios para pagar costos relacionados a la salud. Este gasto
financiero del excedente aumentd en un 11,4% en el primer trimestre de 2012 respecto al trimer trimestre de 2011.

Red Salud. El alza de 249,1% en los gastos financieros de Red Salud se debid principalmente a la
construccion de la Clinica Bicentenario a través de los siguientes acuerdos de leaseback: (i) una venta y leaseback
por UF 750.000 con el Banco Security a una tasa de interés del 15,57% y (ii) una venta y leaseback con el Banco
Bice a una tasa de interés del 5,1%, cada uno con un vencimiento de 336 meses. Asimismo, el alza también se debié
a los pagos de interés por los bonos emitidos por Red Salud en Enero de 2012. Véase “Bonos—Red Salud’, a
continuacién

Orros. La caida del 13,5% de los gastos financieros atribuibles a otros de nuestros negocios, refleja la
disminucién del 12,2% en de gasto financiero en Desarrollos Educacionales por acuerdos de arriendos.
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Parte de las Ganancias de las Coligadas que se Registran Bajo el Método de la Participacién

El alza de 53,9% en nuestra parte de las ganancias de las coligadas que se registran bajo el método de la
participacion se debié principalmente a mayores ingresos netos de las coligadas de Habitat, Administradora de
Fondos de Cesantia de Chile S.A. y Servicios de Administracién Previsional S.A.

Ganancia (pérdida) por la UF

El cambio de nuestras ganancias debido a la unidad indexada a la inflacién se debi6 a los pasivos
denominados en UF, como resultado de los bonos denominados en UF, emitidos por ILC en julio de 2011 y Red
Salud en enero de 2012 y el financiamiento de la clinica Bicentenario mediante acuerdos de arriendo y préstamo,
también denominados en UF.

Nuestros resultados operacionales para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011, comparado con el
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2010

La siguiente tabla muestra los principales componentes de nuestro estado financiero consolidado para los
ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2011y 2010

Estados Financieros Consolidados
Para el ejercicio finalizado al 31 de

diciembre,
2011 2010 Variacién Variaci6n
(Ch$ millones, excepto datos por
accién) %
Estados de Resultados:
Resultados operacionales
Ingresos de actividades ordinarias ... 666.539 545.824 120.715 22,1%
CoSto de VeNntas..........c.ccooeviiirnriiee (425.723) (364.468) (61.255) 16,8%
Ganancia bruta 240.816 181.357 59.459 32,8%
Otros ingresos por funcion.................... 1.285 11.610 (10.325) (88,9%)
Gastos de administracion ... (115.350) (91.407) (23.943) 26,2%
Otros gastos por funcion...............c.......... (1.234) (3.158) 1.924 (60,9%)
Otras ganancias...................c..co.occoovooooee.. 1.172 302 870 288,1%
Resultados no operacionales
Ingresos financieros ... 9.472 26.656 (17.184) (64,5%)
Costos financieros...................co (11.682) (7.791) (3.891) 49,9%
Participacion en las ganancias de asociadas y
negocios conjuntos que se contabilizan
utilizando el método de la participacion 3.335 11.638 (8.303) (71,3%)
Diferencias de cambio.......................... 303 (815) 1.118 (137,2%)
Resultados por unidades de reajuste.. R (3.527) (649) (2.878) 443,5%
Ganancias que surgen de la diferencia entre el
valor libro anterior y el valor razonable de
activos financieros reclasificados medidos a
valor razonable ... - 67.530 (67.530) -
Ganancia antes de impuesto . 124.591 195.270 (70.679) (36,2%)
Gasto por impuestos a las ganancias.......... (23.340) (19.447) (3.893) 20,0%
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones
continuadas................................ 101.252 175.823 (74.571) (42,4%)
(Pérdida) procedente de operaciones
discontinuadas. ..., - (459) 459 -
Ganancia 101.252 175.364 (74.112) (42,3%)
Ganancia atribuible a los propietarios de la
controladora ..., 81.041 156.667 (75.626) (48,3%)
Ganancia atribuible a participaciones no
controladoras................................. 20.211 18.697 1.514 8,1%
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Ingresos, Costos de Ventas y Rentabilidad Bruta
La siguiente tabla muestra el desglose de nuestros ingresos, costos de ventas y rentabilidad bruta por negocio para

el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011 en comparacion con ¢l gjercicio finalizado el 31 de diciembre de
2010:

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre,

2011 2010 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %
Ingresos de actividades ordinarias
ILC . 945 Z 945 =
Previsional y Asegurador
Habitat........ocooooiiiiiiniricee, 114.486 75.489 38.997 51,7%
Vida Camara.........cccccoooiviiinniiei, 156.907 132.572 24335 18,4%
Consalud...............oooo 244615 216.901 27.714 12,8%
Total Previsional & Asegurador........ 516.008 424.962 91.046 21,4%
Prestacién de Salud Privado
Red Salud................... 133.939 107.114 26.825 25,0%
Total Salud ... 133.939 107.114 26.825 25,0%
Otros
Total Otros ... 15.647 13.749 1.898 13,8%
Total Ingresos de actividades
ordinarias...................... 666.539 545.824 120.715 22,1%
Costos de Ventas
ILC - - - -
Previsional y Asegurador
Habitat ..o - - - -
Vida Camara (113.744) (100.550) (13.194) 13,1%
Consalud (203.750) (180.144) (23.606) 13,1%
Total Previsional & Asegurador........ (317.494) (280.694) (36.800) 13,1%
Prestacion de Salud Privado
RedSalud ... (102.444) (78.164) (24.280) 31,1%
Total Salud (102.444) (78.164) (24.280) 31,1%
Otros
Total Otros (5.785) (5.610) (175) 3,1%
Total Costos de Venta.....oweweereeecunerens (425.723) (364.468) (61.255) 16,8%
Ganancia Bruta
ILC 945 - 945 -
Previsional y Asegurador
Habitat ... 114 486 75.489 38.997 51,7%
VidaCamara............................. 43.163 32.022 11.141 34.8%
Consalud...........ocoooiiii 40.865 36.757 4.108 11,2%
Total Previsional & Asegurador..... .. 198.514 144.268 54.246 37,6%
Prestacién de Salud Privado
Red Salud........ocooooviiiiii, 31.495 28.950 2.545 8,8%
Total Salud................................ 31.495 28.950 2.545 8,8%
Otros
Total Otros...............ccocoooiveivieenn. . 9.862 8.138 1.724 21,2%
Total Ganancia Bruta ... 240.816 181.357 59.460 32,8%
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Ingresos

El alza del 22,1% en nuestros ingresos consolidados se debe a los positivos resultados obtenidos por
nuestros principales negocios segun se describe a continuacion.

Habitat. El alza de 51,7% en los ingresos de Habitat, reflejado principalmente el efecto de su
consolidacién en el afio 2011, si lo comparamos con los nueve meses anteriores de Abril de 2010 en adelante. Por
otra parte, dicha alza también refleja i) un alza del 8,7% en los ingresos mensuales, de Ch$473.524 a Ch$514.631,
ya que la principal fuente de ingresos de Habitat proviene de la comisién de 1,36% que cobra a las cotizaciones
mensuales y (ii) un alza de 1,8% en el nimero de afiliados de Habitat, lo que principalmente se explica por la
llegada de nuevos cotizantes desde otras AFP. También aument6 el empleo, lo que impulsé a cotizantes que habian
suspendido sus cotizaciones por estar desempleados, a reiniciar el pago de las mismas. Esta alza fue parcialmente
compensada por una caida en el nimero de nuevos afiliados, ya que los nuevos participantes del mercado laboral
deben incorporarse a la AFP Modelo.

Dicha alza fue compensada parcialmente por una caida en los nuevos participantes en el mercado laboral,
ya que actualmente deben abrir sus cuentas de ahorro previsional en la AFP Modelo.

Vida Cdmara. El alza de 18,4% en los ingresos se debi6 principalmente a lo siguiente: (i) Vida Camara
gand una fraccién adicional en el segundo proceso de licitacién del seguro SIS, en donde se adjudicé cuatro
fracciones (dos de hombres y dos de mujeres) para un periodo de 24 meses que se inicié en Julio de 2010, en
comparacion con las tres fracciones que se habia adjudicado en el proceso anterior que durd 12 meses y finalizé en
Junio de 2010; en el primer periodo, dicha alza fue parcialmente compensada por la caida de la prima promedio de
dicho seguro de 1,87% a 1,51% de la remuneracién imponible para los hombres y en el segundo periodo, con la
caida de 1,63% a 1,43% de la remuneracién imponible para las mujeres; (ii) el alza de 7.4% en las remuneraciones
mensuales, ya que la Gnica fuente de ingresos de Vida Camara provino de la comisién fija por seguro SIS cobrada
de las remuneraciones imponibles de todos los afiliados a las AFP; vy, (iii) un alza de 5,0% de nuevos participantes
en la fuerza laboral chilena.

Consalud. El alza de 12,8% en los ingresos, se explica principalmente por (i) el alza de 12,7% en primas
recibidas por el aumento de 3,5% del IPC en, ya que las primas de Consalud estan expresadas en UF y esto las
indexa a la inflacién con una tasa de ajuste real y; un (ii) alza del 8,6% en beneficiarios -de 304.601 a 330.845-
cubiertos por Jos planes de salud privada de Consalud.

Red Salud. El alza del 25,0% de los ingresos de Red Salud, se debio (i) al comienzo de las operaciones de
nuestra clinica Bicentenario en 2011, (ii) el aumento de las operaciones de nuestra clinica Avansalud, la que habia
estado parcialmente cerrada por remodelacién desde mediados de 2010 hasta el primer trimestre de 2011, y (iii) un
aumento del 12,1% de los ingresos atribuible a nuestros centros médicos Megasalud debido al aumento del 9,3% en
atenciones médicas y a la incorporacién de nuestro nuevo centro médico Arauco Salud en octubre de 2010.

Otros. El alza del 13,8% en ingresos atribuible a nuestros otros negocios refleja basicamente el alza del
15,7% en los ingresos de Desarrollos Educacionales, debido a la apertura del Colegio Nahuelcura en 2011 y la
expansién del Colegio Pumahue Chicureo, en 2011.

Costo de Ventas

El alza del 16,8% en nuestro costo de ventas se debid principalmente a los costos incurridos por nuestros
principales negocios seglin se describe a continuacién.

Vida Camara. El alza del 13,1% en los costos de venta de Vida Camara refleja principalmente el resultado
del (i) aumento de los costos por el pago de siniestros asociados a la fraccién adicional del seguro SIS que Vida
Cémara se adjudicé en el segundo proceso de licitacién para los seguros SIS, en el que obtuvo cuatro fracciones
(dos masculinas y dos femeninas) para un periodo de 24 meses, comenzando en julio de 2010, en comparacién con
las tres fracciones (dos masculinas y una femenina) que se adjudicé en el primer proceso de licitacion que cubrié un
periodo de 12 meses, que finalizé en junio de 2010 (ii) reservas adicionales incurridas en 2011 para el pago de
obligaciones futuras. Esta alza fue parcialmente compensada por una disminucion de los costos de siniestros por
invalidez, lo que permitié mejores condiciones econémicas y mejores controles de dichos siniestros.
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Consalud. El alza del 13,1% en los costos de ventas de Consalud se debié fundamentalmente a: (i) el ajuste
al alza de los precios, lo que ocurre una o dos veces al aflo, y es cobrado por los hospitales y centros médicos
privados, y (ii) un aumento de 5,6% en el numero de beneficiarios de los planes de salud.

Red Salud. E] alza del 31,1% en los costos de ventas de Red Salud es el resultado del aumento de los
gastos debido a la apertura y puesta en marcha de la clinica Bicentenario.

Orros. El alza del 3,1% de los costos de ventas atribuibles a nuestros otros negocios se debe
principalmente al aumento del 12% en el costo de ventas en Desarrollos Educacionales, los que aumentaron debido
a la construccidn, equipos y gastos de personal del colegio Nahuelcura, que comenzé sus operaciones en 2011.

Rentabilidad Bruta

El alza del 32,8% en nuestra rentabilidad bruta se debi6é fundamentalmente a la consolidacién de Habitat el
afio 2011 completo, en comparacion con los nueve meses a contar de abril de 2010 y a la fraccién adicional del
seguro SIS que se adjudicé Vida Cadmara durante el segundo proceso de licitacién, en donde obtuvo cuatro
fracciones (2 para hombres y 2 para mujeres) por un periodo de 24 meses que comenz6 en julio de 2010,
comparado con las 3 fracciones (2 para hombres y 1 para mujeres) que se adjudicé en el primer proceso de
licitacién por un periodo de 12 meses que finalizé en junio de 2010, como se describié anteriormente.

Otros Ingresos
Otros ingresos bajé un 88,9% en periodo del 2011 respecto al 2010.
Gastos Administrativos por Negocio

La siguiente tabla establece un desglose de nuestros gastos administrativos por negocio, para el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2011, en comparacién con el ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2010:

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre,

2011 2010 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %
Gastos de administracién

TLC o (2.242) (2.434) 192 (7,9%)
Previsional y Asegurador

Habitat ... (43.156) (32.317) (10.839) 33,5%

Vida Camara (3.411) - (3.411) -

Consalud...........c....ooooiiiiiie (32.746) (30.357) (2.389) 7,9%

Total Previsional & Asegurador........ (198.514) (62.671) (16.638) 26,5%
Prestacion de Salud Privado

RedSalud ... (27.255) (20.678) (6.577) 31,8%

Total Salud ... (27.255) (20.678) (6.577) 31,8%
Otros

Total Otros...........coooveveioiinreee (6.542) (5.622) (920) 16,4%
Total Gastos de administracién ............ (115.350) (91.407) (23.949) 26,2%

Gastos Administrativos

El alza del 26,2% en nuestros gastos administrativos se debié fundamentalmente a gastos incurridos por
nuestros principales negocios, segiin se describe a continuacion.

Habitat. E] alza del 33,5% en los gastos administrativos se debi6 fundamentalmente al efecto de la
consolidacién de un afio completo de Habitat durante 2011, en comparacion con los nueve meses de 2010.

Consalud. El alza del 7,9% de los gastos administrativos de Consalud se debi6 principaimente al aumento
de los costos de ventas, de salarios para la fuerza de ventas, salarios administrativos y costos administrativos fijos.

Vida Camara. El afio 2011 tuvo gastos administrativos por Ch$3.411 millones.

Red Salud. El alza del 31,8% en gastos administrativos de Red Salud fue principalmente el resultado (i) del
comienzo de las operaciones de la clinica Bicentario en 2011; (ii) el reinicio de las operaciones de la clinica

92



Avansalud en el segundo trimestre de 2011, que se habia cerrado en forma parcial por remodelacion desde
mediados de 2010y, (iii) los efectos de la inflacién debido al aumento del 3,2% de la UF, unidad con que se calcula
la mayoria de los gastos administrativos de Red Salud.

Otros. El alza del 16,4% en gastos administrativos atribuibles a nuestros otros negocios, reflejados
fundamentalmente en la expansion de las operaciones de Desarrollos Educacionales en nuevos colegios y el
correspondiente aumento de los costos administrativos.

Otros Gastos

La caida del 63,6% de nuestros otros gastos se debi6 primordialmente a la provisién por deterioro por
Ch$1.744 millones registrada el afio 2010 correspondiente a la venta de nuestra filial Caja Art.

Otras Ganancias

El alza del 288,2% en nuestras ganancias se debi6 al ingreso por arriendo recibido por la clinica
Bicentenario por parte de la compaiiia relacionada Mutual de Seguridad que comenzé en marzo de 2011 y a otras
ventas menores de los activos fijos de Megasalud.

Ingresos y Gastos Financieros por Negocio

La siguiente tabla muestra el desglose de nuestros ingresos y gastos financieros por negocio, para el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011, en comparacién con el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2010:

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre,

2011 2010 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %
Ingresos Financieros
TLC 2475 8.814 (6.339) (71,9%)
Previsional y Asegurador
Habitat............o.oocooiiie 418 14,809 (14.391) (97,2%)
Vida Camara............................... 3.740 2.750 989 36,0%
Consalud...................o 1.882 - 1.882 -
Total Previsional & Asegurador.. ... 6.040 17.559 (11.520) (65,6%)
Prestacion de Salud Privado
Red Salud...............ccoocoiiiii, 861 204 657 321,8%
Total Salud........................... 861 204 657 321,8%
Otros
Total Otros..................c....o.oov. 95 78 18 22,5%
Total Ingresos Financieros ................... 9472 26.656 (17.184) (64,5%)
Costos Financieros
n.c (5.878) (5.133) (745) 14,5%
Previsional y Asegurador
Habitat.............o..oooooee (13) 2) (1) 580,6%
Vida Camara 6) - (6) -
Consalud............... (524) (153) (371) 243,6%
Total Previsional & Asegurador-..... (543) (154) (388) 251,5%
Prestacion de Salud Privado
Red Salud ........cooooeieei (3.631) (1.355) (2.276) 168,0%
Total Salud (3.631) (1.355) (2.276) 168,0%
Otros
Total Otros (1.631) (1.149) (481) 41 9%
Total Costos Financieros................... (11.682) (7.791) (3.891) 49,9%
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Ingreso Financiero

La caida del 64,5% de nuestro ingreso financiero se debié fundamentalmente a los resultados obtenidos
por ILC y nuestros principales negocios segun se informa a continuacién.

ILC. La caida del 71,9% de los ingresos financieros de ILC se debié a menores retornos en 2011, en
comparacioén con el afio 2010para nuestra cartera de inversiones.

Habitat. La caida del 97,2% de los ingresos financieros de Habitat se debié a una disminucién del 90,5%
en los retornos de inversién para las reservas, lo que fue parcialmente compensado por un aumento del 128,4% de
sus retornos de inversién para el flotante. El flotante esta compuesto por los excedentes de efectivo de Habitat que
son invertidos en dep6sitos a corto plazo y fondos de money market hasta que son distribuidos como dividendos y
no incluyen a las reservas de Encaje de Habitat, las que equivalen al 1,0% del valor de cada uno de los cinco
multifondos en administracién.

Vida Camara. El alza del 36,0% de los ingresos financieros de Vida Camara se debi6 a las apreciacion de
las inversiones en renta fija incluidas en su cartera de inversiones.

Consalud. El afio 2011 tuvo ingresos financieros por Ch$1.882 millones.
Gasto Financiero

El alza del 49,9% de nuestros costos financieros se debié principalmente a los gastos financieros en los que
incurrié ILC y a nuestros negocios més importantes segiin se detalla a continuacién:

ILC. El alza del 14,5% de los costos financieros de [LC se debid a los mayores gastos por interés de la
deuda en que incurrié para la adquisicién del porcentaje de participacion de Citigroup en Habitat, la que fue
refinanciada con la emisién de bonos. Véase “—Liquidez y Recursos de Capital”, a continuacién.

Red Salud. El alza del 168,0% de los costos financieros de Red Salud se debi6 al financiamiento de la
construccién de la Clinica Bicentenario a través de los siguientes acuerdos de venta con Jeaseback: (1) venta con
leaseback por UF750.000 con el Banco Security, a una tasa de interés de 5,57% y (ii) venta con leaseback por
UF750.000 con el Banco Bice a una tasa de interés del 5,07%, cada uno de ellos con un vencimiento a 336 meses.

Orros. El alza del 41,9% en los gastos financieros atribuibles a nuestros otros negocios se debié a que
Desarrollos Educacionales incurrié en créditos por UF251.573 en diciembre de 2010 a diciembre de 2011 para
financiar su ampliacién.

Participacién en las Utilidades de las Filiales justificadas por el uso del Método de Participacién.

La caida del 71,3% en nuestra participacién de las utilidades de filiales contabilizadas por el uso del
método de participacion se debi6 a la consolidacién del afio completo de Habitat en sus resultados operacionales de
2011. Por el contrario, las operaciones de Habitat fueron contabilizadas segun el método de participacién durante el
primer trimestre de 2010 y luego fueron consolidados en nuestras operaciones para el remanente de 2010.

Ganancia (Pérdida) de la Unidad de Fomento

El aumento de nuestras pérdidas por inflacién indexada se debi6 al financiamiento de la Clinica
Bicentenario a través de la venta con Jeaseback denominada en UF, la emision de bonos denominada en UF de ILC
en 2011 y la nueva deuda denominada en UF incurrida por Desarrollos Educacionales para expandir sus
operaciones a nuevas escuelas. Dado que la UF se apreci6 en un 3,9% en 2011, en comparacion con el 2,4% en
2010, nuestra deuda denominada en UF gener6 pérdidas mayores en 2011 en comparacién con el afio 2010.

Ingreso por Diferencias entre el valor registrado anteriormente y el Valor Razonable de los activos
Sfinancieros reclasificados, medidos a valor razonable.

Para el afio 2010, las diferencias en ingreso entre la cantidad informada anteriormente y el valor razonables
de los activos financieros reajustados medidos a valor razonable, reflejaron una ganancia de Ch$67.648 millones
debido a una ganancia no recurrente que tuvimos en relacién a nuestra compra del 40,23% de la participacion de
Citigroup en Habitat (teniendo que reevaluar a valor razonable nuestra participacion existente del 40,23%, lo que
nos dio una ganancia. [Véase la Nota 37 de nuestros estados financieros auditados.]
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Liquidez y Recursos de Capital
General
Histéricamente, nuestras principales fuentes de liquidez han sido ingresos por:
e caja generada por operaciones;

e caja por la venta de titulos de otras entidades y otros instrumentos financieros retenidos para
inversion;

e caja por préstamos a corto -y largo- plazo y acuerdos financieros.

Histéricamente, nuestras principales necesidades de caja (distintas a las relacionadas con nuestras
actividades operacionales) han sido:

e caja utilizada para tomar control de nuestras companias;

e caja utilizada para adquirir titulos de participacién en otras entidades y otros instrumentos financieros
retenidos para inversion;

e repago de préstamos; y pago de dividendos.

Andlisis de Flujo de Caja para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012, comparado con el trimestre
Sfinalizado el 31 de marzo de 2011

La siguiente tabla resume nuestra generacion y uso de caja para el trimestre finalizado el 31 de marzo de
2012 en comparacién con el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2011:

Para el trimestre finalizado al 31 de marzo del 2012,

2012 2011 Variacién Variacién
(Ch$ millones) %

Flujos de efectivo netos procedentes de

actividades de operacion...................... 31.296 35,595 (4.299) (12,1%)
Flujos de efectivo netos (utilizados en)

actividades de inversiéon ... (2.151) (23.011) 20.860 (90,7%)
Flujos de efectivo netos (utilizados en)

procedentes de actividades de

financiamiento ..., 32.323 (7.635) 39.959 (523,4%)
Efectivo y equivalentes a efectivo 155479 113.814 41.664 36,6%

El aumento del 36,6% de nuestra posicién de tesoreria neta es el resultado de los siguientes movimientos
de caja operacionales, de inversion y financiamiento.

Actividades Operacionales. La caida del 12,1% de de nuestra caja neta debido a actividades operacionales
fue basicamente el resultado del aumento de (i) 16,1% en los pagos de proveedores de bienes y servicios debido a
mayores costos en Red Salud, por un aumento de las operaciones en la Clinica Bicentenario, y (ii) el alza de 32,4%
en los sueldos de los empleados, y (iii) el alza de 21,5% en los pagos de primas y servicios de salud, pensiones
vitalicias y otras obligaciones por las pélizas emitidas, lo que refleja mayores costos asociados con el aumento del
volumen de ventas, pero lo anterior ha sido parcialmente compensado por el alza de 18,7% en nuestros ingresos por
la venta de servicios en nuestros negocios principales.

Actividades de Inversion. La caida de 90,7% de nuestra caja neta utilizada en actividades de inversion fue
bésicamente el resultado (i) del alza de 143,0% en ingresos por la venta de titulos de otras entidades y otros
instrumentos financieros, debido al retorno de caja que siguié al vencimiento de los depésitos a plazo, (ii) la caida
de 58,4% en otros pagos para adquirir participaciones en otras entidades y otros instrumentos financieros retenidos
para inversion, debido principalmente a la baja en la cartera de inversiones de Vida Camara durante el primer
trimestre de 2012, si lo comparamos con el primer trimestre de 2011, cuando Vida Camara aument6 su nivel de
reservas y sus inversiones en instrumentos financieros, y (iii) la caida del 55,7% en la adquisicién de propiedades,
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planta y equipos, lo que produjo un descenso de las inversiones en esta area, asociado a la construccion de la
Clinica Bicentenario.

Actividades de Financiamiento. El cambio en nuestra posicién financiera se debié principalmente al
reconocimiento de los ingresos por la emisién de titulos de deuda y participacién, reflejando en este caso la emisién
de dos series de bonos de Red Salud en el mes de Enero de 2012 (Véase “—Bonos—Red Salud” a continuacion). Lo
anterior fue compensado parcialmente por el alza de 1071,7% en el repago de créditos, lo que principalmente refleja
el pago total de un crédito por Ch$10.300 millones de Red Salud

Andlisis de Flujo de Caja para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011 en comparacion con el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre 2010

La siguiente tabla resume nuestra generacion y utilizacién de caja para el trimestre finalizado el 31 de
diciembre de 2011, en comparacién con el ejercicio finalizado 31 de diciembre de 2010:

Para los ejercicios finalizados al 31 de marzo del 2011,

2011 2010 Variacién Variacién
(ChS millones) %

Flujos de efectivo netos procedentes de

actividades de operacién.................... 123.755 140.903 (17.148) (12,2%)
Flujos de efectivo netos (utilizados en)

actividades de inversién ... (27.445) (154.962) 127.517 (82,3%)
Flujos de efectivo netos (utilizados en)

procedentes de actividades de

financiamiento ... (111.008) 82.962 (193.970) (233,8%)
Efectivo y equivalentes al efectivo.......... 94.043 109.050 (15.007) (13,8%)

La caida del 13,8% en nuestra posicion de caja neta para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011,
en comparacion con el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010, es el resultado de los siguientes
movimientos de caja operacionales, de inversién y de financiamiento.

Actividades de la Operacion. Los flujos de efectivo netos procedentes de actividades de operacién
disminuyeron en un 12,2% al comparar marzo del 2010 con el 2011.

Actividades de Inversion. Los flujos de efectivo netos utilizados en actividades de inversién disminuyeron
un 82,3% al comparar marzo del 2010 con el 2011.

Actividades de Financiamiento. El revés de nuestra posicion de caja neta para financiamiento fue
basicamente el resultado del (i) alza del 3.089,0% en el repago de nuestros préstamos debido al pago total del
crédito puente por Ch$110 millones que suscribimos en 2010, para financiar en parte la adquisicion del interés de
41,26% que Citigroup tenia en Habitat y, (ii) una caida de 90,0% en los ingresos por préstamos a corto plazo, lo que
refleja un menor volumen de estos en 2011, debido a que el crédito puente de Habitat se obtuvo en 2010. Lo
anterior fue compensado parcialmente por la realizacién de ingresos por emisién de titulos de participacién y deuda,
debido a nuestra emisién de bonos en Julio de 2011. Véase “—Bonos—ILC”, a continuacion.

Capital de Trabajo

Al 31 de marzo de 2012, contdbamos con un capital de trabajo (definido como el total de activos corrientes
menos el total de pasivos corrientes) de Ch$275.171 millones. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, contdbamos con
un capital de trabajo de Ch$205.126 millones y de Ch$102.179 millones, respectivamente.

Creemos que nuestro efectivo proveniente de actividades operacionales, las actividades de financiamiento
actuales y el efectivo y los equivalentes efectivo son suficientes para satisfacer nuestras inversiones de capital y
obligaciones de servicio de pago de deuda en 2011y 2012. Anticipamos que financiaremos cualquier adquisicion
futura o inversiones de capital en bienes raices, planta y equipos con caja de nuestras operaciones, ingresos
resultantes de la presente oferta y endeudamiento adicional.
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Inversiones de Capital

La siguiente tabla muestra nuestras inversiones de capital para el trimestre finalizado el 31 de Marzo de
2012, en comparacién con el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2011.

Para los trimestres finalizados al 31 de marzo,

2012 2011 Variacién Variacion
(Ch$ millones) %
Inversiones de Capital 2377 5.363 (2.986) (55,7%)

La siguiente tabla muestra nuestras inversiones de capital para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre del afio
2011y 2010:

Para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre,

2011 2010 Variaciéon Variacién
(Ch$ millones) %
Inversiones de Capital 14.433 20.551 (6.118) (29,8)%

Nuestras inversiones de capital para el futuro cercano se relacionan con los siguientes proyectos:

e Nueva Casa Matriz. En la actualidad estamos desarrollando nuevas oficinas corporativas, las que
funcionardn como nuestra casa matriz y proveeran espacios arrendables para nuestras compaiifas,
filiales y terceros. Estimamos que el edificio requerira una inversion de U.S.$100 millones, el que serd
financiado en dos tercios por nosotros y en un tercio por nuestras compaiiias. Esperamos que la
construccion finalice el afio 2015.

®  FExpansion de Clinica Tabancura I1. Durante el Segundo semestre de 2012, Red Salud comenzaré la
construccién de una nueva clinica, la Clinica Tabancura II, la que estara ubicada junto a la Clinica
Tabancura y que contara con 80 camas. Estimamos que la construccién de la clinica requerira una
inversion de US$50 millones, lo que esperamos financiar con ingresos recibidos de la reciente emision
de bonos de Red Salud Véase “—Bonos—Red Salud” a continuacién.

Dividendos

Para una descripcion de nuestra politica de dividendos y las de nuestras compaiiias, asi como nuestros
pagos de dividendos recientes y los de las filiales. véase “Dividendos y Otras Distribuciones.”

Descripcion de Deudas y Fuentes Potenciales de Liquidez
Deuda Total

Al 31 de marzo de 2012, contabamos con una deuda total consolidada de Ch$211.369 millones
(aproximadamente US$ 433,6 millones).

Bonos
ILC

Bonos Serie A. £l 28 de julio de 2011, ILC emiti6 en Chile un bono corporativo por un total de
Ch$1.800 millones en sus bonos Serie A. Los bonos devengan interés a una tasa anual del 6,80% con un interés y
capital a ser pagado al vencimiento, en junio de 2016.

Bonos Series C. E1 28 de julio de 2011, ILC emiti6 en Chile un bono corporativo por un total de
UF 1.500.000 en sus bonos Serie C con tasa flotante. Dichos bonos devengan interés a una tasa anual de UF +
3,60% con interés y capital a ser pagado en 10 cuotas iguales a partir de junio de 2022.
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Ambos Bonos Serie A y Serie C contienen los siguientes acuerdos:

Limite de la Deuda Financiera. Mantener, en sus Estados Financieros trimestrales, una Deuda
Financiera Neta menor a una vez, medido sobre el Patrimonio Total.

Limite de los Ingresos. Mantener al menos dos tercios de los ingresos de la cuenta Ingresos de
Actividades Ordinarias de los Estados Financieros del Emisor, provenientes de los segmentos
definidos en los Estados Financieros como Salud y Previsional, medidos trimestralmente sobre
periodos retroactivos de doce meses, durante toda la vigencia de la presente emisién de bonos.

Incumplimiento. Ocurrird incumplimiento si el Emisor o cualquiera de sus Filiales Relevantes no
subsanare dentro de un plazo de sesenta dias habiles una situacién de mora o simple retardo en el
pago de obligaciones de dinero que, individualmente o en su conjunto, exceda el equivalente al cinco
por ciento del Total de Activos del Emisor, seglin se registre en su ultimo Estado Financiero
trimestral, y la fecha de pago de las obligaciones incluidas en ese monto no se hubieran expresamente
prorrogado y/o pagado. En dicho monto no se consideraran las obligaciones que se encuentren sujetas
a juicios o litigios pendientes por obligaciones no reconocidas por el Emisor en su contabilidad. Para
estos efectos, se usara como base de conversion el tipo de cambio o paridad utilizado en la
preparacioén del Estado Financiero respectivo.

Aceleracion. Si cualquier otro acreedor del Emisor o de sus Filiales Relevantes cobrare legitimamente
a aquél o a ésta la totalidad de un crédito por préstamo de dinero sujeto a plazo, en virtud de haber
ejercido el derecho de anticipar el vencimiento del respectivo crédito por una causal de
incumplimiento por parte del Emisor o de sus Filiales Relevantes contenida en el contrato que dé
cuenta del respectivo préstamo. Se exceptiian, sin embargo, los casos en que la causal consista en el
incumplimiento de una obligacion de préstamo de dinero cuyo monto no exceda del equivalente del
cinco por ciento del Total de Activos Consolidados del Emisor, segun se registre en su altimo Estado
Financiero trimestral. Para estos efectos, se usara como base de conversién el tipo de cambio o
paridad utilizado en la preparacién del Estado Financiero respectivo.

Red Salud

Bonos Serie A. El 26 de enero de 2012, Red Salud emitié en Chile un monto de capital total de Ch$21.800
millones de sus bonos Serie A. Los bonos devengan interés a una tasa del 6,50% con vencimiento al 30 de junio de

201e.

Bonos Serie C. E1 26 de enero de 2012, Red Salud emiti6 en Chile un monto de capital total de UF
1.000.000 de sus bonos Serie C . Los bonos devengan interés a una tasa del 4,25% con vencimiento al 30 de junio

de 2032.

Los bonos Serie A y Serie C tienen Jos siguientes acuerdos:

Limite de Deuda Financiera. Mantener, a contar de los Estados Financieros al treinta y uno de
marzo de dos mil once, en sus Estados Financieros trimestrales, un nivel de Endeudamiento
Financiero no superior a dos veces, medido sobre cifras de su Estado de Situacién Financiera
Consolidado. Para estos efectos, el nivel de Endeudamiento Financiero estara definido como la
razon entre la Deuda Financiera y el Patrimonio Total.

Indice de Cobertura de Gasto de Intereses Neto. Mantener, a contar de los Estados Financieros al
treinta y uno de marzo de dos mil once, en sus Estados Financieros trimestrales, un nivel de
Cobertura de Gastos Financieros Netos mayor a dos coma cinco veces, y a partir del treinta y uno de
marzo del afio dos mil trece mayor a tres veces. Se entendera por Cobertura de Gastos Financieros
Netos la razén entre el EBITDA de los tltimos doce meses y los Gastos Financieros Netos del
Emisor de los Gltimos doce meses. Sin embargo, s6lo se entendera que la limitacién ha sido
incumplida cuando el mencionado nivel de Cobertura de Gastos Financieros Netos sea inferior al
nivel antes indicado por dos trimestres consecutivos.
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o Activos Libre de Gravamenes. Red Salud debe mantener activos libres de gravamenes por un monto
de a lo menos uno coma tres veces el monto insoluto total de la Deuda Financiera sin garantias
mantenida por el Emisor.

Contratos de Crédito y Obligaciones de Arriendo

La siguiente tabla muestra un resumen de nuestras obligaciones de crédito y arriendo al 31 de marzo de

2012:
Préstamos que Devengan Intereses (Ch$ millones)

Corrientes

Préstamos de entidades financieras.............. 7.112

Arrendamiento financiero en UF................ 7.007
Total corrientes ... 14,120
No Corrientes

Préstamos de entidades financieras.............. 38.791

Armrendamiento financiero en UF .. . 56.806
Total no corrientes ............................... 95.597
TOtal ..o 109.717

(1) Estos montos incluyen el capital pendiente y los intereses devengados pero no pagados por estas obligaciones.

Para obtener una descripcién detallada de nuestras obligaciones de crédito y arrendamiento, vea la nota 20
de nuestros estados financieros consolidados auditados. Algunas de esas obligaciones financieras contienen
garantias a favor de sus tenedores. A la fecha de este prospecto de oferta de acciones, nosotros y nuestras
compaiiias se encuentran en cumplimiento de todas estas garantias.

Informacion de las Obligaciones Contractuales

La siguiente tabla muestra nuestras obligaciones consolidadas contractuales y compromisos comerciales, al
31 de marzo de 2012.

Vencimientos

Menos de 1 Mis de 1 afio Mas de 3 aiios

Préstamos que Devengan Intereses afo hasta 3 ailos hasta S afos Mi4s de S afios Total

( Ch$ millones)
No corrientes .. . - 28.688 60.978 103.322 192.988
Corrientes . 12.963 - - - 12.963
Obligaciones futuras por arrendamiento financiero. .. 9.435 16.385 7.492 63.324 96.636
Total ..o, 22.398 45.072 68.469 166.647 302587

(1) Incluye la parte corriente de la deuda no corriente
Acuerdos fuera de Balance

Al 31 de marzo de 2012, no teniamos ninguna relacién con entidades no consolidadas para prop6sitos especiales o
sociedades financieras con el proposito de facilitar acuerdos fuera del balance.

Principales Criterios Contables Aplicados y Estimaciones

En la nota 4 de nuestros estados financieros consolidados auditados se detallan nuestros principales
criterios contables aplicados. Creemos que la aplicacion consistente de dichas politicas nos permite entregar a los
lectores de nuestros estados financieros consolidados informacién més util y confiable sobre nuestros resultados
operacionales y condicién financiera.

Los siguientes criterios contables son los que consideramos mas importantes para representar nuestra
condicién financiera y resultados operacionales, y requieren de un criterio mas dificil, subjetivo o complejo por
parte de la administracién.
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A continuacién se incluye una seleccién de estos criterios presentados en nuestros estados financieros consolidados:

Otros Activos Financieros

Reconocimiento y Cdlculo. Nuestros activos financieros son inicialmente reconocidos a valor razonable
mas los costos de transaccién que son atribuibles directamente a su adquisicién o emision.

Clasificacion. Inicialmente, un activo financiero es clasificado a costo amortizado o valor razonable.
Un activo financiero debera medirse al costo amortizado si se cumplen las dos condiciones siguientes:

« El activo se mantiene en un modelo de negocio cuyo objetivo es retener los activos para obtener los
flujos de efectivo contractuales; y

« Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son Gnicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del principal pendiente.

Si un activo financiero no cumple estas dos condiciones, es medido a valor razonable.

ILC evalia un modelo de negocio a nivel de la cartera ya que refleja mejor el modo en el que es
gestionado el negocio y en que se provee informacién al Directorio de ILC.

Los activos financieros mantenidos para negociacion son mantenidos dentro de un modelo de negocio
cuyo objetivo es mantener el activo para recolectar los flujos de efectivo contractuales.

ILC ha designado ciertos activos financieros al valor razonable con cambios en resultado debido a que la
designacién elimina o reduce significativamente una asimetria contable que podria surgir de otro modo.

Baja. ILC da de baja un activo financiero (en el estado de situacién financiera) cuando expiran los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando se transfieren los derechos a
recibir los flujos de efectivos contractuales por el activo financiero, durante una transaccién en que se transfieren
todos los riesgos y beneficios de propiedad del activo financiero. Toda participacion en activos financieros
transferidos creada o retenida por ILC es reconocida como un activo separado. Cuando se da de baja un activo
financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo (o el valor en libros asignado a la porcién del activo
transferido), y la suma de (i) la contraprestacién recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos
cualquier pasivo nuevo asumido) y (ii) cualquier ganancia o pérdida acumulativa que haya sido reconocida en el
otro resultado integral, se reconoce en la utilidad del ejercicio.

Compensacién. Los activos financieros son objeto de compensacién, de manera que se presente en el
balance su monto neto, cuando sélo ILC tiene el derecho, exigible legalmente, de compensar los montos
reconocidos y la intencién de liquidar la cantidad neta, o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Valorizacién a costo amortizado. El costo amortizado de un activo financiero reconocido bajo este criterio
es la media inicial de dicho activo menos los reembolsos del capital, mas o menos la amortizacién acumulada bajo
el método de la tasa de interés efectiva de cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento, y menos cualquier disminucién por deterioro.

Medlicién de valor razonable. E| valor razonable de un activo es el monto por el cual puede ser
intercambiado un activo, entre un comprador y un vendedor interesado y debidamente informados, en condiciones
de independencia mutua. ILC estima el valor razonable de sus instrumentos usando precios cotizados en el mercado
activo para ese instrumento. Un mercado es denominado activo si los precios cotizados se encuentran facil y
regularmente disponibles y representan transacciones reales y que ocurren regularmente sobre una base
independiente.

Si el mercado de un instrumento financiero no fuera activo, se determinara el valor razonable utilizando
una técnica de valorizacion. Entre las técnicas de valorizacidn se incluye el uso de transacciones de mercado
recientes entre partes interesadas y debidamente informadas que actiien en condiciones de independencia mutua, si
estuvieran disponibles, asi como las transacciones al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente
igual, el descuento de los flujos de efectivo y los modelos de fijacién de precio de opciones. ILC incorpora todos los
factores que considerarian los participantes en el mercado para establecer el precio y sera coherente con las
metodologias econémicas generalmente aceptadas para calcular el precio de los instrumentos financieros
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Identificacion y medicion del deterioro. ILC evalia permanentemente si existe evidencia objetiva que los
activos financieros no reconocidos al valor razonable con cambio en resultado estan deteriorados, exceptuando los
créditos y cuentas por cobrar a clientes. Estos activos financieros estan deteriorados si existe evidencia objetiva que
demuestre que un evento que causa la pérdida haya ocurrido después del reconocimiento inicial y ese evento tiene
un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados al activo financiero que pueda ser estimado con fiabilidad.

Inversiones y otros activos financieros. Los activos financieros dentro del alcance de NIC 39 son
clasificados como activos financieros a valor razonable a través de resultados, créditos y cuentas por cobrar,
inversiones mantenidas hasta su vencimiento y activos financieros disponibles para la venta, segiin corresponda.
Cuando los instrumentos financieros son reconocidos inicialmente, son medidos a su valor razonable mas (en el
caso de inversiones que no estén a valor razonable con cambios en resultados) costos de transaccién directamente
atribuibles.

ILC considera que un contrato contiene un derivado implicito cuando la entidad primero se convierte en
una parte de tal. Los derivados implicitos son separados del contrato principal que no es medido a valor razonable a
través de resultado, cuando el andlisis muestra que las caracteristicas econémicas y los riesgos de los derivados
implicitos, no estan estrechamente relacionados con el contrato principal.

Método de tasa de interés efectiva. El método de tasa de interés efectiva, corresponde al método de célculo
del costo amortizado de un activo financiero y de la asignacién de los ingresos por intereses, durante todo el periodo
correspondiente. La tasa de interés efectiva, corresponde a la tasa que descuenta exactamente los flujos futuros de
efectivo estimados por cobrar (incluyendo todos los cargos sobre puntos pagados o recibidos que forman parte
integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y otros premios o descuentos), durante la vida
esperada del activo financiero. Todos los pasivos bancarios y obligaciones financieras de ILC de largo plazo, se
encuentran registrados bajo éste método.

Luego del reconocimiento inicial ILC determina la clasificacion de sus activos financieros, cuando es
permitido y apropiado reevalda esta designacion a fines de cada ejercicio financiero. Todas las compras y ventas
regulares de activos financieros son reconocidas en la fecha de venta, que es la fecha en la cual se compromete a
comprar el activo. Las compras y ventas de manera regular son compras o ventas de activos financieros, que
requieren la entrega de activos dentro del periodo generalmente establecido por regulacién o convencién del
mercado. Las clasificaciones de las inversiones que se usan son las siguientes:

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultado. Los activos financieros a valor razonable
con cambios en resultados son las inversiones realizadas con el fin de obtener rendimientos a corto plazo por
variaciones en los precios, se clasifican dentro de la categoria de “a valor razonable con cambios en resultados” y se
presentan como activos corrientes. Todos los activos financieros incluidos en esta categoria se registran a valor
razonable, el cual es obtenido a partir de datos observables en el mercado, imputandose a la cuenta de resultados las
utilidades o pérdidas, realizadas o no, resultantes de variaciones en su valor razonable en cada cierre.

Los datos observables se obtienen a través de la cinta de precio, que son diariamente generadas por la
Superintendencia de Pensiones y/o los valores cuota informados diariamente por los fondos mutuos y las tasas de
interés implicitas en los depdésitos a plazo, segun corresponda.

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento. Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento son
activos financieros no derivados que tienen pagos fijos o determinables, vencimientos fijos, y que ILC tiene la
intencién positiva de mantenerlos hasta su vencimiento. Luego de la medicién inicial, las inversiones financieras
mantenidas hasta su vencimiento son posteriormente medidas al costo amortizado. Este costo es calculado como el
monto inicialmente reconocido menos prepagos de capital, mas o menos la amortizacién acumulada usando el
método de la tasa de interés efectiva de cualquier diferencia entre el monto inicialmente reconocido y el monto al
vencimiento, menos cualquier provisién por deterioro. Este célculo incluye todas las comisiones y "puntos” pagados
o recibidos entre las partes en el contrato, que son una parte integral de la tasa efectiva de interés, costos de
transaccion y todas las primas y descuentos. Las utilidades o pérdidas son reconocidas en el estado de resultados,
cuando las inversiones son dadas de baja o estan deterioradas, asi como también a través del proceso amortizacion.

Inversiones financieras disponibles para la venta. Los activos financieros disponibles para la venta, son
los activos financieros no derivados designados como disponibles para la venta o no estan clasificados en ninguna
de las otras categorias anteriores. Estas inversiones se registran a su valor razonable cuando es posible determinarlo
en forma fiable. Luego de la medicion inicial, los activos financieros disponibles para la venta, son medidos a valor
razonable con las utilidades o pérdidas no realizadas reconocidas directamente en patrimonio, en la reserva de
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utilidades no realizadas. Cuando la inversion es enajenada, las utilidades o pérdidas acumuladas previamente
reconocidas en patrimonio, son reconocidas en el estado de resultados. Los intereses ganados o pagados sobre la
inversién, son reportados como ingresos o gastos por intereses usando la tasa efectiva de interés. Los dividendos
ganados son reconocidos en el estado de resultados como “Dividendos recibidos”, cuando el derecho de pago ha
sido establecido. Al 31 de diciembre de 2011,2010 y 1 de enero de 2010, no habia activos financieros clasificados
como disponibles para la venta.

Deterioro de activos financieros. Los activos financieros, distintos de aquellos valorizados a valor
razonable a través de resultados, son evaluados a la fecha de cada estado de situacién para establecer la presencia de
indicadores de deterioro. Los activos financieros se encuentran deteriorados cuando existe evidencia objetiva de
que, como resultado de uno 0 més eventos ocurridos después del reconocimiento inicial, los flujos futuros de caja
estimados de la inversién han sido impactados.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a empresas relacionadas. Se
registran a su costo amortizado, que corresponde al valor de mercado inicial, menos las devoluciones de capital,
maés los intereses devengados no cobrados.

Deterioro de Activos

ILC revisa el valor libro de sus activos sujetos a deterioro para determinar si existen indicios de que el
valor libro puede no ser recuperable. Si existe dicho indicio, el valor recuperable del activo se estima para
determinar el alcance del deterioro. En la evaluacién de deterioro, los activos que no generan flujo por si mismo que
sean independientes de otros activos, son agrupados en una Unidad Generadora de Efectivo (UGE) a la que
pertenece el activo. El monto recuperable de estos activos o UGE, es medido como el mayor valor entre su valor
razonable y su valor libro.

La Administracién necesariamente aplica su juicio en la agrupacién de los activos que no generan flujos de
efectivo independientes y también en la estimacion, la periodicidad y los valores del flujo de efectivo subyacente en
los valores del célculo. Cambios posteriores en la agrupacién de la UGE o la periodicidad de los flujos de efectivo
podria impactar los valores libros de los respectivos activos.

Vidas itiles de propiedades planta y equipos

La Administracién de ILC determina las vidas ttiles estimadas y los correspondientes cargos por
depreciacion de sus diferentes activos. Esta estimacién ésta basada en los ciclos de vida proyectados de los
productos para su segmento. ILC revisa las vidas utiles estimadas de los bienes de propiedad, planta y equipos, al
cierre de cada ejercicio de reporte financiero anual.

Valor razonable de los instrumentos derivados y otros instrumentos financieros

El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina
usando distintas técnicas de valoracién. ILC usa el juicio para seleccionar una variedad de métodos y hacer
hipétesis que se basan principalmente en las condiciones de mercado existentes en la fecha de balance. En el caso
de los instrumentos financieros derivados, los supuestos realizados estin basados en las tasas de mercado cotizadas
y ajustadas por las caracteristicas especificas del instrumento. Los otros instrumentos financieros se valorizan
usando un andlisis de los flujos de efectivo descontados basado en presunciones sustentadas, cuando sea posible,
por los precios o tasas de mercado observadas.

Criterios empleados para calcular las estimaciones del valor neto de realizacidén de inventarios

La variable considerada para el calculo del valor neto de realizacién es principalmente el precio de venta
estimado de los inventarios.

Criterios utilizados en el calculo actuarial de los pasivos v obligaciones con los empleados

La obligacién por los beneficios contractuales con los empleados, son valorizados segin calculo actuarial
considerando principalmente las variables de rotacién de personal seglin causal de retiro, tasas de mortalidad e
invalidez, tasas de incremento real de remuneraciones de sobrevivencia, la edad de jubilacién.
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La probabilidad de ocurrencia v el monto de los pasivos de monto incierto 0 contingente

Las estimaciones se han realizado considerando la informacién disponible a la fecha de emisién de los
presentes estados financieros, sin embargo, los acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas en los
préximos ejercicios (de forma prospectiva como un cambio de estimacion).

Estimados Actuariales de las Reservas para Seguros

Utilizamos un método actuarial para valorar las reservas de Vida Camara para los seguros de invalidez y
sobrevivencia, considerando las tasas de mortalidad, morbilidad e interés.

Propiedades. Planta y Equipos

El costo de los elementos de propiedades, planta y equipo comprende su precio de adquisicién méas todos
los costos directamente relacionados con la ubicacién del activo y su puesta en funcionamiento.

Adicionalmente, se considerara como costo de los elementos de propiedades, planta y equipo, los costos
por intereses del financiamiento directamente atribuibles a la adquisicién o construccion de activos que requieren de
un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso o venta.

Los items que se incorporan al rubro propiedades, planta y equipos, son medidos al costo menos
depreciacion acumulada y pérdidas por deterioro.

Los gastos de reparaciones, conservacién y mantenimiento se imputan a resultados del ejercicio en que se
producen. Cabe sefialar, que algunos elementos de propiedades, plantas y equipos de ILC requieren revisiones
peri6édicas. En este sentido, los elementos objeto de sustitucién son reconocidos separadamente del resto del activo
y con un nivel de desagregacién que permita amortizarlos en el periodo que medie entre la actual y hasta la
siguiente reparacién.

Los costos de ampliacién, modernizacién o mejoras que representen un aumento de la productividad,
capacidad o eficiencia o un aumento de la vida ttil, son capitalizados aumentando el valor de los activos.

Asimismo, en este rubro se incluyen las inversiones efectuadas en activos adquiridos bajo la modalidad de
contratos de arrendamiento con opcién de compra que retinen las caracteristicas de leasing financiero. Los activos
no son juridicamente de propiedad de la Sociedad y pasaran a serlo cuando se ejerza la opcién de compra.

La utilidad o pérdida resultante de la enajenacién o compra de un bien se calcula como la diferencia entre
el precio obtenido en la enajenacion y el valor registrado en los libros reconociendo el cargo o abono a resultados
del periodo.

Propiedades para Inversién

Las propiedades de inversién corresponden a inmuebles mantenidos con el objeto de obtener rentas,
plusvalia o ambas cosas, o bien, explotarlos bajo un régimen de arrendamiento.

Los items de propiedades de inversion, son medidos al costo menos depreciacion acumulada y pérdidas por
deterioro.

El costo de propiedades de inversién al 1 de enero de 2010, corresponde al valor revaluado a esa fecha.
Con posterioridad a esta fecha los activos en estos items se reconocen al costo de adquisicion.

La depreciacién serd reconocida en forma lineal en el resultado del ejercicio sobre las vidas ttiles de cada
componente de las partidas de propiedades para inversién. Este método es el que refleja de mejor forma el uso 'y
consumo del bien.

La depreciacion y vidas Utiles seran revisadas anualmente y se ajustaran de ser necesario.

Los ingresos por arrendamiento de propiedades de inversion son reconocidos en la cuenta de resultado
“otras ganancias (pérdidas) de inversiones”, a través del método lineal durante el periodo de arrendamiento.

En los activos fijos de ILC, se incluye el costo de financiamiento incurrido para la construccion y/o
adquisicion de activos de uso. Dicho costo se activa hasta que los activos queden en condiciones de ser utilizables.
El concepto de financiamiento activado, corresponde a la tasa de interés de los créditos asociados.
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Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos son reconocidos en la medida que es probable que los beneficios econédmicos que fluiran a
[LC puedan ser medidos. Los siguientes criterios especificos de reconocimiento también deben ser cumplidos antes
de reconocer ingresos.

Ingresos por prestacion de servicios. LLos ingresos por prestacién de servicios se reconocen de acuerdo al
grado de realizacién de la prestacién a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién pueda
ser estimado en forma confiable.

Ingresos por intereses. Los ingresos son reconocidos a medida que los intereses son devengados en
funcién del capital que est4 pendiente de pago y de la tasa de interés aplicable.

Ingresos inmobiliarios. Los ingresos por servicios de arriendo son reconocidos una vez que se ha prestado
el servicio.

Dividendos por inversiones. Los ingresos por inversiones se reconocen cuando se ha establecido el
derecho de recibir el pago.

Primas de Seguros. Los ingresos por primas de seguros corresponden al negocio por el Seguro de
Invalidez y Sobrevivencia que administra la Compaiiia de Seguros de Vida Camara S.A.

Ingresos negocio previsional. Se incluyen, las comisiones por administracién de los fondos de pensiones,
las cuales, se devengan y reconocen en resultados en funcién del abono de las cotizaciones en las cuentas
individuales de los afiliados, de acuerdo a las disposiciones que establece la Circular N°1.540 de la
Superintendencia de Pensiones. La citada norma, no genera distorsiones significativas con los criterios que
establece NIC 18.

Los ingresos relacionados con la prestacion de otros servicios se imputan a cuentas de resultados cuando
los servicios son prestados por la Administradora.

Los ingresos relacionados con la rentabilidad del encaje, se imputan a cuentas de resultados de acuerdo
con las variaciones en los valores cuotas de los fondos de pensiones administrados.

El ingreso financiero esta establecido contractualmente con las compaiiias de seguros por los contratos
vigentes al 30 de junio de 2009 por la cobertura de invalidez y sobrevivencia que cubria a los afiliados de la
Administradora.

Ingresos negocios educacionales. Los ingresos por concepto de matriculas y colegiaturas son reconocidos
en funcién al devengamiento del afio escolar.

Provisiones

La presente obligacién legal o implicita existente a la fecha de los estados financieros, surgida como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales probables para el ILC, cuyo
monto y momento de cancelacién son inciertos, se registran en el estado de situacién financiera como provisiones
por el valor actual del monto més probable que la Compaiiia estima que tendra que desembolsar para cancelar la
obligacién.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible en la fecha de la
emision de los estados financieros, sobre las consecuencias del suceso en el que trae su causa y son reestimadas en
cada cierre contable posterior. En general las provisiones son determinadas sobre la base de datos histéricos ciertos
de ILC.

Provisiones y pasivos contingentes. Las provisiones son pasivos en los que existe incertidumbre acerca de
su cuantia o vencimiento. Estas provisiones se reconocen en el balance cuando se cumplen los siguientes requisitos
en forma copulativa:

* Esuna obligacién actual como resultado de hechos pasados y,

* A lafecha de los estados financieros es probable que ILC tenga que desprenderse de recursos para
cancelar la obligacion y la cuantia de estos recursos es medible de manera fiable.
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Un activo o pasivo contingente es toda obligacién surgida de hechos pasados cuya existencia quedara
confirmada sélo si llegan a ocurrir uno o mas sucesos futuros inciertos y que no estan bajo el control de ILC.

Reservas técnicas de la Compaiiia de Seguros de Vida Cémara S.A.

Las reservas técnicas han sido constituidas conforme a las modalidades de calculo determinadas por la
Superintendencia de Valores y Seguros. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Compafiia mantiene dos pdlizas
vigentes con las Administradoras Fondos de Pensiones, correspondientes al seguro de invalidez y sobrevivencia
establecido en el DFL N°3.500 y sus posteriores modificaciones. Estas reservas han sido constituidas con estricto
apego a las disposiciones establecidas en la Norma de Caracter General N°243 y las disposiciones complementarias
establecidas en la Norma de Caracter General N°282, conforme a las condiciones técnicas, tablas de mortalidad y
tasas de interés técnico ahi definida.

Encaje de la Administradora de Fondos de Pensiones Habitat S.A.

Con el objeto de garantizar la rentabilidad minima de los Fondos de Pensiones, a que se refiere el Articulo
N°37 del D.L. N°3.500 de 1.980, en conformidad con el articulo N°40 del mismo cuerpo legal, la Administradora
debe mantener un activo denominado “Encaje” en cada tipo de Fondo que administre, equivalente al 1% del Fondo
de Pensiones, el cual deberd mantenerse invertido en cuotas de éste. Esta inversidn se valorard multiplicando el
namero de cuotas equivalentes por cada Fondo y al valor de cierre que éstas tengan el dia en que corresponda
entregar la informacion.

Revelacién de Informacién Cualitativa y Cuantitativa sobre los Riesgos de Mercados

Estamos expuestos a riesgos en el curso normal de los negocios. Evaluamos y manejamos nuestra
exposicién a dichos riesgos en forma regular a través de nuestras actividades operacionales y financieras
consolidadas y, seglin corresponda: (i) tomando ventaja de las exposiciones naturalmente compensadas dentro de
nuestros negocios, (ii) adquiriendo seguros o (iii) utilizando instrumentos derivativos financieros. Algunos de
nuestros riesgos potenciales se discuten mas adelante. Para mayor informacién sobre la gestién de riesgos, vea la
nota 6 de nuestros estados financieros consolidados auditados.

Riesgo Operacional

Riesgo operacional es aquel de pérdida directa o indirecta originada por causas relacionadas a nuestros
procesos, personal, tecnologia e infraestructura. Tenemos politicas y procedimientos de control interno que
minimizan los riesgos operacionales. Nuestro comité de auditorias internas, similar a un comité de directores, vigila
en forma periddica la transparencia de nuestras actividades y estd compuesto por dos de nuestros directores asi
como también de nuestro contralor. Las principales tareas del Comité de auditoria son: (i) supervisar la eficiencia de
nuestros sistemas de control interno, (ii) detectar y analizar los temas que puedan convertirse en riesgos para
nosotros, (iii) revisar y proponer controles internos, (iv) revisar los informes de auditorias internas y externas, y
(v) expresar una opinion respecto de los temas que puedan generar efectos en nuestro patrimonio. El comité cumple
con informar mensualmente a nuestro Directorio sobre nuestras actividades y trabajo.

Riesgo en las Tasas de Interés

El riesgo en las tasas de interés es expresado como la sensibilidad del valor de nuestros activos financieros
al enfrentar fluctuaciones en las tasas de interés de mercado.

Nuestros pasivos financieros correspondes a créditos de entidades financieras, arriendos financieros y
obligaciones de deuda. Al 31 de diciembre de 2011, el 100% de dichos pasivos fueron estructurados a tasa de
interés fija y, de acuerdo a ello, no hubo exposicién a las fluctuaciones de tasas de mercado.

Sin embargo, muchos pasivos financieros son denominados en UF y quedan expuestas a la variacién de la
UF, lo que se mitiga con los cambios en nuestros ingresos que también estin relacionados con los cambios en la
UF.

Nuestros activos financieros sujetos al riesgo de la tasas de interés se componen de depésitos a plazo,
fondos mutuos a renta fija y otras inversiones similares. Considerando la inversion anual promedio de Ch$85.052
millones que registramos durante 2011, con fecha de vencimiento de menos de un afio, una variacion positiva o
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negativa de 100 puntos base en una tasa de interés de mercado, aumentaria o disminuiria, respectivamente, nuestro
ingreso antes de los impuestos por Ch$851 millones o 0,7%.

Riesgo y Rentabilidad en la Inversién Financiera

El riesgo y la rentabilidad en la inversién financiera se relacionan con los cambios en el precio de los
instrumentos en los que invertimos, los que estan principalmente expuestos a los riesgos de volatilidad en el
mercado financiero nacional e internacional y a las variaciones en las tasas de interés y cambiarias. Buscamos
mitigar el riesgo siguiendo una politica de diversificacién. Adicionalmente, nuestra politica de inversion nos lleva a
invertir en instrumentos similares a los que invierten los cinco tipos de fondos pensién, prefiriendo la
diversificacién geografica y el buen riesgo crediticio.

En Vida Cémara, la cartera de inversiones estd basada en la politica impuesta por el Directorio, la que se
concentra en inversiones en instrumentos financieros en términos similares a los pasivos de Vida Camara,
denominados en UF y con clasificacién de riesgo igual o superior a A+. Mds atin, la politica de inversiones de Vida
Céamara requiere que al menos el 35% de su cartera sean instrumentos emitidos por el Banco Central o el Ministerio
de Hacienda de Chile. Si consideramos una inversién financiera con una base de Ch$174.193 millones registrados
durante 2011, una variacion positiva o negativa de 100 puntos base en la tasa de interés de mercado aumentaria o
disminuiria, respectivamente, los ingresos de Vida Camara antes de impuestos por Ch$1.742 millones, o el 1,4%.

Riesgo y Rentabilidad de Reservas

Los fondos de pensiones administrados por Habitat estan expuestos a los riesgos de volatilidad del mercado
financiero nacional e internacional y a las variaciones en las tasas de interés y cambiarias. Dichos riesgos afectan de
manera directa la rentabilidad de los fondos de pensiones y, en consecuencia, la rentabilidad de la reserva, la que se
refleja directamente en el Estado de Resultados de Habitat.

Si consideramos la base de las inversiones de Habitat en la reserva de Ch$176.376 millones, una variacion positiva
o negativa de 100 puntos base en la rentabilidad de ]a reserva, habria aumentado o disminuido, respectivamente, las
ganancias de Habitat antes de impuesto en Ch$1.764 millones, representando el 1,4% del total.

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es aquel que nos dificultard cumplir con nuestros compromisos, obligaciones
financieras, necesidades de capital de trabajo e inversiones en bienes raices, planta y equipos.

En general, financiamos nuestras actividades e inversiones con dividendos y otras distribuciones recibidas
de nuestras filiales y sociedades, y de fondos obtenidos por la venta de activos y/o la emisién de titulos de deuda.

Tenemos recursos financieros liquidos con los que cumplir dentro de nuestras obligaciones a corto y largo
plazo. Ademas, nuestros negocios generan un monto significativo de caja y tenemos amplio acceso a los bancos y a
mercados de capital, en especial avalados por las clasificaciones de crédito de AA y AA+, segin Feller-Rate y
Humphreys, respectivamente.

Ademads, analizamos constantemente nuestra posicién financiera con proyectos de flujos de cajay en el
ambiente econdmico general con el propésito de, si es necesario, asumir nuevas lineas de crédito pre aprobadas a
corto plazo que nos permitan cubrir cualquier riesgo de liquidez.

Riesgo Crediticio

El riesgo crediticio es aquel que enfrentamos mediante una pérdida financiera en caso de incumplimiento
de las contrapartes de nuestros instrumentos financieros. La mayorfa de nuestros instrumentos financieros, tales
como nuestras reservas y cartera de inversiones, cuentan con altos estandares establecidos por los reguladores
Chilenos y nuestras propias politicas de inversién. Dichas politicas consideran clasificaciones de riesgo minimo,
interés de propiedad maximo en industrias o compaiiias y altos niveles de inversién en instrumentos de bajo riesgo
emitidos por el Banco Central o el Ministerio de Hacienda de Chile. Por lo tanto, nuestro riesgo crediticio se ve
reducido a casi el mismo nivel enfrentado por los grandes inversionistas institucionales de Chile.

Maés aun, para gestionar el riesgo hemos establecido directrices de crédito con nuestras contrapartes y
hemos suscrito instrumentos financieros solo con las instituciones financieras mas importantes. Monitoreamos en
forma constante las clasificaciones de créditos de cada contraparte. Utilizamos ademas, una cartera de instituciones
financieras para minimizar nuestra exposicion a potenciales incumplimientos de la contraparte y ajustaremos
nuestras posiciones de ser necesario.
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NUESTRO NEGOCIO
ILC

Descripcién General

Somos una Compaiiia lider en prevision, en seguros y en la prestacion de servicios de salud privada en
Chile. Operamos fundamentalmente en dos sectores claves: (i) Previsional y asegurador, incluyendo fondos de
pensiones, seguros de vida y de salud; y (ii) Prestaciones de salud privada, incluyendo clinicas privadas y centros
médicos. Participamos, ademas, aunque en menor grado, en otras areas como Educacién y Tecnologia de la
Informacién. Tenemos una estrategia de precios competitiva donde buscamos proporcionar servicios de alta calidad
a precios accesibles y competitivos.

A lo largo de nuestros 32 afios de historia sustentable, rentable y de crecimiento organico, hemos
desarrollado, adquirido y expandido diversos negocios con fuertes marcas y posiciones de liderazgo en las diversas
areas en que operamos. Creemos que nuestro comprobado historial en la identificacién de sinergias y oportunidades
para crear valor, junto con nuestra supervision y direccién a nivel grupal, que promueven las buenas practicas entre
nuestros negocios, han sido las ventajas estratégicas claves de nuestro exitoso crecimiento, sélido rendimiento
financiero y retornos rentables a lo largo de los varios ciclos econémicos.

Creemos que nuestra amplia presencia y posicién de liderazgo en los negocios que participamos,
continuaré beneficiandonos debido al crecimiento continuo del mercado chileno, especialmente en sectores que
tienen baja penetracién en comparacioén a mercados desarrollados como el de seguros y salud.

Operamos en el 4rea previsional a través de Habitat, 1a segunda mayor administradora de fondos de
pensiones en Chile, en términos de cantidad de cotizantes, afiliados y activos administrados, al 31 de marzo de
2012; Vida Camara, compafiia de seguros de vida que, hasta antes de la tercera licitacién de seguros de invalidez y
sobrevivencia en abril de 2012, era el principal prestador de seguros de invalidez y sobrevivencia en Chile, medido
por primas emitidas brutas al 31 de marzo de 2012, quien desde el 2012 ofrece ademas productos de seguros de
salud complementarios y seguros de vida voluntarios; y Consalud, el principal prestador privado de seguros de
salud en Chile, en términos de afiliados y beneficiarios al 31 de marzo de 2012. Operamos también en el sector de
prestaciones de salud privada a través de Red Salud, una de las principales cadenas de clinicas privadas y centros
médicos en Chile, en términos de cantidad de camas y boxes médicos y dentales al 31 de diciembre de 2011.
Participamos ademas en el sector de la Educacion a través de Desarrollos Educacionales, S.A. (“Desarrollos
Educacionales™), que opera nueve colegios particulares y un colegio particular subvencionado en Chile, asi como en
el area de la Tecnologia de la Informacién a través de iConstruye, S.A. (“iConstruye”), una empresa de
externalizacién de servicios de tecnologia de la informacidn que ofrece una plataforma de business to business y
otras soluciones del area informatica.

Para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012 y el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011,
nuestros ingresos de actividades ordinarias alcanzaron los Ch$178.234 millones y Ch$666.539 millones,
respectivamente, y la ganancia atribuible a los propietarios de la controladora fue de Ch$32.694 millones y
Ch$81.041 millones, respectivamente. Al 31 de marzo de 2012 y al 31 de diciembre de 2011, contabamos con
activos totales por Ch$1.097.886 millones y Ch$1.004.599 millones, respectivamente. Hemos logrado una
rentabilidad del capital propio (“ROAE?”, por sus siglas en inglés), calculado como la ganancia sobre el patrimonio
promedio (considerando el promedio entre el balance inicial y final del periodo) atribuible a los accionistas de 23%
para un periodo de dos afios y hemos pagado dividendos por Ch$491.764 millones desde 1982 y US$221,5 millones
durante un periodo de tres aflos para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011.

Historia
Primeros Afios

Fuimos constituidos en 1980 por CChC para desarrollar y promover los sectores previsional, asegurador,
de salud y educacién en Chile. En 1981, fundamos Habitat, la que operaba como una compaiiia de planes de
jubilacién dentro del nuevo sistema previsional creado por el estado chileno. Desde esa época, Habitat ha crecido en
forma estable hasta convertirse en lider en Ja industria de los fondos de pensiones.

Nuestra primera empresa fuera del negocio de las jubilaciones se fundé en 1984, cuando CChC entr6 al
sector de la salud creando Consalud, la que con el tiempo prest tanto seguros de salud como servicios de salud a
través de clinicas y centros médicos. Luego, en 1985, formamos Seguros de Vida La Construccién para otorgar
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servicios de seguros de invalidez y sobrevivencia a Habitat, quien los obtenia previamente de otras compaiiias de
seguros de vida.

Crecimiento en la década del 90

En 1996, en conjunto con Citigroup creamos un joint venture, Inversiones Previsionales S.A., a través de
la cual obtuvimos el 67,0% de propiedad y de control sobre Habitat, cimentando con ello nuestra posicién en el
negocio previsional.

En el negocio de los seguros de vida, Royal & Sun Alliance adquirié el 40,0% de propiedad de Seguros de
Vida La Construccion en 1997 y comenz6 a tener un papel mas directo en la administracién de la compafiia
(alcanzando una participacién de propiedad del 51,0% en 1999).

Hacia fines de esta década, también expandimos nuestro negocio al sector de la educacidn, a través de la
creacién de Desarrollos Educacionales en 1998.

Crecimiento en el siglo XX1

A comienzos del afio 2000, CChC dividié sus negocios de seguros de salud y atencién de salud privada.
Consalud continué con los seguros de salud y se creé Megasalud S.A. para manejar los servicios de salud privada y
de pacientes ambulatorios.

En 2001, comenzamos nuestro negocio de externalizacidn de tecnologia informatica con la creacion de
iConstruye.

En 2003, readquirimos el 100% de la propiedad de Seguros de Vida La Construccion con la adquisicion
del 51% de la participacién de la propiedad de Royal & Sun Alliance. Sin embargo, en 2004, descontinuamos
nuestras operaciones de seguros de vida, con la venta del 100% de Seguros de Vida La Construccién a Bice Vida.

En 2005, CChC nos transfiri, a través de un aumento de capital, el 99,9% de su propiedad sobre
Consalud. Adicionalmente, en 2008, como resultado de la significativa expansion del sector de la salud en Chile,
creamos Red Salud para operar como un holding y administrar y gestionar todos nuestros negocios relacionados con
la salud.

Ademas, como resultado de la Ley de Reforma Previsional, decidimos reingresar al negocio de los seguros
de vida, a través de la adquisicion de RBS (Chile) Seguros de Vida S.A., una filial del Royal Bank of Scotland,
posteriormente llamado Vida Camara.

En 2010, finalizamos nuestro joint venture con Citigroup S.A. y adquirimos ¢l control del 81,5% de
Habitat. El mismo afio, ofrecimos el 14% de Habitat en una oferta publica en Chile y actualmente contamos con el
67,5% de la participacion de la propiedad de Habitat.

En enero de 2012, nuestra filial de seguros de vida, Vida Camara, expandi6 su oferta de productos por
medio de (i) la adquisicién de Asermed, en donde absorbié la fuerza de ventas de Servicios Médicos y comenzé a
ofrecer seguros complementarios de salud y (ii) entr6 al mercado de los seguros de vida complementarios.

Tecnologia Informitica

Nuestros negocios dependen en forma significativa de sistemas efectivos de tecnologia informética y
tenemos diversos sistemas de informacioén para nuestros negocios. Hemos comprometido y continuaremos
comprometiendo importantes recursos para desarrollar, mantener y mejorar nuestros modernos sistemas e
instalaciones existentes. Continuaremos invirtiendo y desarrollando nuevos sistemas de tecnologia informatica, para
mantenernos actualizados con los continuos cambios en la tecnologia de procesamiento de datos, la industria, los
estandares normativos y los cambios en las preferencias de los clientes. Creemos que dichas inversiones mejoraran
la productividad de nuestros procedimientos operacionales y administrativos.

Procedimientos Legales

Estamos involucrados en diversas demandas y acciones legales, que surgen en el curso normal de los
negocios. No creemos que dichos procedimientos tendran un efecto adverso en nuestros resultados operacionales o
condicién financiera.
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SECTOR PREVISIONAL Y ASEGURADOR
Habitat
Descripcion General

Habitat es una administradora de fondos de pensiones lider en Chile, ofreciendo una diversa variedad de
productos y servicios de pension a una amplia base de clientes del sistema de fondos de pensiones chileno, el que
requiere que los trabajadores coticen en forma obligatoria para su jubilacién. Las operaciones principales de Habitat
incluyen:

o ¢l cobroy la administracion de las cotizaciones voluntarias y obligatorias hechas por sus afiliados;
¢ lainversion de las cotizaciones de sus afiliados en uno o mas de sus cinco fondos de pensiones;

e laentrega de seguro de invalidez y sobrevivencia (“seguro SIS”) a sus miembros con la adquisicién de
primas de seguros fijas por medio de un proceso de licitacién con compailias de seguros de vida; y

¢ Jaentrega de una pensién de vejez para cada uno de sus afiliados.
Actividades Principales

La ley obliga a las AFP chilenas a ser empresas de un solo giro y estan autorizadas para proporcionar los
siguientes servicios:

¢ el cobro y administracion de las cotizaciones obligatorias y voluntarias realizadas por sus cotizantes;
e lainversion de las cotizaciones de sus clientes en uno o mas de sus cinco fondos de pension;

o la prestacion de los seguros SIS para sus cuentas a través de la adquisicién de primas de seguro fijas,
mediante un proceso de licitacion con las compaiiias de seguros de vida; y

e Japrestacién de una pensién de vejez para cada uno de sus cotizantes.
Cobro y Administracion de las Cotizaciones Realizadas por los Cotizantes

Los servicios proporcionados por las AFP relacionados al cobro y administracién de las cotizaciones
incluyen las cotizaciones obligatorias y voluntarias realizadas por sus cotizantes.

Cotizaciones Obligatorias

Cada trabajador debe cotizar el 10% de su salario imponible mensual en una cuenta de capitalizacién
individual hasta cierto limite, que se ajuste de acuerdo a los movimientos de la UF. Dichas cotizaciones son
deducidas del salario del trabajador antes de impuestos y utilizadas para adquirir acciones en uno o mas de los cinco
tipos de fondos que Habitat administra. Dichos fondos son entidades legales separadas de Habitat como AFP.

Ademas, la Ley de Reforma Previsional requiere que Jos trabajadores independientes realicen cotizaciones
equivalentes al 10% de sus remuneraciones antes de impuestos a contar del | de enero de 2012. Los trabajadores
independientes deben realizar las cotizaciones en forma gradual, basados en el 40%, 70% y 100% de sus salarios
durante el primer, segundo, tercer y cuarto afio respectivamente, de manera similar al 10% de cotizaciones de los
trabajadores dependientes. La nueva normativa proporciona una participacion voluntaria que le permitiria a un
individuo que no se compromete en una actividad remunerada, realizar cotizaciones para su jubilacion.

Habitat cobra las cotizaciones obligatorias mensuales que son retenidas de los salarios antes de impuestos
de sus cotizantes a través de sus empleadores, asi como las cotizaciones de los trabajadores independientes y las
cotizaciones voluntarias. Esas contribuciones no pueden ser retiradas antes de la jubilacion. En el caso de los
trabajadores dependientes, cada empleador debe entregarle a Habitat una planilla mensual de sueldos con ¢l listado
de todos sus trabajadores con cuenta en Habitat, en la que se identifican los pagos realizados a nombre de cada
trabajador para las cotizaciones, tanto obligatorias como voluntarias. Los trabajadores independientes preparan y
emiten sus propias planillas. Los cotizantes voluntarios pueden preparar sus propias planillas, lo que también puede
ser realizado por un representante. Con el objeto de hacer el tramite més expedito, los trabajadores dependientes,
cuyos cdnyuges sean cotizantes voluntarios, pueden autorizar a sus empleadores a descontar de sus salarios las
cotizaciones a ser agregadas a la cuenta de capitalizacion de sus conyuges. En cualquier caso, la planilla, junto con
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los cheques o efectivo por la cotizacién total, deben ser enviadas a agente de cobranza designado por Habitat. Cada
AFP administra ademads, una cuenta de indemnizacién individual y privada en el fondo trabajadores de casa
particular (como el caso de las trabajadoras de casa particular).

Cotizaciones Voluntarias

Habitat le ofrece a sus cotizantes la opcién de establecer una cuenta de ahorro voluntario (“CAV”) en la
que pueden depositar fondos adicionales, después de impuestos, a ser invertidos en uno de los fondos de pensiones
ofrecidos por las AFP. Debido a que esta cuenta voluntaria no esté disefiada para el ahorro previsional y est4
siempre disponible, la persona puede hacer depdsitos en su cuenta con la frecuencia que desee y puede hacer hasta
seis retiros al afio sin limitacion al monto. En la actualidad, Habitat cobra una tarifa anual del 0,95% sobre los
activos CAV administrados.

Habitat ofrece ademas, ahorro previsional voluntario (“APV?”), lo que corresponde a montos adicionales a
las cotizaciones, que cada trabajador puede agregar para aumentar su futura pensién. Estas contribuciones son
realizadas antes de impuestos, con una cotizacién voluntaria mensual maxima asociada a beneficios impositivos es
de UF 50 (aproximadamente U.S.$2.300). Estos fondos no pueden ser retirados antes del retiro, a excepcion de
casos en que dichos fondos son retirados para usos distintos a los previsionales. En esos casos, el monto retirado
serd avaluado a una tasa impositiva mayor. Las AFP estan facultadas para cobrar una comision sobre los ahorros
previsionales voluntarios y para el cobro de dichos fondos desde otras instituciones. En la actualidad, Habitat cobra
una comisién anual equivalente al 0,55% sobre los activos de APV administrados y ha establecido una comisién de
Ch$1.144 (aproximadamente de U.S.$2,34) para las transferencias de fondos cobradas para otras instituciones
financieras que pueden ofrecer productos APV.

Como una forma de mejorar el volumen de cotizantes y, por lo tanto, la cobertura de su sistema privado, la
Ley de Reforma Previsional incorpora el programa alternativo Ahorro Previsional Voluntario Colectivo (‘APVC”),
que corresponde al contrato entre el empleador y la AFP o una institucién autorizada. Dicho programa es financiado
en conjunto entre empleadores y empleados: los empleadores aceptan contribuir con un porcentaje de los ahorros
realizados por los empleados que, en forma voluntaria ingresan al programa. Las condiciones de los contratos de
administraciéon de APV C son aceptados por el empleador y la AFP o la institucién autorizada. Con el objeto de
promover este programa, la Superintendencia de Pensiones ha establecido incentivos impositivos para los
trabajadores que escojan dicho programa.

Administracion de las cotizaciones de los titulares de las cuentas en el fondo de pensiones
Administracion de Fondos

La politica general de inversiones en los fondos previsionales es determinada por el directorio de Habitat
en conformidad con la legislacién chilena. Las decisiones de inversion son aprobadas por el Comité de Inversiones
y Solucién de Conflictos de Interés de Habitat. Dicho comité esta compuesto por tres directores; dos de los cuales,
de acuerdo a los criterios establecidos en la Ley de Reforma Previsional, deben ser independientes, y el presidente
debe ser uno de éstos. Las tareas del Comité son: diseflar una politica de inversiones y perfil de riesgo para cada
tipo de fondo; supervisar el cumplimiento de la politica de inversiones aprobada por el directorio y los limites de
inversion de los fondos previsionales establecidos por la legislacién chilena; revisar los objetivos y politicas de, y
para, la gestion del riesgo de inversion de los fondos previsionales; examinar la informacién relacionada a las
operaciones de los fondos previsionales con instrumentos derivados, las inversiones extranjeras (patrimonio, renta
fijay divisas) y las compaiiias relacionadas; y mejorar las inversiones en cualquier nuevo tipo de activo, entre otros.

La estructura organizacional de Habitat y la clara especificacién de sus poderes, atributos y
responsabilidades juegan un rol importante en el proceso de inversion. La estructura esta disefiada para desarrollar
las capacidades del personal y de la 6ptima implementacion de la politica de inversiones, para lograr las metas
propuestas, gestionar la complejidad de los diversos instrumentos y mercados en los que se invierten los diversos
tipos de fondos y la gestion adecuada de los riesgos operacionales y financieros enfrentados por ellos.

Habitat tiene tres divisiones responsables de la administracién de inversiones: Renta Variable, Renta Fija e
Inversiones y Analisis Econémico. Todas ellas informan de manera directa al Gerente de Inversiones. Estas
divisiones incluyen analistas de tiempo completo con experiencia en inversiones, economia y acciones. Habitat
recibe ademds, servicios de asesoria externa por especialistas nacionales € internacionales, los que asesoran a cada
area, respecto de las tendencias y los desarrollos que afectan el valor de las inversiones actuales y futuras.
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En Chile, todas las transacciones realizadas por AFPs en mercados secundarios, deben ser ejecutadas en
los mercados formales de transacciones, ya sea a través de un proceso de licitacién competitivo o de una bolsa de
valores. El Departamento de Control de Inversiones de Habitat, que pertenece a la Divisidén Operaciones y
Tecnologia de Habitat, valida las inversiones todos los dias antes de celebrarlas. Ademas, la Tesoreria de Habitat,
parte de la Divisién de Administracién y Finanzas, realiza el pago y compensacion de cada transaccion y tiene la
obligacién de enviar un informe diario con todas las actividades de inversion a la Superintendencia de Pensiones.

Habitat cuenta con la certificacion ISO 9001-2000 desde el afio 2006, la que se renueva en forma anual y
es valida hasta noviembre de 2012. Esta certificacién incluye todas las operaciones financieras realizadas por la
Mesa de Negociacién de Habitat, parte de su Division de Inversiones, y también las tareas ejecutadas por la
Divisién de Operaciones y Tecnologia. En agosto de 2011, Habitat recibi6 la certificacién 1SO 9001:2008 para sus
procedimientos contables de fondo previsional.

Composicion de Fondos

El principal objetivo de la actividad de inversiones de Habitat es administrar sus carteras de inversion,
compuestas por las cotizaciones de los afiliados, para obtener los mayores retornos en sus inversiones, dentro de lo
posible, dado el nivel de riesgo y los perfiles de dichos afiliados. De acuerdo a la normativa actual, existen cinco
multifondos, los que permiten maximizar su pensién esperada segun su perfil especifico de riesgos y horizonte de
inversiones. Con el objetivo de ayudar a que dichas cuentas escojan su mejor opcién, Habitat pretende que en todo
momento los cinco tipos de fondos (A, B, C, D y E) tengan claras diferencias entre ellos, en relacion a su riesgo y
retornos potenciales. Dichas diferencias estan limitadas por la Ley Previsional, que incluye los requisitos de retorno
minimo.

La principal diferencia entre los multifondos, segin lo estipulado en la normativa, es la proporcién
invertida en instrumentos de renta variable. E| fondo tipo A tiene la mayor concentracioén permitida en instrumentos
de renta variable con un maximo del 80%; el fondo tipo B el 60%,; el fondo tipo C el 40%; el fondo tipo D el 20% y
el fondo tipo E el 5%. La normativa actual establece diversas restricciones para las actividades de inversién, que
pueden ser realizadas por cada tipo de fondo, para asegurar que se mantengan las diferencias entre éstos de acuerdo
al riesgo de los instrumentos variables permitidos para cada fondo.

A principios de diciembre 2010, el Banco Central fijé los limites maximos de inversién en el extranjero
para cada uno de los multifondos. La siguiente tabla muestra dichos limites.

Multifondos
A B C D E
Diciembre 1,2010.................. 85% 75% 65% 35% 30%
Marzo 1, 2011 ... 90% 80% 70% 40% 35%
Junio 1, 2011 ... 95% 85% 75% 45% 35%
Septiembre 1,2011................. 100% 90% 75% 45% 35%

La Ley Previsional especifica ademas, la edad y género de los individuos que pueden optar por participar
en los diversos tipos de fondo. A continuacién se detallan los requisitos para participar en cada uno de los fondos:

Secciones de los multifondos

Hombres
Hombres hasta los 56 afios y mujeres
hasta 55 aios y Mujeres hasta hasta los 51 afios no

50 anos pensionados Pensionados
Fondo tipo A ..o Permitido No permitido No permitido
Fondo tipo B. . Permitido Permitido No permitido
Fondo tipo C......coooooiviiii Permitido Permitido Permitido
Fondo tipo D .....ooovvvieiiicn, Permitido Permitido Permitido
Fondo tipo E ..o Permitido Permitido Permitido

Fuente: Superintendencia de Pensiones
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De acuerdo a la Ley Previsional, si a la edad de 56 y 51 afios, para hombres y mujeres, respectivamente,
que han realizado sus cotizaciones obligatorias y/o cuentas de indemnizacién en el fondo tipo A, no optan por el
destino de sus fondos previsionales obligatorios, éstos se transfieren en forma gradual al fondo tipo B.

Maés aun, si el beneficiario no escoge un fondo de manera voluntaria, las cotizaciones obligatorias son
asignadas y modificadas de acuerdo a la ley segin la edad del afiliado:

e Las cotizaciones realizadas por hombres y mujeres menores de 35 afios son asignadas al tipo B;

e Las cotizaciones realizadas por hombres entre 36 y 55 afios y mujeres entre 36 y 50 aflos son
asignadas al fondo tipo C; y

e Las cotizaciones realizadas por hombres mayores de 56 afios y mujeres mayores de 51 afios son
asignadas al fondo tipo D.

En el caso de los cotizantes que solicitan retiros programados, el ingreso temporal con rentas vitalicias
diferidas o inmediatas con retiro programado, el 100% de sus ahorros es asignado inicialmente en el fondo tipo D.
De ahi en adelante, dichas cuentas pueden optar por cualquier fondo entre las alternativas permitidas.

Después de la creacién de los multifondos, el fondo tipo C administrado por Habitat continta con la mayor
proporcién de activos (40,1% al 31 de marzo de 2012), mientras que los fondos tipo A, B y D han alcanzado
tamafios significativos después de los cambios voluntarios y transferencias sustantivas registradas desde septiembre
de 2002.

Activos Administrados

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de marzo de 2012

% del % del

ChS$ millones total Ch$ millones total

Fondo tipo A ..o e 3.084.454 17,2% 3.464.463 18,3%
Fondo tipo B... 3.652.788 20,4% 3.959.335 20,9%
Fondo tipo C... 7.189.854 40,2% 7.590.109 40,1%
Fondo tipo D ... 2.379.086 13,3% 2.455.101 13,0%

Fondo tipo E...........ooo 1.586.981 8,9% 1.470.204 7,7%
Total ... 17.893.163 100,0% 18.939.212 100,0%

Fuente: Superintendencia de Pensiones

Segun la Ley Previsional, cada fondo de pensiones es una entidad legal separada de la AFP, no afectada de
ninguna forma por la situacion financiera de la AFP. En caso de bancarrota de la AFP, la Superintendencia de
Pensiones asumiria el control del fondo, otorgandole a las cuentas un plazo de 90 dias para transferir los fondos de
su cuenta de capitalizacién individual a otra AFP. A fines de este periodo, el custodio de los fondos designado por
la Superintendencia de Pensiones transferira todas las cuentas pendientes a otro fondo designado por dicho
custodio.

Beneficios por invalidez y sobrevivencia

La Ley de Reforma Previsional eliminé la responsabilidad individual de las AFP respecto de los seguros
de invalidez y sobrevivencia (seguros SIS), estableciendo que las AFP como grupo debiera adquirir una prima de
seguro fijo y unico a través de un proceso de licitacién para cubrir su obligacién. Dicho seguro es adjudicado por
una o mas compafiias de seguro que proporcionen la oferta méas econémica. Para mayor informacién de los seguros
SIS véase “—Primas de seguros SIS” y “—Vida Camara—Actividades Principales” méas adelante.

Si un titular de cuenta fallece o queda invélido antes de la edad legal de jubilacién (65 afios para los
hombres y 60 afios para las mujeres), antes de acumular los fondos suficientes en su cuenta de capitalizacién
individual, para financiar los pagos a la cuenta o a sus beneficiarios segun lo requerido por la ley, la compaiiia de
seguros tiene la obligacién de compensar la cantidad faltante en la cuenta de capitalizacién individual del afiliado.
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Ademas, a través de la Ley de Reforma Previsional, se creé un sistema solidario de fondos de pensiones
para complementar el sistema previsional privado existente; éste se financia con los recursos de Chile y comenz6 a
garantizar beneficios a contar del 1 de julio de 2008. El sistema previsional solidario garantizard, entre otros
beneficios, pensiones basicas solidarias por invalidez y aportes a la pension solidaria por invalidez. Para obtener
dichos beneficios, se debe cumplir con algunos requisitos:

e Pension basica solidaria de invalidez: el individuo debe ser declarado invéalido por una Comisién
Meédica designada por la Superintendencia de Pensiones; debe estar calificado para recibir cualquier
pensién en cualquier régimen de pensiones; debe tener entre 18 y 65 afios; debe ser parte de un grupo
familiar perteneciente al 60% mas pobre de la poblacién chilena y demostrar residencia en Chile por
un periodo no inferior a cinco afios, durante los seis aftos previos a la solicitud.

e Cotizacion de pension solidaria por invalidez: el individuo debe ser declarado invélido por una
Comisién Médica designada por la Superintendencia de Pensiones; estar afiliado al sistema
previsional establecido en la Ley Previsional de 1980; no recibir ninguna pensién de ningun otro
régimen de pensiones; tener entre 18 y 65 afios; ser parte de un grupo familiar perteneciente al 60%
mds pobre de Chile; demostrar residencia en Chile por un periodo no inferior a cinco afios, dentro de
los seis aflos previos a la solicitud y estar calificado para una pension por invalidez, siempre que la
suma de dicha pensién, mas cualquier otra pensién recibida por ese sistema sea inferior a la pension
basica solidaria por invalidez.

El sistema solidario es administrado por el Instituto de Previsién Social, que tiene el derecho a garantizar,
terminar, suspender o modificar beneficios, cuando corresponda. Ademas, regula el procedimiento de solicitud, las
operaciones y pagos de beneficios del sistema solidario, incorporando las normativas necesarias para su aplicacién
y operacién. Los actuales titulares de cuentas en el sistema privado de pensiones podran solicitar a la AFP que
pertenezcan, acceso al sistema solidario de pensiones para que también oficie al Instituto de Previsién Social.

Beneficios de pension de vejez

Segun lo requerido por la Ley Previsional, cada AFP debe otorgar beneficios de pensién de vejez
especificos a sus cotizantes que cumplan con los requisitos de edad legales (60 afios para las mujeres y 65 afios para
los hombres).

Las cuentas que cumplan con ciertos requisitos pueden obtener pensiones de vejez antes de la edad legal.
Dichos requisitos fueron modificados en 2004 y han aumentado en forma gradual, durante un periodo de seis afios,
los porcentajes requeridos entre el calculo de pensién anticipada y la remuneracién imponible promedio de los
ultimos diez afios (del 52% al 70%; con un aumento de 3 puntos base anuales) y sobre la pension minima legal (del
110% al 150%). Esto altimo pretende aumentar el nivel de cotizaciones recibidas y contrarrestar la tendencia de
jubilacién anticipada antes de alcanzar la edad legal de jubilacién, comiin entre los trabajadores durante los ultimos
afios, motivado por la posibilidad de recibir un salario permanente en caso de desempleo o para recibir dos ingresos
(remuneracién y pension).

El Estado chileno garantiza un nivel minimo de pensiones de vejez para todas las cuentas de las AFP que
hayan cotizado durante los Gltimos 20 afios (incluyendo cualquier afio cotizado segun el sistema antiguo) y
alcanzado la edad de jubilacién legal. En caso de que las cotizaciones de los afiliados en la cuenta de capitalizacién
individual, en conjunto con el monto pagado en virtud de cualquier bono de reconocimiento, no cumpliera con
dichos niveles minimos, la AFP pagar4 la pensidn de la cuenta de capitalizacién individual del afiliado hasta que la
cuenta sea agotada. A contar del 31 de diciembre de 2011, el monto de la pension minima de las cuentas menores
de 70 aflos alcanzaba un total de Ch$111.856 (U.S.$215) mensuales; para cuentas entre los 70 y los 75 afios,
Ch$122.305 (U.S.$235) mensuales y para las cuentas sobre los 75 afios, Ch$130.496 (U.S.$267) mensuales.

El sistema de pensiones solidarias financiado por el Estado de Chile e incorporado a través de la Ley de
Reforma Previsional, garantiza ademas, beneficios para las pensiones basicas solidarias de vejez y aportes para las
cotizaciones de estas pensiones. Para obtener dichos beneficios las cuentas deben cumplir con ciertos requisitos:
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Pensién de vejez bdsica solidaria
El individuo debe:

tener al menos 65 anos al momento de la solicitud;

no estar calificado para ninguna otra pensién segiin otro régimen de pensiones, ya sea como titular
o como beneficiario por invalidez total.

demostrar 20 afios (continuos o discontinuos) de residencia en Chile, a contar del momento en que
el titular cumpli6 los 20 afios y por un periodo no inferior a cuatro afios dentro de los cinco afios
previos a la emisién de la solicitud para obtener los beneficios; y

ser parte de una familia dentro del sector mas pobre de la poblacion chilena, segun el programa de
cobertura mencionado a continuacion.

A contar del 1 de julio de 2011, este beneficio alcanzaba los Ch$78.449 (U.S.$162) mensuales

Aporte para pension de vejez solidaria

El individuo debe:

tener al menos 65 afios al momento de la solicitud;

recibir una pension inferior a la pensién méaxima con aporte solidario (“PMAS”).

no ser cotizante del sistema de previsién de Carabineros de Chile, del sistema de prevision de las
fuerzas armadas chilenas, o recibir pensién bajo dichos regimenes como titular o beneficiario de
una pensién vitalicia.

demostrar 20 afios (continuos o discontinuos) de residencia en Chile, contados desde el momento
en que el cotizante cumplié 20 afios y por un periodo no inferior a cuatro afios dentro de los cinco
afios previos a la solicitud para obtener beneficios; y

ser parte de una familia dentro del sector mas pobre de la poblacién chilena de acuerdo al cuadro
de cobertura sefialado a continuacién.

Al 1 de Julio de 2011, este beneficio alcanzaba los Ch$255.000 (US$530) mensuales.

Las tablas que se muestran a continuacion establecen la informacién de cobertura de los planes de pensién

solidaria:
Monto y Fecha de entrada del PMAS
Cobertura
Periodo en Ch$
Julio 1, 2008 — Junio 30, 2009.........oooiii e 70.000
Julio 1, 2009 — Agosto 31,2009........ 120.000
Septiembre 1, 2009 — Junio 30, 2010 150.000
Julio 1, 2010 — Junio 30, 2011. . 200.000
DE JUIIO 1, 201 1 ittt 255.000
Cobertura gradual de los beneficios para Pensiones Basicas y aporte para Pension de Vejez Solidaria
Periodo Cobertura
Julio 1, 2008 = Junio 30, 2000 .........coiiii 40% de la poblacién més pobre en Chile

Julio 1, 2009 — Agosto 31,2009

45% de la poblacion mas pobre en Chile

Septiembre 1, 2009 — Junio 30, 2010 ... 50% de la poblacién mas pobre en Chile
Julio 1, 2010 = Junio 30, 201 1 55% de la poblacién mds pobre en Chile

Desde Julio 1, 2011

................................................................................................................... 60% de la poblacién mas pobre en Chile

Al momento de la jubilacidn, el cotizante puede optar entre cuatro opciones para recibir los beneficios
previsionales: (i) renta vitalicia inmediata, (ii) ingresos temporales con renta vitalicia diferida, (iii) plan de retiros
programados, o (iv) renta vitalicia inmediata con plan de retiros programados.

e Renta vitalicia inmediata: ¢l afiliado selecciona una compaiiia de seguros de vida. Esta paga un renta
fija mensual por el resto de la vida del cotizante a cambio de la transferencia del monto total de su
cuenta de capitalizacién individual. En la actualidad, el cotizante que escoja esta alternativa, la
compaflia debe ofrecerle una pension que iguale o supere la pensién de vejez minima garantizada por
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el Estado chileno. A contar del 1 de julio de 2008, debido a la Reforma Previsional, la renta vitalicia
debe ser igual o superior a la pension de vejez basica solidaria aplicable al momento de la jubilacion
del cotizante.

e Renta temporal con renta vitalicia diferida: el cotizante establece un contrato con una compafifa de
seguros de vida para comenzar a recibir los beneficios del plan de renta vitalicia en una fecha
determinada en el futuro, transfiriendo en forma inmediata los fondos asociados de dicha renta
vitalicia a la aseguradora. De la misma forma, el excedente de la pension temporal que cubre el
periodo desde el momento en que el cotizante selecciona esta opcién hasta que comienza el pago de la
renta, se mantiene en la cuenta de capitalizacion individual del cotizante con la AFP.

e Plan de retiro programado: el cotizante retiene sus fondos depositados en su cuenta de capitalizacién
individual con la AFP y recibe una pension mensual de acuerdo a la férmula preestablecida que
considera el retorno del fondo de pensién histérica y las tasas ofrecidas por la compafiia de seguros,
asi como la expectativa de vida del cotizante y de su grupo familiar. La cantidad de pensién mensual,
seglin el plan de retiros programados, es recalculada cada doce meses basandose en los excedentes de
la cuenta de capitalizacion individual del cotizante y de las variables descritas anteriormente. En el
evento que dicho monto caiga bajo el nivel minimo de pensiones, la garantia estatal se activa, si
corresponde. Si el cotizante escoge un plan de retiro programado, es posible cambiarlo a un plan de
renta vitalicia. Sin embargo, si un afiliado opta por transferir los ahorros de su cuenta de capitalizacion
individual a una compaiiia de seguros para recibir los beneficios de la renta vitalicia, no podra volver
al plan de retiro programado. Actualmente, Habitat cobra una comisién anual del 0,95% de la pensién
anual.

e Renta vitalicia inmediata con un plan de retiro programado: el afiliado contrata una renta vitalicia
con una compaiiia de seguros de vida financiado con parte del saldo retenido en su cuenta de
capitalizacién individual, asignando el saldo restante al plan de retiros programados. En este caso, la
pensién correspondera a la suma total recibida por cada modalidad. Los cotizantes que optan por esta
modalidad, pueden obtener una renta vitalicia inmediata igual o superior a la pensién de vejez minima
garantizada por el Estado de Chile (con la Reforma Previsional, una renta vitalicia debe ser igual o
superior a la pensién de vejez basica solidaria).

Todas las obligaciones de pensiones que debe pagar una AFP mediante los retiros programados de la
cuenta de capitalizacion individual, son expresadas en acciones de fondos previsionales y convertidas en UF, las
que son recalculadas en forma anual de acuerdo al nuevo saldo de la cuenta. Los montos de seguro de renta vitalicia
se expresan en UF y por tanto se indexan, para reflejar el impacto de la inflacién. La AFP no tiene obligaciones
financieras una vez que se adquiere la renta vitalicia. En caso de quiebra de las compaiiias que entregan los seguros
de rentas vitalicias, el Estado chileno garantiza el 100% de esta obligacion hasta el monto de pensién minima legal
mensual y el 75% de las pensiones sobre la pensién minima hasta UF 45 (aproximadamente U.S.$2.066).

Adicionalmente, un cotizante que ha estado afiliado al sistema de fondos previsionales durante al menos
10 afios, podria retirar parte del saldo de su cuenta de capitalizacién individual y utilizar libremente los excedentes
siempre que sea capaz de obtener, de su fondo previsional, una pensién igual o superior al 70% de su ingreso
imponible promedio y superior o igual al 150% de la pensién minima legal vigente. Dichos excedentes
corresponden a la diferencia entre los ahorros previsionales totales en la cuenta de capitalizacién del cotizante y los
fondos requeridos para financiar el mayor valor proveniente de la aplicacién de Jos requisitos antes mencionados
(70% del ingreso imponible promedio y el 150% de la pensién minima legal). Para calcular los requisitos, se utiliza
la tasa mas baja entre la tasa promedio informada de las rentas vitalicias y la tasa de retiros programados del fondo
donde el cotizante tiene su cuenta.

Con la Reforma Previsional, el derecho a retiro del excedente disponible se ve limitado para aquellos
cotizantes con una pension superior o igual al 100% de la pensién méxima con aporte solidario y al 70% del ingreso
promedio recibido y de los salarios declarados.
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Resumen de Informacion Operacional

La siguiente tabla muestra informacion operacional clave de Habitat a contar de las fechas indicadas:

A contar del 31 de diciembre, A contar del 31 de
marzo,
2011 2010 2012
Beneficiarios ... 2.167.343 2.195.330 2.161.111
Cotizantes.................cocoi . 1.247.369 1.230.610 1.266.231
Activos en administracion (Ch$ millones) ... 17.893.163 17.424.769 18.939.212

Ingresos Primarios
Ingreso por comisiones

La fuente mas importante de ingresos de actividades ordinarias de Habitat es la comisién mensual cobrada
a los titulares de cuentas por sus depdsitos en sus cuentas de capitalizacién individual. En virtud de la Ley
Previsional, una AFP puede cobrar comisiones por:

e cobro y administracién de cotizaciones obligatorias;

e pagos de pension con retiro programado y renta temporal;

cobro y administracién de cotizaciones voluntarias;

cobro, administracién y transferencia de ahorro previsional voluntario;
cobro y administracién de ahorro previsional voluntario colectivo; y
transferencia de cotizaciones realizadas por cotizantes voluntarios.

En virtud de la Ley Previsional, cada AFP puede establecer las comisiones que le cobra a sus cotizantes o
pensionados. En relacién a las comisiones cobradas, la Ley Previsional establece que cada AFP debe aplicar el
mismo nivel de comision a todos sus cotizantes.

Aun cuando no existe un limite legal para las comisiones que pueda cobrar una AFP, las presiones
competitivas han limitado el rango cobrado. Es mas, durante los altimos diez aifios, las presiones competitivas han
provocado una tendencia a la baja en las comisiones cobradas por las AFP, incluyendo a Habitat.

Las AFP obtienen comisiones debido al cobro de cotizaciones y a la administracion de cuentas
individuales. En el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012, del total de ingresos de Habitat, Ch$29.841.544
millones o el 96,2% correspondié a ingresos por comisiones recibidos por administracion de cuentas.

Cobranza y Administracion de Cotizaciones Obligatorias

La estructura de comisiones es una de las variables competitivas de la industria de las AFP. Con la
promulgacién de la Reforma Previsional, la capacidad de las AFP para determinar el cobro de una comision fija
deducida del fondo previsional, se elimind. En la actualidad, cada AFP puede cobrar solo una comisién variable,
que es un porcentaje del salario utilizado para calcular la cotizacién previsional obligatoria. Las comisiones
variables se cobran como porcentaje del salario imponible mensual del cotizante, el que est4 sujeto a cotizaciones
obligatorias del 10% de su sueldo imponible. En virtud de la Reforma Previsional, el monto méximo del ingreso
imponible debiera ser ajustado en enero de cada afio, seguin la variacién del indice del salario real, segin lo
calculado por el Instituto Nacional de Estadisticas. En enero de 2012, el monto méximo aument6 de 66 UF a 67 4
UF mensuales (un aumento de aproximadamente US$64,6). En comparacién, en enero de 2011, el monto méaximo
aument6 desde UF 64,7 a UF 66 mensuales (un aumento de aproximadamente US$59,9).

Por ejemplo, si un cotizante recibe un sueldo mensual de Ch$100.000 como trabajador dependiente, debe
cotizar Ch$10.000 en una AFP. En virtud de las comisiones variables de Habitat actualmente vigentes (1,27% del
sueldo imponible), la comisidn total mensual cobrada en relacién a dicha cuenta seria una comision variable de
Ch$1.270. El 26 de abril de 2012, Habitat disminuy6 su comisién mensual para las cotizaciones obligatorias de
1,36% a 1,27%.

El requisito de cobro de comision uniforme para todos los cotizantes ha limitado nuestra flexibilidad para
recompensar cotizantes antiguos o de mayores ingresos con comisiones inferiores, en comparacién con aquellos
cobrados a cotizantes nuevos de menores ingresos.
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La siguiente tabla presenta la estructura de comisiones de Habitat al 1 de junio de 2012, para los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2011 y 2010:

Comisiones Mensuales para las Cotizaciones Obligatorias

Para el ejercicio finalizado el 31 de Al 1 de junio,
diciembre,
2011 2010 2012%
AFP Habitat™™........ooooo 1.36% 1.36% 1.27%
Maximo de la Industria.. . 2.36% 2.36% 2.36%
Minimo de la Industria ... 1.14% 1.14% 1.14%

Fuente: Superintendencia de Pensiones
(VLas cifras de la industria presentadas en esta columna entraran en vigencia a partir del 1 de agosto de 2012, ya que la AFP Modelo ha
anunciado una baja de su comision mensual para las cotizaciones obligatorias de 1,14% a 0,77% a partir de dicha fecha.

Pagos previsionales de los retiros programados o de las rentas temporales

Con respecto a las comisiones cobradas por retiros programados o ingresos temporales, la Reforma
Previsional autoriza a las AFP a cobrar solo una comision variable a la pensién pagada. En la actualidad, las AFP
cobran una comision variable de entre el 1,25% y 0.95%. Actualmente Habitat cobra una comisién de 0,95%.

En virtud de este esquema, el cotizante retiene sus fondos depositados en una cuenta de capitalizacién
individual en la AFP y retira una pensién mensual de acuerdo a la férmula preestablecida determinada por la
legislacién chilena. En el evento que dicho monto baje del nivel de pensién minima, se aplica la garantia del Estado
chileno, dependiendo del nivel de cotizacién de los cotizantes.

Cobro y administracion de cotizaciones voluntaria (CAV)

Con la Reforma Previsional, las AFP fueron autorizadas a cobrar una comisién anual por la administracién
del CAV, calculado como porcentaje de los activos administrados. En la actualidad, Habitat cobra una comisién
anual del 0,95%, mientras que el rango de comisiones del resto de las AFP va entre el 0,60% y el 0,95%.

Cobro y administracion de ahorros previsionales voluntarios colectivos (APVC)

Con la Reforma Previsional, las AFP tienen derecho a cobrar una comisién por la administracién de los
ahorros previsionales voluntarios colectivos y por las transferencias de dichos ahorros hacia otras AFP o
instituciones autorizadas. Las comisiones por administracién pueden ser libremente acordadas entre el empleador y
la AFP, o las instituciones autorizadas, permitiendo el cobro de diversas comisiones en distintos contratos. Ademas,
diferentes comisiones pueden ser cobradas en relacién al mismo contrato dependiendo de la cantidad de
trabajadores incorporados en el plan. Bajo ninguna circunstancia una AFP puede establecer condiciones de
afiliacién o transferencia de los cotizantes que formen parte de un contrato de ahorro previsional voluntario
colectivo.

Cobro, administracion, y transferencia de ahorros previsionales voluntarios (APV)

La Reforma Previsional establecié el cobro de una comisién por la administracién de las cuentas APV
calculadas como un porcentaje de los activos administrados. En la actualidad, Habitat cobra una comisién anual del
0,55%, mientras que el rango del resto de las AFP va entre el 0,50% y el 0,70%.

Ademds, las AFPs tienen permitido por ley cobrar una comision sobre las transferencias cobradas desde
otras instituciones. En la actualidad el rango va entre los Ch$1.100 y los Ch$1.437 de cada transferencia de fondo
(aproximadamente US$2,25 and US$2,93). La comisién actual cobrada por Habitat es de Ch$1.144
(aproximadamente US$2,34).

Transferencia de cotizaciones realizadas por cotizantes voluntarios

Las AFP tienen permitido cobrar una comisién fija por la transferencia de cotizaciones realizadas por
cotizantes voluntarios cobradas por la AFP, pero cuyo destino sea otra AFP o institucién no autorizada. Ni Habitat
ni Modelo cobran comisiones por dicho servicio, mientras que las comisiones cobradas por otras AFP van entre los
Ch$1.100 y los Ch$1.250 (aproximadamente US$2,25 y US$2,55) por transferencia.
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Tabla de Comisiones

Las comisiones cobradas por las AFP pueden variar en cualquier momento una vez que el cotizante, la
Superintendencia de Pensiones y el piblico, hayan sido notificados con tres meses de anticipacion. La siguiente
tabla establece las comisiones de Habitat para cada servicio, al 1 de junio de 2012, durante los dos altimos afios:

Tasas de Comisiones

Para el ejercicio finalizado al 31

de diciembre, Al 1 de junio,
2011 2010 2012

Comision variable por cotizaciones mensuales 1.36% 1.36% 1.27%
Comisién variable por pagos de retiros programados € ingreso temporal.... 1.25% [.25% 0.95%
Comisién variable por cuentas de cotizacion voluntaria (anual sobre fondos 0.95%
AdMINISTIAAOS) ... 0.95% 0.95%
Comisién cobrada a cuentas de ahorro voluntario

Comision fija por transferencia (Ch$).............ooooviiiiiiiic 1.144 1.144 1.144

Comision variable por administracién (anual sobre fondos administrados)................ 0.55% 0.55% 0.55%
Comisién fija por transferencias de cotizaciones hechas por cotizantes voluntarios
(O ) et 0 0 0
Relaci6n de las comisiones sobre el ingreso total por comisiones:
Comisidn variable por cotizaciones mensuales 93.7% 93.9% N/A
Comisién variable por pagos de retiros programados 1.9% 1.7% N/A
Comision variable por cotizaciones voluntarias 1.8% 1.9% N/A
Comisién fija por transferencia de ahorros de pensién voluntaria ... 0.0% 0.0% N/A
Comisién variable por ahorros de pension VOlUNtaria..............o.ooooiiiiieneenee e 2.6% 2.4% N/A

Las AFP cobran comisiones a las cuentas activas en las que se realizan las cotizaciones. De acuerdo a ello,
la cantidad de cotizantes, asi como sus sueldos promedio y no la cantidad de cuentas, determinan el ingreso por
comisiones mensuales obligatorias para cada AFP. Durante el afio 2011, Habitat tenia la segunda participacién de
mercado de cotizantes promedio entre todas las AFP, el 24,9%.

Resultados del Encaje

Los resultados del Encaje representaron el 2% y el 22% de los ingresos de actividades ordinarias de
Habitat antes de impuestos en 2011 y en 2010, respectivamente, y el 28% y el 14% de los ingresos de actividades
ordinarias de Habitat antes de impuestos para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012y 2011. Segun lo
detallado en las siguientes tablas, dichos retornos han evolucionado en conformidad con el rendimiento de cada
fondo de pensioén, asi como la relativa importancia de cada fondo en relacién a los activos totales administrados, los
que han experimentado una volatilidad significativa en los Gltimos afios como resultado de la volatilidad del
mercado en los mercados nacionales e internacionales.

Para el ejercicio terminado  Para el trimestre terminado al 31

al 31 de diciembre de, de marzo,

2011 2010 2012 2011
Ganancias(pérdidas) por inversiones obligatorias (en Miles Ch$)............... (1.846.210) 19.504.110 8.784.946 3.331.991
Retornos reales promedio ponderados de los fondos de pensiones. (4,6)% 10,5% 3,8% 1,4%
Encaje de los fondos de pensiones (en Mil Ch$)................... 176.375.609  171.549.374 186.784.027 176.814.670
% participacion Encaje en Cartera...........................ococoveeiiniiiin i 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%

Fuente: FECU y la Superintendencia de Pensiones
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Ganancias (pérdidas) del Encaje y retornos promedio reales para cada multifondo

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre, Para al trimestre finalizado e} 31 de marzo,
2011 2010 2012 2011

Ganancias Ganancias Ganancias Ganancias

(pérdidas) Retornos (pérdidas) Retornos  (pérdidas) Retornos (pérdidas) Retornos

miles Ch$ % miles Ch$ % miles Ch$ %o miles Ch$ %
Fondo tipo A ......... (2.612.746) (10,7% 4.520.998 12,4% 2.430.320 6,8% 736.565 1,4%
Fondo tipo B..........  (1.403.792) (7,2)% 5.014.285 12,1% 2.199.514 5,0% 667.958 1,1%
Fondotipo C.......... 484983 3,1)% 7.747.329 9,8% 3.236.996 3,4% 1.354.563 1,3%
FondotipoD......... 971.552 0,8% 1.629.385 71% 697.782 1,9% 453.930 1,7%
Fondo tipo E.......... 713.793 4,2% 592.113 7,0% 218.334 0,4)% 118.975 1,5%
Total ganancias
y retornos
promedio
ponderados........... (1.846.210) (4,6)% 19.504.110 10,5% 8.782.946 3,8% 3.331.991 1,4%

Fuente: FECU y Superintendencia de Pensiones

Encaje mantenido en cada fondo y porcentaje de cada fondo en el total

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre, Para el trimestre finalizado al 31 de marzo,
2011 2010 2012 2011
Participaci6 Participaci6é
Encaje Participacién Encaje Participacién Encaje n Encaje n
miles Ch$ % miles Ch$ % miles Ch$ % miles Ch$ %
Fondo tipo A 12.870.986 18,3% 15.552.244 22,4% 14.264.475 19,2% 15.581.402 21,8%
Fondo tipo B.... 12.997.801 18,5% 14.429.783 20,8% 14.010.901 18,9% 14.513.016 20,3%
Fondo tipo C.... 28.500.873 40,5% 28.662.876 41,2% 29.910.824 40,3% 29.250.630 41,0%
FondotipoD ... 10.439.570 14,8% 8.687.685 12,5% 10.815.750 14,6% 9.229.673 12,9%
Fondo tipo E.......... 5.568.190 7,9% 2.190.866 3,2% 5.278.751 7,1% 2.786.776 3,9%
70.377.419 100,0% 69.523.453 100,0% 74.280.700 100,0% 71.361.499 100,0%

Fuente: FECU y Superintendencia de Pensiones

Segun las tablas anteriores, el fondo tipo C tiene la mayor concentracién de activos totales administrados;
sin embargo, el fondo tipo B ha logrado una mayor importancia en proporcién a los activos administrados, producto
de la existencia de una mayor cartera de clientes jovenes (asignados a dicho fondo segtin la legislacién chilena), y
también a una mayor preferencia. Ademds, el fondo tipo A también ha adquirido mayor importancia en proporcién
a los activos administrados debido a las opciones de inversién de mayor riesgo por cotizantes que han obtenido
mayores retornos.

Primas del Seguro SIS

La Ley Previsional anterior requeria que las AFP adquirieran seguros individuales para cubrir sus
obligaciones y entregar beneficios de invalidez y sobrevivencia a sus cotizantes. A comienzos de julio de 2009, con
la implementacién de la Reforma Previsional, el requisito para otorgar el seguro SIS fue adjudicado por un grupo de
aseguradoras a través de un proceso de licitacién para todos los cotizantes sin importar la AFP en la que coticen.

El gasto recurrente de Habitat por la provisién del seguro SIS fue registrado hasta julio de 2009 (debido a
un retraso de un mes entre el mes de cobertura y la recepcion de las cotizaciones previsionales), cuando la prima
temporal del contrato con cobertura entre mayo de 1993 y junio de 2009 y las provisiones para una mayor tasa de
accidentes, fueron registrados por ultima vez. Desde el afio 2010, esta partida solo incluy6 gastos relacionados a la
recuperacion de pélizas remanentes de periodos de cobertura anteriores, que provenian del contrato mas reciente del
seguro y a las provisiones por tasas de siniestro desfavorables, debido a los cambios en el valor de siniestros
pagaderos.

Para los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el monto de los gastos por las primas de
seguro SIS alcanzaba los Ch$817.075 mil y Ch$352.511 mil, respectivamente, correspondiendo al pago diferido de
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gastos relacionados con las cotizaciones realizadas antes de julio de 2009, asi como a los ajustes negativos (gastos)
de los contratos alin vigentes. Para el trimestre finalizado al 31 de marzo de 2012y 2011, el monto de los gastos por
las primas del seguro SIS alcanzaba los Ch$41.778 mil, y Ch$1.019.008 mil, respectivamente.

Pago de beneficios para el cotizante o sus beneficiarios

Antes de que la Reforma Previsional se hiciera efectiva, si un cotizante que fallecia o quedaba invalido
antes de la edad legal de jubilacién, no habria acumulado fondos suficientes en su cuenta de capitalizacién
individual para otorgar los beneficios requeridos por la Reforma Previsional al cotizante o sus beneficiarios. La
AFP tenia la obligacién de compensar el déficit en la cuenta del cotizante. Ademas, todas las AFP debian obtener
una péliza de seguro con una corredora de seguros de vida autorizada, para otorgar cobertura por esta obligacion.
Con la Reforma Previsional, a comienzos de julio de 2009, se eliminaron los requisitos individuales para las AFP y
éstas dejaron de ser responsables de dichos déficit.

Los cotizantes estan calificados para recibir beneficios de invalidez y sobrevivencia siempre que sean
trabajadores dependientes, que coticen en una AFP al momento de invalidez o muerte, o que hayan realizado al
menos una cotizacién durante el ultimo afio y que dicha cotizacion fuera precedida por al menos seis cotizaciones
mensuales durante los 12 meses anteriores. Del mismo modo, los cotizantes independientes estan calificados para
dichos beneficios si han realizado cotizaciones el mes anterior a la invalidez o muerte.

La Reforma Previsional incorpora a los trabajadores independientes en forma gradual, exigiéndoles
cotizaciones obligatorias. Dado lo anterior, la cobertura de seguro SIS para los trabajadores independientes que
hayan realizado cotizaciones obligatorias, estard sujeta a un ingreso imponible anual igual o superior a siete
ingresos mensuales minimos, permitiéndoles tener una cobertura anual a comienzos del 1 de mayo del afio en que
se realizaron las cotizaciones, hasta el 30 de abril del afio siguiente. En los casos en que el ingreso imponible sea
inferior al requerido, la cobertura sera proporcional a las cotizaciones del trabajador.

Los beneficios de invalidez se garantizan a aquellos cotizantes calificados como invalidos por una
comisién especial designada por la Superintendencia de Pensiones. Un cotizante es calificado como invalido si su
capacidad laboral se ve disminuida en al menos el 50%, como sigue:

e Cotizantes con invalidez parcial, aquellos con pérdida de entre la mitad y dos tercios de su capacidad
laboral. Estén calificados para recibir una pensién igual al 50% de su ingreso previo, definido como su
ingreso imponible mensual promedio por los tltimos diez afios, o por el ultimo periodo durante el cual
trabajaron, ajustados segun la inflacién. La calificacién para obtener beneficios de invalidez parcial
tiene caracter temporal y cubre un periodo de tres afios comenzando después de la primera
determinacion de invalidez. Al final de dicho periodo, la Comisiéon Médica realiza una segunda
determinacién de invalidez (determinacién final) y concluye si dicha invalidez temporal continta,
cambia a estado de invalidez total o si el cotizante ya no esta invalido.

o Cotizantes con invalidez total, aquellos con pérdida de mas de dos tercios de su capacidad laboral,
estan calificados para recibir una pensién igual al 70% de su ingreso previo. En virtud de la Reforma
Previsional, se eliminé el estado de invalidez parcial a invalidez total, por lo tanto, cuando la
Comisién Médica califica a un cotizante con invalidez total, dicha determinacién seré considerada
como definitiva y tnica.

Los beneficios vitalicios son garantizados para los beneficiarios legales de un cotizante que ha fallecido
antes de cumplir su edad legal de jubilacién. Los beneficios mensuales estan establecidos como el porcentaje del
ingreso mensual previo del cotizante. El porcentaje aplicable depende fundamentalmente del estado familiar de sus
beneficiarios: para un cényuge sin nifios, el porcentaje es del 42,0%; para un cényuge con nifios, del 35,0%, mas el
10,5% para cada nifio sobre los 18 afios (hasta los 24 afios para estudiantes y hasta el fallecimiento para nifios
discapacitados).

Antes de la implementacion de la Reforma Previsional, si la cuenta de capitalizacién individual del
cotizante invalido o fallecido no cumplia con el monto de fondos necesarios para pagar la pension estipulada por la
legislacién chilena, la aseguradora (en virtud de su contrato con las AFP) tenia que compensar el déficit en caso de
fallecimiento o invalidez total. En caso de invalidez, después de la determinacién de invalidez parcial (o invalidez
total hasta octubre de 2008), la AFP tenia que registrar una provisién para pagar el déficit, con tres afios de
anticipacioén a contar de la determinacién de invalidez final, considerando los tres afios de pagos de pensién
temporal que recibiria el cotizante después de la determinacién inicial de invalidez.
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Con el objeto de determinar los costos de los beneficios antes mencionados, la aseguradora realizaba estos
célculos al momento de la determinacién inicial de invalidez, tres afios antes de que el déficit fuese pagado y en
caso de ser requerido por la determinacién final de invalidez, basandose en la informacion disponible en ese
momento, incluyendo las tasas actuales de renta vitalicia y el monto de los fondos de la cuenta de capitalizacion
individual del cotizante. En caso de determinacién final de invalidez, la aseguradora actualizaba el monto de la
reserva inicial de invalidez segln la informacién disponible en ese momento.

Seglin lo mencionado anteriormente, con la implementacién de la Reforma Previsional, Jas aseguradoras
reciben una prima (inica para otorgar los beneficios de invalidez y sobrevivencia, por lo tanto ellas, y no las AFP,
son los responsables finales de los pagos asociados. Aun cuando las AFP no sean responsables del financiamiento
del seguro, las primas son cobradas junto con las cotizaciones obligatorias de los beneficiarios y luego transferidas a
las compaiiias de seguro.

En caso de quiebra de cualquier compaiiia de seguros que se hubiera adjudicado el seguro, el resto de los
proveedores del seguro SIS asumira el riesgo correspondiente sobre dichos siniestros ocurridos desde la fecha de la
bancarrota y hasta la fecha de expiracion del contrato. En caso de quiebra de todas las compafiias de seguro
involucradas, el Estado de Chile garantiza las cotizaciones adicionales necesarias para completar el monto
requerido para financiar la pension vitalicia y de invalidez. La cobertura de dicha garantia es del 100% de la
pensién minima vigente y del 75% sobre el exceso de la pensién con un méaximo de 45 UF para cada beneficiario o
pensionado.

Competencia
General

Al 31 de marzo de 2012, existian seis AFP operando en Chile. El participante mas reciente es Modelo, el
que comenz6 a prestar servicios en agosto de 2010 a los nuevos participantes en el sistema de fondos previsionales
(definidos como nuevos empleados o independientes que ingresan al sistema de fondos previsionales por primera
vez, como resultado de la Reforma Previsional), para un periodo de dos afios, que fue adjudicado en un proceso de
licitacién realizado en febrero del 2010. Modelo se adjudic6 ademas, el segundo proceso para otro periodo de dos
afios, que comienza el 30 de septiembre del 2012.

La siguiente tabla presenta las cuotas de mercado de Habitat y de las otras AFP segun diversos indicadores
al 31 de diciembre de 2011:

Participacion de mercado al 31 de diciembre de 2011

Fondos de Titulares de
AFP Pensiones Cuenta Cotizantes Ingresos Gastos Ganancia
Habitat.............ocooiivi 25,4% 24,2% 24,9% 24,3% 17,1% 30,1%
Provida ... 29,0% 38,8% 36,0% 32,6% 29,2% 38,5%
Capital ..o 22.0% 21,4% 21,0% 20,2% 31,0% 11,3%
Cuprum 20,5% 6,9% 9,4% 17,7% 15,9% 16,7%
Planvital 2,9% 4,4% 3,6% 3,9% 4.6% 2,9%
Modelo .. 0,2% 4,4% 5,1% 1,3% 2,2% 0,5%
Total ... 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: Segun la informacion entregada por la Superintendencia de Pensiones y el FECU.

En conformidad con la Ley Previsional, ninguna compaiiia en Chile ademas de una AFP puede entregar
beneficios previsionales o beneficios de similar naturaleza, excepto por algunas instituciones autorizadas, como
compaiifas de seguro y administradoras de fondos mutuos, que en la actualidad se encuentran autorizadas para
administrar ahorros previsionales voluntarios y ahorros previsionales voluntarios colectivos.

Desde el afio 2007, los retornos alcanzados por cada uno de los cinco fondos de Habitat han permanecido
fuertes, con los mayores retornos en los fondos tipo A y B, los que tienen mayor concentracién de inversiones de
renta variable. Sin embargo, durante el afio 2008, producto de la crisis financiera internacional, los retornos fueron
negativos, impactando de manera adversa fundamentalmente los fondos de alto riesgo y, en consecuencia,
disminuyendo sus retornos acumulados totales. Sin embargo, en 2009 y en 2010 cuando volvi6 la estabilidad de los
mercados, |a tendencia volvié a la normalidad, en donde los fondos tipo A y B tuvieron los principales retornos. En
2011, debido a la incertidumbre y volatilidad de los mercados financieros, los retornos de los cinco fondos se vieron
afectados en forma negativa.
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La siguiente tabla muestra cierta informacién relacionada con nuestros fondos para los periodos indicados
y las posiciones relativas de cada fondo provisional administrado:

Retorno promedio real anual para el inicio del

Retorno Real Gltimos 12 meses sistema de multifondos
Posicién Posicién Posicién Posicion
Ene 2011 — de Ene 2010 - de Sep 02 - de Sep 02 - de

Tipo de fond Dic 2011 Habitat Dic 2010 Habitat Dic 2011 Habitat Dic 2010 Habitat
Fondo tipo A .. . o (10,7% 4 12,4% 1 6,9% 1 9,2% 3
Fondo tipo B... (7,2)% 3 12,1% 1 5,9% 2 7,6% 3
Fondo tipo C... 3,1)% 2 9,8% 2 5,5% 1 6,6% 2
Fondo tipo D .. 0,8% | 7.1% 3 5,0% 1 5,5% 2
Fondo tipo E 4,8% 1 7,0% 2 4.1% 1 4,1% 2

Fuente: Superintendencia de Pensiones.
" El sistema de multifondos comenzé en Septiembre de 2002

Habitat enfrenta ademas, la competencia en las cotizaciones voluntarias. Con respecto a los APV, al 31 de
diciembre de 2011, Habitat registraba una de las mayores cantidades en cuentas de APV en la industria de las AFP,
con un total de 129.285 cuentas activas, representando una participacién de mercado del 18,7% comparado con
89.434, representando una participacién de mercado del 15,3% al 31 de diciembre de 2010. Para la misma fecha,
los fondos acumulados por dichos APV eran de Ch$578.668 millones, registrando un crecimiento del 3,8% con
respecto al 31 de diciembre de 2010. Ademas, otras instituciones financieras como bancos, compatiias de seguro y
compaiiias de inversién pueden administrar este tipo de cuentas de ahorro. Mientras que los competidores tienen la
ventaja de ofrecer una variedad méas amplia de productos, las AFP tienen menores costos que otros participantes del
mercado y cobran menores comisiones. De acuerdo a la iltima informacion disponible de la Superintendencia de
Pensiones al 31 de diciembre de 2011, las AFP contindian jugando un rol importante en el mercado de ahorro
previsional voluntario con una participacién de mercado del 65,2% en la cantidad de cuentas y del 58,5% en los
fondos administrados, seguido de las compaiiias de seguro con una participacién de mercado del 12,7% en términos
de cantidad de cuentas y fondos administrados.

Con respecto a las cuentas CAV, Habitat registréd los mayores activos CAV administrados dentro de la
industria con Ch$243.491 millones, representando una participacién de mercado del 33,7% y contd con la cuenta
mas alta de saldos promedio por cuentas activas de Ch$1.200 millones.

Marketing y Ventas

Las actividades de Habitat, como las de todas las AFP, estan limitadas a la oferta solo de aquellos
productos y servicios permitidos en virtud de la Ley Previsional. Como resultado de ello, Habitat pretende
maximizar sus ingresos mediante la atraccién y retencion de cotizantes, asi como ofrecer a dichos beneficiarios la
posibilidad de realizar cotizaciones previsionales voluntarias y recibir pagos segin el sistema de retiro programado.

Habitat atrae cotizantes principalmente a través de su fuerza de ventas, cuyo objetivo son los potenciales
clientes que pueden estar interesados en el cambio de administracién de sus ahorros previsionales. EI &mbito de los
potenciales clientes ha sido ampliado por la Reforma Previsional, que comenzando en 2012 incorporara en forma
gradual la obligacién de cotizaciones de los trabajadores independientes.

La fuerza de ventas de Habitat también ejecuta tareas que apuntan a la retencion de la cartera de
cotizaciones para evitar transferencias de clientes hacia otra AFP. Habitat también capta nuevos cotizantes a través
de una amplia red de centros de servicios previsionales y sucursales. En 2011, la red nacional de 27 sucursales y 16
centros de servicio recibié mas de 1,8 millones de visitas de clientes.

Habitat ha desarrollado ademds nuevas herramientas de marketing, incluyendo:

+ Un mejor sitio web, incorporando mas aplicaciones para facilitar las solicitudes de los clientes. La
pagina web también muestra una nueva imagen, enfocada en graficos modernos, y orientada hacia la
educacién previsional. Durante el afio 2011, los contratos con clientes via sitio web totalizaron los 2,4
millones de mensajes y se ejecutaron mas de 12 millones de transacciones. En el trimestre finalizado
el 31 de marzo de 2012, los contactos con los clientes via sitio web totalizaron los 582.000 mensajes y
se ejecutaron mas de 3,4 millones de transacciones. En relacion a la aplicacién de sucursal virtual del
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sitio web, durante el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012, se recibieron aproximadamente
12.500 consultas a través de esta opcién (a través del link “contactenos” del sitio web de Habitat).

¢ Terminales de auto servicio en sus sucursales a lo largo de todo Chile e incorporando mas servicios en
las mismas. Durante el afio 2011 y el primer trimestre de 2012, se generaron servicios para
certificados por un total de 2,2 millones y 573.300, respectivamente, ello a través de los terminales de
auto servicio.

¢ Una mejor plataforma para teléfonos inteligentes, donde los clientes puedan obtener informacioén de
sus cuentas con mayor facilidad, generar certificados y ejecutar diversas transacciones. Durante 2011
y el primer trimestre de 2012, se ejecutaron en linea més de 76.000 y 33.000 transacciones,
respectivamente.

¢ Implementacion de un programa de marketing virtual dirigido a los cotizantes, en donde se envia
correos electrénicos con informacién de la situacién financiera y de las tendencias de la industria de
fondos previsionales de Habitat. En 2011 y en el primer trimestre de 2012, se distribuyeron mas de
11,6 millones y 4,7 millones de correos electrénicos, respectivamente.

¢ Inversién en campafias de publicidad que destaquen el rendimiento de las inversiones de Habitat.

Habitat fue reconocida en los informes de investigacién de mercado de Adimark GfK (“Adimark”) y de
Premios ProCalidad (“ProCalidad”) debido a sus esfuerzos seguin lo descrito anteriormente. Adimark situ6 a Habitat
primera en términos de preferencia de marca y ProCalidad situ6 a Habitat segunda en términos de satisfaccion
general en la industria de las AFP.

Oftros galardones recientes recibidos por Habitat incluyen un reconocimiento de Fund Pro Latin Asset
Management por haber obtenido el mejor rendimiento en los cinco fondos, para el periodo de 12 meses finalizado el
30 de junio de 2011. Habitat recibié ademas, un reconocimiento por el mejor retorno de la inversion en los fondos B
y C, los que en conjunto captaron la mayor cantidad de clientes y activos administrados.

Fuerza de Ventas

Habitat esta concentrado en mantener una fuerza de ventas altamente productiva y especializada. La
siguiente tabla compara su fuerza de ventas con la de sus competidores al 31 de diciembre de 2011y 2010:

Fuerza de Ventas Total de las AFP

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de diciembre de 2010

N° Vendedores Cuota Mercado N° Vendedores Cuota Mercado
Habitat.................. 307 15,9% 329 14,7%
Provida.. . 429 - 22,3% 457 20,4%
Capital ... 493 25,6% 780 34,8%
Cuprum ... 474 24,6% 460 20,5%
Planvital ... 224 11,6% 216 9,6%
Modelo (*) . 0 0,0% 0 0,0%
Total .................. 1.927 100,0% 2.242 100,0%

Fuente: Basado en FECU.
(*) Modelo empezo sus operaciones en agosto de 2010 y, de acuerdo a la informacion entregada por la Superintendencia de Pensiones, no
informé la cantidad de su fuerza de ventas al 31 de diciembre de 2011.

Habitat no ha enfocado sus esfuerzos de marketing en ninguna industria o region especifica. El personal de
ventas cuenta con programas de visitas adecuado a las diversas compaiiias para promocionar sus productos e invitar
a los empleados a que se cambien a Habitat. Durante estas visitas programadas, los vendedores enfatizan el tamario
de Habitat, su trayectoria, su posicion de lider de mercado y su reputacion por entregar una alta calidad de servicio
al cliente para asi atraer cotizantes y reforzar el concepto de experiencia, capacidad y confianza.

En relacién con los nuevos cotizantes del sistema, es importante notar que la Reforma Previsional
establecid un proceso de licitacidn para la cartera de nuevos cotizantes. Se adjudicara todas las cuentas nuevas
durante un periodo de dos afios la AFP que ofrezca la menor comisién (la que debe ser aplicada a toda su cartera 'y
no solo a la parte adjudicada). Esto implica que las AFP no puedan crecer captando a los nuevos participantes del
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mercado laboral. Por lo tanto, las principales fuentes de crecimiento futuro para Habitat serdn los cotizantes con
ahorro provisional voluntario, y reincorporar cotizantes inactivos, en especial los trabajadores independientes.

Propiedad Intelectual

Habitat cuenta con una cartera de propiedad intelectual, incluyendo marcas registradas, las que son
utilizadas como una herramienta estratégica para proteger sus actividades comerciales. Habitat pretende proteger su
propiedad intelectual estableciendo su propiedad por medio de marcas registradas, derechos de autor y otras leyes y
convenciones relevantes y, utilizando los recursos legales y normativos en caso de una infraccién cometida por un
tercero.

Propiedades, Planta y Equipos

Al 31 de marzo de 2012, Habitat contaba con 27 sucursales y una oficina administrativa, de las cuales
cinco son de su propiedad y 23 arrendadas. Los contratos de arrendamiento de Habitat tienen términos
comercialmente razonables y contienen opciones de renovacion para poder extenderlos. Habitat no anticipa ninguna
dificultad para renovar sus arrendamientos que venzan en el futuro cercano.

Empleados
Al 31 de marzo de 2012, Habitat contaba con 1.102 empleados. Sus empleados no estan sindicalizados.
Procedimientos legales

Estamos involucrados en diversas demandas y acciones legales que surgen en el curso normal de los
negocios. No creemos que dichos procedimientos tendrén un efecto adverso en nuestros resultados operacionales o
condicién financiera.

Vida Camara
Descripcion general

Vida Cémara es un prestador de seguros lider en Chile. Para el periodo de 24 meses que finaliza en junio
de 2012, fue el lider en seguros SIS en Chile. La Reforma al Sistema Previsional Chileno, entre otras reformas,
elimind el requisito en el que las AFP, en forma individual, obtenian seguros para cubrir su obligacién de entregar
beneficios del seguro SIS a sus tenedores de cuentas de capitalizacién individual. La Ley de Reforma Previsional
establecié en cambio, un proceso de licitacién competitivo y piiblico administrado por las AFPs mediante el que
compaiiias de seguros de vida, como Vida Camara, se adjudican un porcentaje del negocio de seguros SIS basado
en las ofertas hechas por los participantes en el proceso de licitacion. Desde entonces, ha habido tres procesos de
licitacién. En mayo de 2009, Vida Cémara se adjudicé el 27% del negocio de seguros SIS, que comprende el
periodo julio de 2009 a junio de 2010. En mayo de 2010, Vida Camara se adjudicé el 36% del negocio de seguros
SIS para el periodo julio de 2010 a junio de 2012. En abril de 2012, Vida Camara no se adjudicé seguros SIS para
el periodo comprendido entre julio de 2012 y junio de 2014.

En 2012, Vida Camara ampli6 su oferta de productos y servicios de seguros de vida ademés de los seguros
SIS. Como consecuencia de la adquisicién de Asermed S.A. (“Asermed”) en 2012, Vida Camara absorbi6 la fuerza
de ventas de Servicio Médico CChC (“Servicio Médico™), un prestador de seguros complementarios de salud en
Chile, que contaba con 261.972 beneficiarios y Ch$26.134 millones en primas emitidas al 31 de diciembre de 2011.
Como resultado de dicha adquisicion, todos los asegurados actuales de Servicio Médico tienen la opcion de renovar
sus polizas con Vida Camara y ésta tiene el derecho, pero no la obligacion, de celebrar contratos de renovacion de
péliza con los asegurados. Al 31 de marzo de 2012, 95.970 pdlizas han solicitado renovacién y Vida Camara ha
renovado 37.453 de ellas. Vida Camara utilizara |a fuerza de ventas de Servicio Médico para continuar vendiendo
las pdlizas renovadas a sus actuales beneficiarios de seguros complementarios de salud a medida que sus pdlizas
venzan y a nuevos clientes en Chile. Ademads, actualmente Vida Camara vende seguros de vida complementarios.

Al 31 de marzo de 2012, los seguros SIS constituian el 99,5% de los negocios de Vida Cdmara por primas
brutas emitidas, mientras que los demds productos constituian un 0,5%. Sin embargo, esto cambiara de manera
significativa durante los 24 meses que comienzan en julio de 2012. Segiin lo mencionado anteriormente, Vida
Cémara no se adjudicé ningin porcentaje en la tercera licitacién del seguro SIS, por lo que no recibird ingresos por
este concepto durante dicho periodo. La Unica fuente de ingresos de Vida Cémara seran sus pélizas de seguros
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Depreciacién

Los elementos de propiedades, planta y equipo, se deprecian siguiendo el método lineal, mediante la
distribucidn del costo de adquisicion de los activos menos el valor residual estimado entre los afios de vida util
estimada de los elementos. A continuacién se presentan los principales elementos de propiedad, planta y equipo y
sus periodos de vida util:

Vida util Rango en afios
Edificios 20-80

Planta y equipos 3-10

Equipos de tecnologia de la informacién 2-5
Instalaciones fijas y accesorios 10-20
Vehiculos 3-5

Mejoras de activos arrendados:

Instalaciones 2-5 ()

(*) O la duracién del contrato, el que sea menor.

El valor residual y la vida til de los elementos de propiedad, planta y equipos se revisan anualmente y su
depreciacion comienza cuando los activos estan en condiciones de uso.

Los terrenos se registran de forma independiente de los edificios o instalaciones que puedan estar
asentadas sobre los mismos y se entiende que tienen una vida ttil indefinida, y por lo tanto, no son objetos de
depreciacién.

ILC evaluia, al menos anualmente, la existencia de un posible deterioro de valor de los activos de
propiedades, plantas y equipos. Cualquier reverso de la pérdida de valor por deterioro, se registra en resultado o
patrimonio seglin corresponda.

Activos Intangibles

Los activos intangibles, correspondientes a software, marcas y la cartera de AFP Habitat, han sido
adquiridos separadamente y son medidos al costo en el reconocimiento inicial.

El costo de los activos intangibles adquiridos en combinaciones de negocios es su valor razonable a la
fecha de adquisicién. Después de su reconocimiento inicial, los activos intangibles son registrados al costo menos
cualquier amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada.

Las vidas utiles de los activos intangibles son definidas como finitas e indefinidas. En el caso de los
activos intangibles con vida Gtil indefinida se realiza la prueba de deterioro de valor, ya sea individualmente o a
nivel de UGE.

Los activos intangibles con vidas finitas son amortizados durante la vida Gtil econdmica y su deterioro es
evaluado cada vez que existen indicios. El periodo y el método de amortizacion de un activo intangible con vida til
finita son revisados por lo menos al cierre de cada ejercicio. Los cambios esperados en la vida Gtil son
contabilizados por medio de cambio en el periodo o método de amortizacién, segin corresponda, y tratados como
cambios en estimaciones contables. El gasto por amortizacién de activos intangibles con vidas finitas es reconocido
en el estado de resultados en la categoria de gastos consistente con la funcién del activo intangible.

104



complementarios de salud y seguros de vida complementarios, los que se estan ofreciendo como productos nuevos
y aln se encuentran en etapa de puesta en marcha, tal como lo estara cualquier otro producto que pueda ser
desarrollado durante este periodo.

Al 31 de marzo de 2012, Vida Céamara representaba el 5,0% del mercado chileno de seguros de vida
basado en primas brutas emitidas. Vida Camara presta servicios a 37.453 clientes en Chile a través de su red de
distribucién de 37 agentes que operan en 16 sucursales, con ventas de pdlizas de seguros de salud complementarios
y seguros de vida complementarios. Las operaciones del seguro SIS no cuentan con oficinas comerciales o fuerzas
de venta.

Al 31 de marzo de 2012, Vida Camara tenia Ch$146.351 millones (US$300,2 millones)en activos totales,
Ch$97.354 millones (US$199,7 millones) en reservas técnicas brutas, Ch$44.671 (US$91,6) en patrimonio
contable, en comparacién con los Ch$135.515 millones (US$261,0 millones) en activos totales, Ch$98.452
millones (US$189,6 millones) en reservas técnicas brutas y Ch$33.819 millones (US$65,1 millones) en patrimonio
contable, al 31 de diciembre de 2011.

La ganancia de Vida Camara para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012 y para el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2011, totaliz6 Ch$10.563 millones (US$21,7 millones) y Ch$34.624 millones
(US$66,7 millones), respectivamente. En estos dos afios, Vida Cémara ha conseguido un ROAE de 125%,
convirtiéndola en la compaiiia de seguros de vida mas rentable de Chile al 31 de diciembre de 2011, segiin la SVS.

Actividades Principales
Seguro SIS

Actualmente y hasta junio de 2012, el principal producto de Vida Camara es el seguro SIS, que es
cobertura de seguro adquirida por las AFP, segln lo requerido por la Reforma Previsional, para financiar los
déficits de las pensiones de los afiliados a las AFP que fallezcan o queden invélidos antes de su jubilacién. El
seguro SIS es adquirido por las AFP en forma grupal, con una prima de seguro tinica y fija, a través de un proceso
de licitacion competitivo en donde participan las aseguradoras. El seguro SIS cubre el déficit que surja en la cuenta
de capitalizacion individual del cotizante, cuando éste fallece o queda invalido antes de ]a edad legal de jubilacién y
antes de acumular los fondos suficientes para financiar los pagos al cotizante o sus beneficiarios. Véase “Nuestro
Negocio—Habitat—Ingresos Primarios—Primas del Seguro SIS” anterior para obtener mayores detalles sobre los
beneficios del seguro SIS y sus politicas de determinacién.

El proceso de licitacion para los seguros SIS es publico y administrado en forma colectiva por las seis
AFP. Las reglas generales del proceso de licitacion son las siguientes:

Cualquier aseguradora de vida puede participar en el proceso de licitacion sujeta a ciertos requisitos, tales
como, mantener una clasificacién “A” emitidas por las agencias clasificadoras locales.

La adjudicacion del seguro puede cubrir un periodo de uno, dos o cuatro afios, seglin sea previamente
determinado e informado por las AFP.

El seguro es asignado a una o més compaii{as de seguro que presenten (a mejor oferta econdmica.

e Para los hombres, el proceso de licitacién se basa en siete fracciones y cada aseguradora
puede licitar las que estime conveniente en su tasa de licitacion.

¢ Para las mujeres, el proceso de licitacién se basa en cuatro fracciones y cada aseguradora
puede licitar las que estime conveniente en su tasa de licitacién.

Como se menciond anteriormente, en el tercer proceso de licitacién del SIS de abril de 2012, Vida Cdmara
no se adjudicé ninguna parte del seguro SIS para el periodo de 24 meses que se inicia en julio de 2012. Por lo tanto,
la discusion sobre el seguro SIS a continuacion, no es indicacién de los negocios proyectados por Vida Cadmara para
dicho periodo de 24 meses.

Resultados del Primer Proceso de Licitacion

En mayo de 2009, el primer proceso de licitacion de seguro SIS fue realizado para un periodo de cobertura
de 12 meses, valido entre el 1 de julio de 2009 y el 30 de junio de 2010.
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El resultado de la licitacion para hombres aparece en la siguiente tabla, destacando en negritas a las
compaiiias ganadoras:

Hombres

Fracciones Tasa Final
Interamericana 2 1,78%
Vida Cimara 2 1,88%
Chilena Consolidada 2 1,92%
Ohio 1 1,98%
Security —Cruzdel Sur...............o 1 1,99%
Banco de Bilbao Vizcaya Argentaria (“BBVA™) ... 1 2,16%
Metlife ... 1 2,18%
Bice — Consorcio.................o 1 221%
Penta Vida ... 1 2,28%

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Se ofrecieron trece fracciones y los ganadores de la primera licitacién para hombres del seguro SIS fueron
Interamericana, Vida Cdmara, Chilena Consolidada y Ohio. El costo de seguro promedio del SIS para este primer
periodo fue del 1,87% de los salarios imponibles para todos los trabajadores cotizantes de las AFP.

El resultado de dicha licitacién para las mujeres aparece en la siguiente tabla, destacando en negritas las
compaiiias ganadoras:

Mujeres

Fracciones Tasa Final
Interamericana 1 1,46%
Vida CAmara 1 1,63%
Chilena Consolidada 1 1,75%
BBVA 2 1,86%
Security —Cruzdel Sur....................o 1 1,93%
Metlife ... 1 1,98%
Bice — Consorcio.. 1 2,02%
Euroamerica.......................oiii 1 2,03%

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Se ofrecieron nueve fracciones y los ganadores de la primera licitacion para mujeres del seguro SIS fueron
Interamericana, Vida Camara, Chilena Consolidada y BBVA. El costo promedio de seguro SIS para este primer
periodo fue del 1,67% de los salarios imponibles de todas las trabajadoras cotizantes de las AFP.

En total, Vida Camara se adjudicé el 27% del seguro SIS durante la primera licitacion.

Resultados del Segundo Proceso de Licitacion

En mayo de 2010, se realizo el segundo proceso de licitacidn para el seguro SIS por un periodo de
cobertura de 24 meses vélido desde el 1 de julio de 2010 hasta el 30 de junio de 2012.

El resultado de dicha licitacion para hombres aparece en la siguiente tabla, destacando en negritas las
compaiifas ganadoras:

Hombres

Fracciones Tasa Final

Ohio 1 1,38%
Banchile — Euroamerica 1 1,49%
Security — Cruz del Sur 1 1,50%
Vida Camara 2 1,51%
Valora. 2 1,54%
| 1,53%

4 1,57%

2 1,58%

1 1,60%

1 1,64%
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Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Se ofrecieron dieciocho fracciones y los ganadores del segundo proceso de licitacién para hombres del
seguro SIS fueron Ohio, Banchile — Euroamerica, Security — Cruz del Sur, Vida Camara y Valora (1 fraccién). El
costo promedio del seguro SIS para este segundo periodo fue del 1,49% del salario imponible de todos los
trabajadores que cotizan en las AFP.

El resultado de dicha licitacién para las mujeres aparece en la siguiente tabla, destacando en negritas las
compaiiias ganadoras:

Mujeres

Fracciones Tasa Final

BBVA 1 1,42%
Vida Cimara 2 1,43%
Interamericana 1 1,48%
Security — Cruz del Sur 1 1,52%
Chilena Consolidada ... 2 1,53%
1 1,54%

| 1,55%

1 1,66%

2 1,69%

america 1 1,75%

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Se ofrecieron trece fracciones y los ganadores del segundo proceso de licitacién del seguro SIS para
mujeres fueron BBVA, Vida Camara e Interamericana. El costo promedio del seguro SIS para este segundo periodo
fue del 1,44% del salario imponible de todas las trabajadoras que cotizan en las AFP.

En total, Vida C4mara se adjudic6 el 37% del seguro SIS durante el segundo proceso de licitacion.
Resultados del Tercer Proceso de Licitacion

En abril de 2012, se realiz6 el tercer proceso de licitacion del seguro SIS, por un periodo de cobertura de
24 meses valido a partir del | de julio de 2012 hasta el 30 de junio de 2014.

El resultado de dicha licitacion para los hombres aparece en la siguiente tabla, destacando en negritas las
compaiiias ganadoras:

Hombres
Fracciones Tasa Final
1.25%
1.26%
1.27%
1.28%
1.28%
1.29%
1.29%
1.29%
1.29%
1.30%
1.31%
1.31%
1.31%
1.32%
1.35%
1.35%

CN Life
Vida Security

Chilena Consolidada

e e R — B e = BN — — N R BN e

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Se ofrecieron 25 fracciones y los ganadores del tercer proceso de licitacién del seguro SIS para hombres
fueron CN Life, Vida Security y Chilena Consolidada. El costo promedio del seguro SIS para este periodo fue del
1,30% de los salarios imponibles de todos los trabajadores que cotizan en las AFP.
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El resultado de dicha licitacién para las mujeres aparece en la siguiente tabla, destacando en negritas las
compaiiias ganadoras:

Mujeres
Fracciones Tasa Final
Chilena Consolidada 2 1.09%
CN Life 1 1.14%
Bice Vida — Penta Vida 1 1.15%
EUTOAMETICA. . .....oo et 2 1.16%
Rigel ... 2 1.16%
Sura...... 2 1.16%
Cardif ... 1 1.16%
CONSOICIO. . ...t 1 1.17%
Cruz del Sur 1 1.18%
Banchile...... 1 1.18%
Vida Camara 2 1.19%
Security 1 1.20%
BBVA.. 2 1.21%
TRAU. .o 2 1.25%

Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Se ofrecieron 21 fracciones y los ganadores del tercer proceso de licitacién del seguro SIS para mujeres
fueron Chilena Consolidada, CN Life y - Bice Vida - Penta Vida. El costo promedio del seguro SIS para este tercer
periodo fue 1,17% del salario de todas las trabajadoras que cotizan en las AFP.

Vida Camara no se adjudicéd ninguna parte del seguro SIS durante el tercer proceso de licitacion.
Oferta de Otros Productos

A comienzos de enero de 2012, como parte su estrategia de crecimiento, Vida Camara expandi6 su oferta
de productos. Aparte del seguro SIS, Vida Cémara actualmente ofrece lo siguiente:

Seguro complementario de salud

A partir de enero de 2012, como resultado de la adquisicién de Asermed que fue descrita anteriormente,
Vida Camara comenzd con la oferta de seguros complementarios de salud, que consisten en planes médicos,
farmacéuticos, dentales, de salud mental y visual, que las personas pueden adquirir para cubrir la diferencia entre la
cobertura ofrecida por sus planes de seguros de salud obligatorios a través de FONASA o una de las Isapres, y sus
costos de salud reales. Ademas, a contar de enero de 2012, Vida Cadmara comenz6 a ofrecer seguros de salud
complementarios para enfermedades catastréficas, definidos en general como un tipo de seguro que protege al
asegurado en caso de eventos importantes de salud especificos, ofreciendo cobertura total de los costos médicos
después del deducible y un limite maximo de copago mediante bajas primas mensuales.

Con el objetivo de aprovechar las sinergias de nuestras compaiiias, Vida Cdmara ofrece su seguro
complementario de salud en la red de clinicas y servicios médicos de Red Salud. Sin embargo, Vida Camara vende
principalmente este seguro como un producto colectivo a empleadores a lo largo de Chile, en donde el empleador
paga un porcentaje del costo del seguro y el empleado paga el saldo. Mas afin, Vida Camara ve su seguro
complementario colectivo como el método principal para tener acceso a un diversificado grupo de empleadores (y
asi, a sus empleados) en Chile. A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, aproximadamente el 95,0%
de los planes complementarios de seguros de salud de Vida Cémara representan planes colectivos.

Al 31 de marzo de 2012, el negocio de seguros complementarios de salud de Vida Cémara tenia 2.067
compailias afiliadas y 261.972 beneficiarios.

Seguro de vida voluntario

A contar de mayo de 2012, Vida Camara comenzé a ofrecer seguros de vida complementarios con el
mismo formato de los seguros de vida temporales o de los seguros de vida a término. Los productos de seguros
temporales entregan beneficios garantizados al fallecimiento del asegurado por un periodo especifico, a cambio de
pagos periddicos de primas. Los productos temporales cubren rangos de entre | y 30 afios, pero en ningiin caso la
cobertura ser& mayor al periodo en que la prima es pagada. A este tipo de seguros se les conoce como seguros puros,
ya que en general no se utilizan como elementos de ahorro o de inversién. Los contratos a plazo vencen sin valor al
término de la cobertura si la parte asegurada atn vive. En contraste, los seguros de vida a término entregan
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beneficios garantizados al fallecimiento del asegurado a cambio del pago periddico de una prima fija en un periodo
predeterminado e involucran una participacién en forma de dividendos. Los titulares de pélizas pueden recibir
dividendos en efectivo o aplicarlos para aumentar los beneficios por fallecimiento, aumentar el valor efectivo
disponible al momento del rescate o reducir las primas requeridas para mantener el contrato vigente. Debido a que
el uso de dividendos es especificado por el titular de la péliza, este grupo de productos entrega una flexibilidad
significativa a los individuos que ajusten el producto a sus necesidades y circunstancias especificas, mientras que al
mismo tiempo otorga beneficios garantizados.

Como una forma de explotar las oportunidades de promocién de productos dentro de ILC, Vida Camara
tiene planificado utilizar a Consalud como canal de ventas para sus seguros de vida complementarios.

Desglose de Ingresos por Tipo de Productos

La siguiente tabla contiene un desglose de las primas emitidas de Vida Camara por producto para los
periodos indicados:

Primas emitidas por Productos

Para el ejercicio finalizado al 31 de Para el trimestre finalizado al 31 de
diciembre de, marzo de,
2011 2010 2012 2011
% total de % total de % total de % total de
primas primas primas primas

Seguro SIS . 100,0% 100,0% 99,5% 100,0%

Seguro complementario de salud.. . N/A N/A 0,5% N/A
Total ..o 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Informacién Operacional Resumida

La siguiente tabla contiene la informacién operacional de Vida Cémara para los periodos indicados:

Al 31 de diciembre, Al 31 de marzo,
2011 2010 2012
Primas Emitidas (Ch$ millones)................ 154.111.489 131.134.968 40.807.672
NUmero de clientes........c..ocoovviiivoiieiieenieenn 1.691.849 1.389.669 1.744.701

Cartera de Inversiones

Vida Cémara mantiene una cartera de inversiones diversificada para avalar sus obligaciones. Su cartera de
inversiones consiste en instrumentos de renta fija piblicos y privados e instrumentos de money market, en especial
bonos del tesoro, bonos corporativos, bonos bancarios y fondos mutuos. Al 31 de marzo de 2012, la cartera de
inversiones de Vida Cémara totalizaba los Ch$118.202 millones (US$242,5 millones).

La siguiente tabla contiene el desglose de la cartera de inversiones de Vida Camara para los periodos
indicados:

Cartera de inversiones por clase de activos

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de marzo de 2012
ChS millones % del Total ChS millones % del Total
Instrumentos de renta fija publicos..................... 37374 35,1% 44791 37,9%
Instrumentos de renta fija privados.. 68.290 64.2% 68.663 58,1%
Instrumentos de money market ..... . 682 0,6% 4.748 4,02%
Total ... 105.664 100,0% 118.202 100,0%

Mercados Principales

Vida Cémara vende su seguro SIS a las seis AFP con afiliados en todo Chile de acuerdo a los limites
establecidos a través de licitaciones publicas. Respecto a la oferta de los seguros complementarios de salud, el
principal mercado de Vida Camara es la Regién Metropolitana de Santiago. Sin embargo, recientemente ha
comenzado a distribuir sus productos a lo largo de Chile y se espera esta tendencia aumente.
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Competencia

Vida Cémara opera en un mercado altamente competitivo. En la actualidad, el mercado chileno de seguros
de vida consiste en los siguientes tres tipos de compaiiias:

Compaiiias internacionales, en general se caracterizan por un alto nivel de deuda, una estrategia de
inversiones conservadora, sin riesgo y una plataforma interna de ventas. Algunas compaiiias que
participan en este grupo en Chile son Metlife, Ohio y Principal Financial Group.

Compaviias chilenas, generalmente se caracterizan por un nivel medio de deuda, una estrategia de
inversiones activa y agresivay por tener una plataforma interna de ventas. Algunas compafiias que
participan en este grupo en Chile son Bicelife, Corpvida, y Penta Vida.

Compafiias bancarias, generalmente se caracterizan por un nivel bajo de deuda, una estrategia semi-
conservadora de inversiones y por tener una plataforma externa de ventas. Algunas compaiiias que
participan en este grupo en Chile son Santander Seguros, Banchile Seguros de Vida, [tat Seguros y
BCI Seguros.

Vida Camara no clasifica en ninguno de estos grupos, mas bien aprovecha de las ventajas competitivas de
cada uno. Por ejemplo, las compaiiias bancarias con una fuerza de ventas externa pueden obtener mejores resultados
operacionales debido a sus menores costos. Vida Camara es una combinacion, debido a que (i) una parte importante
de su negocio histérico, el seguro SIS, conlleva muy pocos costos operacionales y (ii) aunque tiene una fuerza de
ventas para ofrecer productos diferentes al seguro SIS, aprovecha las sinergias entre otras compaiiias de ILC, tales
como, Consalud y Red Salud, para publicitar sus productos. Sin embargo, Vida Camara tiende a seguir una
estrategia de inversiones mas agresiva que las de las compaiiias bancarias para obtener asi mejores resultados de
inversién, como es el caso de las compafiias nacionales e internacionales.

La siguiente tabla contiene las participaciones de mercado de Vida Camara y sus principales competidores
segln la cantidad de primas emitidas (considerando las primas de todos los productos ofrecidos) para los periodos
indicados:

Participaciones de Mercado por Primas Emitidas

Al 31 de marzo de 2012 Al 31 de diciembre de 2011

VidaCamara ... 4,6% 4.8%
Metlife 17,4% 14,3%
Euroamerica ... 42% 4,4%
Cruz del Sur— Security ... 82% 5,9%
Bicevida 5,7% 5,4%
CRIleNEA ..o 5,6% 5,5%
CONSOTCIO ... oviiit et 8,6% 8,6%
Corpvida... 7.8% 7.1%
Principal ... 4,9% 4,2%
Santander.. 3,6% 4,8%
SURA ... 3,6% 5,5%
Otras......... 25,8% 29,7%

Total ..o 100,0% 100,0%

Fuente: Asociacién de Aseguradores de Chile.

Mercado para el Seguro SIS

La competencia para el negocio de seguros SIS depende en gran medida de los precios, ya que las
compaiiias de seguros con las mejores ofertas econdmicas se adjudican una parte de la licitacién. Ademas, la
cantidad de participantes ha aumentado en cada uno de los procesos de licitacion para el seguro SIS, siendo asi cada
vez mas competitivos. Durante la ronda de licitacion mas reciente en abril de 2012, Vida Cdmara compitié con 16
de proveedores de seguros en el mercado de seguros SIS para hombres y con 14 proveedores de seguros para el
mercado de seguros SIS para mujeres.
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La siguiente tabla contiene las participaciones de mercado esperadas de Vida Cadmara y su de principales
competidores segun los resultados del segundo proceso de licitacién para el seguro SIS durante mayo de 2010:

Participacion de mercado del Seguro SIS

Vida Camara..............ocoooii 36,8%
Metlife ... . 9,1%
Ohio .. . 9,1%
BBVA oo, . 18,2%
Banchile — EuroAmerica... . 9,1%
Cruz del Sur—Security ............................. 9,1%
RIZEl oo 9,1%

Total ..o 100,0%

Fuente: Asociaciéon Chilena de Aseguradores.

O Las cifras de participacién de mercado son estimadas, debido a que la informacion de participacion de mercado real no puede ser calculada
hasta fines del periodo de 24 meses, una vez que se conoce la participacién real de los afiliados de todas las AFP. Podrian existir leves
variaciones segiin la cantidad de trabajadores, trabajadoras y variaciones de sus sueldos reales.

Segun lo detallado anteriormente, estas cifras de participacion de mercado no debieran ser vistas como
indicadoras del negocio de Vida Camara para el periodo de 24 meses, a partir de julio de 2012, debido a que Vida
Camara no se adjudicé ninguna parte del mercado de seguro SIS en el 0ltimo proceso de licitacién de seguro SIS en
abril de 2012.

Mercado para Oferta de otros Productos

Con respecto a las ofertas de productos distintos al seguro SIS, con sus seguros complementarios de salud,
los productos de Vida Camara compiten en un mercado maduro con productos similares ofrecidos por compaiiias de
seguros bien establecidas. La competencia se basa fundamentalmente en el precio, servicio, canales de distribucidn,
reconocimiento de marca y fortaleza financiera. Debido a la gran cantidad de aseguradoras, la competencia por los
precios es fuerte. Los factores que pudieran influir en la capacidad de Vida Camara para fijar en forma competitiva
el precio de sus seguros, distintos a los seguros SIS, alcanzando retornos esperados incluyen: el costo y la capacidad
de financiamiento para las reservas estatutarias y requeridas para las pélizas de algunos seguros, la disponibilidad y
oportunidad, y su capacidad para utilizar deducciones de impuestos asociadas a las reservas estatutarias, disefios de
productos impacten la cantidad de reservas estatutarias y las deducciones de impuestos relacionadas, el nivel y
ritmo de los cambios en las tasas de interés y la capacidad de Vida Camara de penetrar un mercado competitivo en
el que tradicionalmente no ha participado.

Marketing y Ventas

Vida Cémara no tiene una fuerza de ventas para su negocio de seguro SIS, ya que éste es adjudicado
exclusivamente mediante el proceso de licitacién descrito anteriormente.

La siguiente tabla contiene el desglose de las primas de Vida Camara emitidas de acuerdo al método de
distribucién, para los periodos indicados:

Primas Emitidas por Método de Distribucién
Para el ejercicio finalizado al 31 de Para el trimestre finalizado al 31 de
diciembre, marzo,

2011 2010 2012 2011

% total de primas % total de primas % total de primas % total de primas

Proceso licitacion SIS ... 100,0% 100,0% 99,5% 100,0%
Agentes ... N/D N/D 0,5% N/D
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Propiedad Intelectual

Vida Cémara tiene una cartera de propiedad intelectual, incluyendo marcas registradas, derechos de autor y
secretos comerciales, la que se usa como herramienta estratégica en sus actividades comerciales. Vida Camara
pretende proteger su propiedad intelectual estableciendo su propiedad sobre marcas registradas por medio del
derecho de autor y otras leyes y convenios relevantes y utilizando recursos legales y normativos en caso de
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violacién a la ley por parte de un tercero. El slogan clave de Vida Camaras es: “Vida Camara construyendo juntos
tu tranquilidad”.

Propiedades, Planta y Equipos

Al 31 de marzo de 2012, Vida Cémara contaba con el arriendo de 16 sucursales y dos oficinas
administrativas. Estas sucursales estdban dedicadas exclusivamente a vender seguros complementarios de salud y
otros productos de Vida Camara, puesto que el negocio de seguros SIS de Vida Cémara no se genera por medio de
sucursales o representantes.

Vida Camara arrienda 780 metros cuadrados en un piso de nuestras oficinas principales, ubicadas en la
comuna de Providencia en Santiago. Los contratos de arriendo de Vida Camara tienen condiciones comerciales
razonables y contienen opciones de renovacién para extender el plazo de arrendamiento. Vida Cdmara no anticipa
ninguna dificultad para renovar los arriendos que expiren en el futuro cercano.

Empleados

Al 31 de marzo de 2012 Vida Cémara y sus compaiiias contaban con aproximadamente 220 empleados, de
los cuales 12 eran empleados en su divisién de seguros SIS y ¢l resto eran empleados de su division de ofertas de
otros productos, principalmente de seguros complementarios de salud.

Al31 de marzo de 2012, el 55,8% de los empleados de Vida Camara estaban sindicalizados. El sindicato
que representa a los empleados de Vida Camara es el Sindicato Nacional de Trabajadores de Empresas de Servicios
Médicos de la Camara Chilena de la Construccién con quien Vida Cémara procura mantener buenas relaciones. El
contrato de convenio colectivo que Vida Camara ha suscrito con dicho sindicato es renegociado en forma anual y
los procesos de renegociacién no han presentado complicaciones. Tampoco existe un historial de huelgas por parte
de sus empleados.

Procedimientos Legales

Vida Camara est4 involucrada en diversas demandas y acciones legales que surgen en el curso normal de
sus negocios. No consideramos que dichas acciones tendran un efecto adverso en los resultados operacionales o en
la condicién financiera de Vida Cadmara.

Consalud
Descripcion General

Consalud es un prestador lider de seguros de salud privada que ofrece una amplia variedad de planes y
servicios de seguros de salud a una diversa base de clientes en todo Chile. La legislacién chilena requiere que todos
los trabajadores aporten el 7% de su sueldo en un plan de seguro de salud. Los trabajadores pueden optar entre el
sistema publico, el Fondo Nacional de Salud (FONASA) o alguno de los prestadores privados de seguros de salud
(“Isapre”). Consalud es una Isapre que le ofrece a sus trabajadores diversos planes con variadas combinaciones de
beneficios, primas, co-pagos y prestadores preferentes.

Sistema de Seguros de Salud Chileno

Chile tiene un sistema dual de seguros de salud, el que incluye el sistema publico FONASA vy las
Instituciones de Salud Previsionales, Isapres, cuyo Unico propdsito es proporcionar planes de seguros de salud. En
virtud de este sistema, todos los trabajadores deben imponer al menos el 7% de su sueldo mensual para financiar su
plan de seguro de salud, con un tope méximo del equivalente a 67,4 UF (aproximadamente U.S.$3.101 al 31 de
marzo de 2012). Sin embargo, (i) los jubilados con menores ingresos estan exentos de este requerimiento de
cotizacidn y (ii) los jubilados con ingreso mediano segin lo definido por la Ficha de Proteccién Social pagan una
cotizacién reducida.

Los trabajadores pueden optar a unirse a la red de servicios de salud de FONASA (con cotizaciones del 7%
de su salario, con el tope antes mencionado) o adquirir una péliza de seguro de salud ofrecida por cualquier Isapre
(pagando el 7% o mas de su salario). Ademas de la cotizacidn mensual del trabajador, el sistema de FONASA
también es financiado mediante aportes directos del Estado chileno, para proporcionar cobertura de salud a personas
sin seguro o a indigentes. A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, las cotizaciones de los
trabajadores financian el 31% y los aportes del Estado de Chile financian el 69% del sistema de FONASA. El
sistema de Isapres no recibe ningin subsidio estatal. A la fecha del presente prospecto de oferta de acciones, la
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cotizacién obligatoria del 7% financian el 73% y las cotizaciones adicionales financian el 27% del sistema de
[sapres.

El siguiente grafico contiene un desglose de los afiliados al sistema de salud chileno al 31 de marzo de
2012:

Participantes del Sistema de Salud Chileno

Fuerzas Armadas
Sin Cobertura
10%

Beneficiarios
Sector Publico
74%
Beneficiarios
Sector Privado
16%

Fuente: Superintendencia de Salud

Al 31 de marzo de 2012, el sistema de seguro de salud chileno contaba con 17,3 millones de beneficiarios,
de los que aproximadamente 2,9 millones estaban cubiertos por las pélizas privadas de seguros de salud, por
contratos con las Isapres y aproximadamente 13,2 millones de personas estaban cubiertas por FONASA. Una parte
de la poblacién restante (aproximadamente 1,3 millones) recibia atencién médica de los sistemas de salud de las
Fuerzas Armadas y de Carabineros, mientras que el resto no contaba con seguro. FONASA clasifica a sus afiliados
en cuatro grupos, A, B, C y D, dependiendo del nivel de ingresos. El nivel de ingresos més alto es el grupo D, por lo
que representa el mercado potencial objetivo de las Isapres, incluyendo a Consalud.

Por otra parte, Chile cuenta con un sistema de salud integral llamado plan AUGE, el cual es basado en
derechos, y diseflado para proveer cobertura total a bajo costo o con copago cero, para un listado de enfermedades
prioritarias. El sistema comenz6 en 2002, a través de la implementacion de un plan piloto que incluy6 tres
enfermedades y durante los dos afios posteriores, el sistema incorpor6 14 nuevas enfermedades. Este plan piloto
cubrié el 25% de las enfermedades mds graves de la poblacién chilena. Durante septiembre de 2004, se adoptd una
ley que establecia el Plan AUGE, guiada por los principios de acceso, calidad, proteccién financiera y oportunidad.
El plan total comenzé el 1 de julio de 2005 y para el afio 2007 ya cubria 56 enfermedades. Al 31 de marzo de 2012,
el Plan AUGE cubria 69 enfermedades y se espera que cubra 80 para fines de 2012.

A continuacién aparece una breve descripcion de los productos de seguros de salud ofrecidos por
FONASA e Isapres:

FONASA: En el sistema FONASA, los beneficiarios pueden optar por pagar un copago modesto y obtener
atencién de un proveedor de un listado pre aprobado (Modalidad de Libre Eleccicn), o pueden optar
por obtener atencién en instalaciones plblicas casi sin costo (Modalidad de Atencién Institucional).

Isapres: En el sistema privado de salud, las Isapres ofrecen una amplia variedad de combinaciones de
beneficios, primas y copagos. Mientras que la legislacion chilena le permite a las Isapres ofrecer
diversos planes de acuerdo a la edad y sexo de los individuos, no se permite una mayor segmentacion
por riesgo. Cada plan contratado es suscrito por, y entre la Isapre y el cotizante por un periodo
determinado, a menos que sea terminado debido a la falsificacién de informacién o no pago.

En la actualidad existen 13 Isapres en Chile, seis de las cuales son abiertas y reciben todo tipo de
cotizantes y siete cerradas que solo estan disponibles para trabajadores de industrias especificas, como la mineria y
el cobre. Consalud es una de las seis Isapres abiertas.

Las personas también pueden complementar su cobertura en salud en FONASA e Isapres, mediante la
adquisicién de un seguro de cobertura complementaria de salud que ofrecen diversas compaiiias de seguro privadas,
incluyendo Vida Camara. Véase “—Vida Camara—Actividades Principales —Oferta de Otros Productos”
anteriormente mencionadas para mayor informacion sobre la cobertura de seguros de salud complementarios.
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Productos y Servicios Principales
Planes Médicos

De acuerdo a la legislacion chilena, la estructura de los planes médicos de Consalud consiste en los

siguientes componentes:

Plan Complementario de Salud (“PCS”) cobertura basada en el precio base ajustado de acuerdo al perfil de
riesgo de cada individuo; y

Plan AUGE cobertura que cada [sapre debe ofrecer a los beneficiarios de sus planes, a costo fijo sin
ninguna diferenciacién basada en el perfil de riesgo individual. Actualmente, Consalud es la [sapre
que ofrece la cobertura del Plan AUGE de menor costo a sus beneficiarios, a 0,16 UF por beneficiario.

Consalud ofrece un amplio rango de planes y productos de salud para cobertura PCS a un grupo

diversificado de clientes a lo largo de Chile, que incluye, entre otros, grupos de empleadores, individuos,
estudiantes universitarios, trabajadores de medio tiempo, oficinas publicas y prestadores de salud.

Los planes de Consalud se pueden dividir en tres categorias:

Planes de Red Abierta: Estos planes ofrecen flexibilidad maxima garantizando el acceso tanto a clinicas
como a centros médicos privados dentro y fuera de la red de salud. Los deducibles y copagos de los
planes de la red abierta tienden a ser mayores que las otras dos categorias de planes.

Planes de Prestador Preferente: Estos planes otorgan cobertura en un listado preestablecido de clinicas y
centros médicos privados que tengan contrato con Consalud. Dentro de este listado, los afiliados
pueden escoger un proveedor como su proveedor exclusivo de salud. Los deducibles y copagos
tienden a ser inferiores que los Planes de Red Abierta, pero en conjunto son superiores a los Planes de
Redes Cerrados.

Planes de Red Cerrada: Estos planes otorgan cobertura exclusivamente en los centros de atencion y
servicios de hospitalizacién de Megasalud y en un listado preestablecido de clinicas, principalmente
de las clinicas de Red Salud. Los deducibles y copagos tienden a ser inferiores a las otras dos
categorias de planes.

Ofertas de Productos Complementarios
Consalud entrega la siguiente oferta de productos complementarios:

Cobertura Adicional para Enfermedades Catastrdficas: EL. CAEC entrega cobertura que los cotizantes
de planes de Consalud pueden comprar para complementar sus planes médicos y protegerse en caso de
un evento especifico de salud grave. Las personas que elijan esta cobertura, recibiran una cobertura
total de los costos médicos en una lista preestablecida de clinicas y centros médicos, después de pagar
un deducible (actualmente calculado como 30 veces el copago del PCS del cotizante privados, con un
deducible minimo de UF 60 y un méximo de UF 126). Después del pago de dicho deducible,
Consalud ofrece cobertura completa por un aflo, momento en el que se debe cancelar otro deducible
para continuar con la cobertura completa. Lo siguiente no esta cubierto por el seguro CAEC: (i) las 69
enfermedades actualmente cubiertas por el Plan AUGE, (ii) pre existencias excluidas del plan PCS del
cotizante, (iii) la mayoria de los servicios ambulatorios, excepto la diélisis, quimioterapia y radiologia,
(iv) tratamientos de fertilidad, (v) servicios dentales y (vi) cualquier servicio que ocurra fuera de la red
de prestadores CAEC pre-establecidos. Los cotizantes de Consalud pueden comprar el seguro CAEC
en las clinicas y centros médicos privados de Red Salud.

Beneficios dentales: Consalud ofrece beneficios dentales administrados en los centros médicos de
Megasalud.

Planes de Farmacia: Consalud ofrece planes de farmacia con Salcobrand a los diversos niveles de
cobertura y para diferentes medicamentos, asi como también productos de belleza e higiene.
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La siguiente tabla contiene un desglose de los ingresos de Consalud relacionados con los planes de salud,
segln tipo de cotizacidn, para los periodos indicados:

Para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre, Para el trimestre finalizado al 31 de marzo
2011 2010 2012 2011
Millones de Ch$ excepto los porcentajes
Cotizaciones obligatorias ... 181.604 74,6% 164.005 75,6% 50.678 75,8% 44.394 75,.2%
Cotizaciones voluntarias ®...... 61.610 252% 52.635 24,3% 15951 23,9% 14.550 24,6%
OUI0S. ..o 401 0,2% 201 1,0% 248 0,4% 117 0,2%
Total ... 244615 100,0% 216.901 100% 66.877 100,0% 59.061 100,0%

W Incluye el 7% obligatorio del salario mensual que los cotizantes de Consalud dedican a sus planes de salud.

@ Incluye el porcentaje adicional del salario mensual que los cotizantes de Consalud pagan por su plan de salud y la compra de cobertura
adicional por productos como la cobertura del CAEC y de beneficios dentales y de farmacia.

Capacidades de Gestion Médica y Beneficios a los Afiliados

La divisién de registro de salud personal de Consalud entrega a los afiliados, acceso en linea a
informacién personal incluyendo mensajes vy alertas personalizadas individuales, historia médica detallada
basada en informacién de siniestralidad disponible, informacién remitida en forma voluntaria e informacién y
recursos integrados para ayudar a los afiliados a tomar decisiones informadas respecto de su salud.

Ademas de los planes médicos descritos a continuacién, los afiliados a Consalud también tienen
acceso a una amplia variedad de otros beneficios, como una linea de asistencia médica las 24 horas y
descuentos especiales en gimnasios, farmacias, dpticas y dermatdlogos.

Informacion Operacional Resumida

La siguiente tabla contiene la informacién operacional clave de Consalud, para los periodos indicados:

Al 31 de diciembre de Al 31 de marzo de

2011 2010 2012
COtZANIES ... 330.845 304.601 335.477
Beneficiarios ..............ocoeeieie 639.776 605.937 645.385

Redes de Prestadores

Consalud tiene contratos con médicos, clinicas y otros prestadores de salud para beneficio de sus clientes.
Los prestadores de salud que participan en las redes de Consalud son contratistas independientes; no son empleados
de Consalud ni sus representantes, excepto los prestadores que trabajan en las instalaciones de farmacia
especializada y correspondencia de Consalud.

Consalud utiliza diferentes técnicas disefiadas para promover la utilizacién adecuada de los servicios
médicos y mantener la viabilidad en una cobertura de calidad. Ademads de los contratos con los prestadores de salud
con tasas negociadas de reembolso, dichas técnicas incluyen el desarrollo € implementacién de directrices para la
utilizacién adecuada de los servicios médicos y la entrega de informacién a los prestadores para facilitarles el
mejoramiento de su servicio.

Al 31 de marzo de 2012, Consalud contaba con una amplia red de proveedores con mas de 9.700
prestadores de salud, incluyendo més de 8.600 médicos de atencién primaria y especialistas y mas de 1.100
hospitales, centros especializados de salud y otras instituciones asociadas de salud.

Médicos de Atencién Primaria

Consalud compensa la participacién de médicos de atencion primaria en su red de salud tanto a honorarios
por servicio o pago por capitacion, limitando este Gltimo a los productos en Santiago. En un acuerdo a honorarios
por servicio, a los médicos se les paga por los servicios entregados al afiliado en base a un honorario neto por la
prestacién y en algunos casos se paga una comision para incentivar el cumplimiento de ciertas métricas de
rendimiento. En un acuerdo de pago por capitacién, los médicos reciben un honorario mensual fijo por cada
cotizante, sin importar el nimero de prestaciones entregadas a cada cotizante.
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Meédicos Especialistas

Los médicos especialistas que participan en las redes de Consalud en general son reembolsados, segiun
tasas pactadas por visita o procedimiento.

Clinicas Privadas y Hospitales

En general, Consalud suscribe contratos con hospitales que otorgan tasas diarias y/o por caso, a menudo
con tasas fijas para servicios de unidades de emergencias, quirrgicas y ambulatorias. Consalud también tiene
contratos con hospitales para reembolsos seglin un porcentaje de los costos facturados por éstos.

Los planes médicos de Consalud usualmente requieren una notificacién de ingreso a hospitales de libre
eleccidn la cual monitorea la extensién de la estadia en dichos recintos. Los médicos que participan en las redes de
Consalud, generalmente ingresan a sus pacientes a productos de la red en los hospitales participantes, utilizando
procedimientos de referencia que conectan al hospital con a la unidad de gestién de pacientes para confirmar el
status de dichos pacientes y asi facilitar el proceso de gestion de los mismos. Esta unidad también apoya a los
afiliados y prestadores en actividades relacionadas, incluyendo, de ser necesario, la posterior transicion a al cuidado
domiciliario. Una unidad especial se encarga de entregar asistencia en casos de mayor complejidad.

Con respecto a las clinicas y centros médicos de Red Salud, Consalud tiene bajas tasas para los cotizantes
que escojan a Red Salud como su prestador de salud exclusivo. Ademads, vende seguros complementarios de salud
en las clinicas de Red Salud.

Otros Prestadores

Los laboratorios, imagenologia, urgencias y otros prestadores con instalaciones de salud independientes,
en general se les paga segin honorarios por servicio, con la excepcion de algunos servicios de laboratorio.

Fijacion de Precios

A excepcion de la cobertura del Plan AUGE, los contratos de Consalud se negocian en forma individual.
Es habitual que el precio y otros términos de la relacion se establezcan antes del periodo de la péliza y,
generalmente tienen duracion ilimitada. Consalud utiliza metodologias de clasificacion prospectiva para determinar
las tasas de prima cobradas a las personas y ademas, utiliza metodologias de clasificacion retrospectiva para un
numero limitado de grupos. El precio de la cobertura del PCS se ajusta en forma anual.

Seglin la clasificacion prospectiva, una tasa de prima fija se determina al comienzo del periodo de la
poliza. En general Consalud no puede recuperar los aumentos sin aviso de los costos de salud en el periodo actual
de la poliza; sin embargo, podria considerar la experiencia anterior para un producto en total o un cliente especifico,
entre otros factores, determinando tasas de prima para futuros periodos de pélizas.

Segun la clasificacion retrospectiva, Consalud determina una tasa de prima al comienzo del periodo de la
poliza. Las experiencias de siniestros y costos reales se revisan todos los afios. Si los costos reales de los siniestros y
de otros gastos son menores a lo proyectado, Consalud puede emitir un reembolso al sponsor del plan de acuerdo a
su experiencia favorable. Si la experiencia es desfavorable en algunos aspectos, Consalud puede recuperar el déficit
a través de estipulaciones contractuales o considerarlo al fijar los niveles futuros de las primas. Sin embargo,
Consalud podria no recuperar el déficit si el sponsor de un plan terminara la cobertura. La clasificacién
retrospectiva puede ser utilizada para planes de seguros que cubran sobre 300 personas aproximadamente.
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Mercados Principales

El negocio de Consalud esta concentrado en Chile. La siguiente tabla presenta un desglose de los afiliados
a Consalud seglin regidn geografica, para los periodos indicados:

Asegurados por Regién
Para el ejercicio finalizado Para el trimestre finalizado
al 31 de diciembre, al 31 de marzo,
2011 2010 2012 2011
ATICA Y PATINACOIA ..o 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
TAFAPACA. ...ttt 3.3% 3,4% 3,4% 3,4%
ANLOTAZASLA ..o 3,6% 3,6% 3,6% 3,6%
Atacama...... . 1,1% 1,1% 1,1% 1,1%
Coquimbo. 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%
Valparaiso ... 8,6% 8,7% 87% 8,7%
O’Higgins. 2,3% 2,3% 2,3% 2,3%
Maule ....... 2,5% 2,5% 2.5% 2,5%
Bio Bio 8,7% 8,7% 8,7% 8,7%
ATAUCANIA ... e 2,5% 2,6% 2,5% 2,5%
Los Rios ... . 1,3% 1,3% 1,3% 1,3%
Los Lagos..............coccocoi RO PRI 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
ATSEI ..o 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Magallanes y Antartica Chilena .. 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
Metropolitana de Santiago.... . 57,4% 57,2% 57.2% 57,2%
TOCAL ..o 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Competencia

La industria de seguros de salud es altamente competitiva, ello se debe basicamente a la gran cantidad de
competidores comerciales (Isapres y prestadores de seguros complementarios de salud) y gubernamentales
(FONASA), el marketing y los precios de la competencia, asi como la proliferacion de productos competidores,
incluyendo productos nuevos que estan constantemente entrando al mercado. Los nuevos participantes, asi como la
consolidacién de la industria, han contribuido a generar un ambiente competitivo.

Creemos que los factores significativos que distinguen los planes de salud competitivos, incluyen la
percepcion de calidad general (incluyendo el estado de acreditacion), la calidad de servicio, la integralidad de la
cobertura, el costo (que incluye tanto los costos de las primas como del copago del afiliado), el disefio del producto,
la estabilidad financiera y clasificacion del prestador, la extensién y calidad de las redes del prestador, los
prestadores disponibles en dichas redes y la calidad del soporte para el afiliado y los programas de salud
administrados. Consideramos que Consalud es competitiva en todos estos factores. La capacidad de ésta para
aumentar la cantidad de personas cubiertas por sus planes o para aumentar sus ingresos se ve afectada por su
capacidad para diferenciarse de sus competidores en relacién a dichos factores. La competencia también puede
afectar la disponibilidad de los servicios de los prestadores de salud, incluyendo médicos de atencién primaria,
especialistas y hospitales.

Competidores Publicos

FONASA es el principal competidor de Consalud. FONASA cubre aproximadamente el 69,0% de sus costos de
salud por medio de subsidios estatales directos, lo que le permite cobrar una tasa plana de 7,0% mensual. Por su
parte, las aseguradoras de salud privada, como Consalud, deben considerar el aumento de los costos de salud al
momento de establecer su estructura de fijacién de precios. Al 31 de marzo de 2012, el 74,0% de los chilenos
recibia cobertura de salud a través de FONASA.

De acuerdo a un estudio de satisfaccién del cliente realizado por Adimark en enero de 2012, el sistema de
FONASA cuenta con un nivel de satisfaccién muy inferior al de prestadores privados de salud. Por lo tanto, en la
actualidad existe espacio para que las [sapres accedan a los usuarios descontentos con FONASA, en especial a
aquellos que forman parte del grupo D de la poblacién chilena. Consalud est4 especialmente bien ubicada para
beneficiarse de esta insatisfaccién piiblica general, ya que el costo promedio de su plan médico, 1,5 UF por
beneficiario, es el mas bajo de las seis Isapres abiertas. En 2011, Consalud capt6 el porcentaje mas alto del
crecimiento de la industria en términos de clientes nuevos (37,0%), con el 80,0% de dicho crecimiento originado
desde FONASA, en particular el grupo D, el que tiene el mayor potencial de crecimiento.
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Competidores Privados de las Isapres Abiertas

La siguiente tabla establece la participacion de mercado de Consalud y de sus principales competidores
privados, segun la cantidad de cotizantes y beneficiarios, para los periodos indicados:

Participacién de mercado por Cotizantes

Al 31 de diciembre de, 2011 Al 31 de marzo de 2012

Consalud ... 21,7% 22.7%
Banmédica.... 20,6% 21,2%
Cruz Blanca.. 19,8% 20,3%
Colmena.... 16,1% 16,4%
Mas Vida.......ooooo 13,4% 14,0%
OUOS. ..o 8,4% 5,4%

Total ..o 100,0% 100,0%

Fuente: Superintendencia de Salud.

Participacién de mercado por Beneficiarios

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de marzo de 2012

Consalud ... 21,9% 22,7%
Banmeédica. ..o 20,6% 21,2%
Cruz BIanca.......coo.oooveeovooeeveeer 19,4% 20,3%
Colmena.... . 15,8% 16,4%
Mas Vida. ..o 13,4% 14,0%
OMOS. ..ottt 8,9% 5,4%

Total .o.oooooooiiiiii 100,0% 100,0%

Fuente: Superintendencia de Salud.

Segun lo detallado en las tablas anteriores, Consalud tiene la mayor participacién de mercado en términos
de cotizantes y beneficiarios a las fechas indicadas. Ademas, en términos de cotizantes, Consalud ha crecido a una
tasa promedio del 9,0% durante los ltimos cinco aftos, mientras que la industria lo ha hecho a una tasa promedio
del 6,0%. En términos de beneficiarios, Consalud también ha superado el crecimiento de la industria, con un
crecimiento promedio del 6,0% durante los Gltimos cinco afios, mientras que la industria lo ha hecho a una tasa
promedio del 4,0%, de acuerdo a la Superintendencia de Salud. Durante el afio 2011, Consalud lider6 €] crecimiento
general de la industria, obteniendo aproximadamente el 37,0% del crecimiento de la industria en clientes, con un
80,0% de dicho crecimiento originado por FONASA.

Marketing y Ventas

Consalud comercializa sus productos y servicios basicamente a través de su personal de ventas, el que
visita y determina las tablas de marketing a los empleadores a lo largo del pais, para tener acceso a los empleados.
Aunque los planes se seleccionan en forma individual para cada empleado, Consalud pretende desarrollar una
relacion sélida con los empleadores, ya que éstos pueden recomendar los prestadores de salud a sus empleados.

Ademds, Consalud cuenta con una red de 80 sucursales a lo largo de Chile y con un moderno sitio web
activo enfocado en entregar informacién integral y detallada a sus afiliados y potenciales afiliados, respecto de sus
planes y productos de salud, métodos de reembolso y beneficios adicionales. Consalud apoya sus esfuerzos de
marketing y ventas con un programa de publicidad, el que puede incluir television, radio, vallas publicitarias,
medios de comunicacién impresos y redes sociales, todo ello complementado con investigacién de mercado y
marketing directo.

Algunos de los productos mas innovadores de Consalud incluyen el ofrecimiento de:
e servicio y atencién médica via mensaje de texto;

e terminales de auto servicio en 66 de sus 80 oficinas;

¢ compra de bonos médicos via celulares; y

e centros de atencién al cliente, dedicados a dar satisfaccion y a resolver cualquier tema relacionado
con, entre otros, reembolsos, planes médicos y reclamos.
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Propiedad Intelectual

Consalud tiene una cartera de propiedad intelectual que incluye marcas registradas, derechos de autor y
secretos comerciales, utilizados como herramienta estratégica para la proteccion de las actividades comerciales.
Consalud pretende proteger su propiedad intelectual reafirmando su titulo sobre las marcas registradas, derechos de
autor y otras leyes y convenios relevantes y utilizando los recursos legales y normativos en caso de violacién a la
ley de parte de un tercero. Algunos de los nombres comerciales de Consalud son “Con Nosotros Vives Consalud’ y
“Ni un Peso Mas”.

Propiedades, Planta y Equipos

Al 31 de marzo de 2012, Consalud contaba con tres oficinas propias, las que se utilizan como oficinas
administrativas y 80 oficinas arrendadas, que se utilizan como sucursales a lo largo de Chile. Los contratos de
arriendo de Consalud tienen condiciones comerciales razonables y contienen opciones de renovacion por las que se
pueden ampliar los términos del arriendo. Consalud no prevé ninguna dificultad para renovar los arriendos con
vencimiento en el futuro cercano.

La principal propiedad de Consalud es el edificio de su casa matriz, ubicado en la comuna de Huechuraba,
en Santiago, con un total de 20.567 metros cuadrados.

Empleados
Al 31 de marzo de 2012 Consalud contaba con aproximadamente 1.597 empleados.

Al 31 de marzo de 2012, el 79,0% de los empleados de Consalud estaban sindicalizados. Los principales
sindicatos que representan a los empleados de Consalud son los de personal administrativo, de representantes de
ventas y de profesionales técnicos. Consalud cree mantener una buena relacién con los sindicatos. Todos los
acuerdos de negociacién colectiva que Consalud ha suscrito con dichos sindicatos son renegociados cada dos o tres
afios y los procesos de negociacion siempre se realizan sin problemas. Consalud solo ha tenido una huelga de uno
de los sindicatos y ésta no tuvo un efecto adverso sobre sus negocios.

Procedimientos Legales

Consalud esta involucrada en diversas demandas y acciones legales que surgen en el curso normal de los
negocios. No creemos que dichos procedimientos tengan un efecto adverso significativo en los resultados
operacionales o condicién financiera de Consalud.
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NUESTRO NEGOCIO EN EL SECTOR DE LA SALUD PRIVADA
Red Salud
Descripcion General

Red Salud es un prestador de salud privado lider en Chile. Al 31 de marzo de 2012, operaba cuatro clinicas
de salud y 32 centros médicos. A través de sus clinicas de salud, Red Salud ofrece una variedad integral de servicios
médicos y quirtirgicos, incluyendo servicios de hospitalizacion de cuidados intensivos generales, pediatricos,
obstétricos y ginecoldgicos, cirugia general, servicios quirargicos médicos, diagnéstico y cirugia ortopédica,
pacientes ambulatorios, servicios de atencién de urgencia y enfermeria especializada. A través de sus centros
médicos, ofrece servicios generales para pacientes ambulatorios, dentales y de laboratorio. Por otra parte, cuenta
con participacion minoritaria en 13 clinicas regionales en Chile, las que ofrecen también una variedad integral de
servicios médicos. A través de sus clinicas regionales afiliadas, tiene presencia a escala nacional con clinicas y
centros médicos presentes en las 15 regiones de Chile, incluyendo los Centros Médicos Megasalud y las clinicas, en
las que es socio mayoritario, Tabancura, Avansalud y Bicentenario en Santiago y la clinica Iquique de la ciudad de
Iquique. A través de su filial, ATESA, que opera con las marcas /-Med 'y Autentia, Red Salud entrega ademés
servicios tecnolégicos de intercambio de informacién de salud a una gran cantidad de clinicas, centros médicos y
compaiiias de seguros de salud a lo largo del pais.

Estructura Organizacional

El siguiente grafico muestra la propiedad de Red Salud en sus filiales significativas al 31 de marzo de
2012:

52.15% 99.99% l 99.99% l 99.99% I 32.21% 95.99% 40.00% 100% I SB.BS“J S0.00% 10.98%
Clirica Clirica Clirica Clirica Inmobiliaria
' v H Tatanzua Avarelud H M"‘""“J Bioarmraro ’ ) Clirica®

66.55% 98.98% 7.42% 93.59% 57.71% 48.99%
52.00% 30.69% 100% 66.33% 49.00% 51.00% 52.31% 95.89% 99.93%

99.99%

 Inmobiliaria Clinica S.A. es una compariia formada en diciembre de 2009 cuyo Unico activo es una propiedad donde se construir4 una futura
clinica de Red Salud. Dicha construccién comenzd en diciembre de 201 1y se espera que esté terminada el segundo trimestre de 2013.

@ Oncored S.A. es una compaiiia formada en noviembre de 2011 que centraliza los servicios oncolégicos de Red Salud, de manera que cada
caso oncol6gico sea evaluado por un grupo de expertos médicos para determinar fa mejor opcién de tratamiento para el paciente.

Actualmente Red Salud controla las siguientes cuatro clinicas de un total de 17: Clinica Tabancura, Clinica
Avansalud, Clinica Bicentenario e Clinica Iquique. Los resultados operacionales de dichas clinicas estin
consolidados en los resultados financieros de Red Salud. Esta posee ademés, el 10,98% de Hospital Clinico Vifia
del Mary el 32,21% de Administradora de Clinicas Regionales I (“ACR I”), la que a su vez tiene un interés
controlador en la propiedad de las siguientes clinicas: el 66,55% en Elqui, €l 57,71% en Clinica Portada, ¢l 98,49%
en Clinica Curico, el 78,42% en el Hospital Clinico del Sur y el 93,59% en Clinica Puerto Montt. Adema4s, Red
Salud posee €l 40,00% de Administradora de Clinicas Regionales [I (“ACR 11”) la que a su vez tiene intereses
controladores en la propiedad de las siguientes clinicas y centros de atencién ambulatoria: el 49,00% en CMD
Atacama (centro de atencién ambulatoria), el 51,00% en Clinica Atacama, el 51,00% en Clinica Rancagua, el
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90,69% en Clinica Lircay, el 100% en Clinica Valparaiso, el 68,33% en Clinica Magallanes y el 62,31% en Clinica
Temuco. Red Salud no consolida los resultados del Hospital Clinico Vifia del Mar, ACR Iy ACR II en sus
resultados financieros. En vez de ello, justifica las ganancias recibidas por su participacion en dichas compaiiias a
través del método de la participacion.

En la actualidad, Red Salud controla sus 32 centros médicos y sus resultados operacionales estan
consolidados en los resultados financieros de Red Salud.

Con respecto a su negocio de Servicios Tecnoldgicos de Intercambio de Informacién de Salud, Red Salud
actualmente posee el 50,00% de ATESA. Red Salud no consolida a ATESA en sus resultados operacionales y
justifica las ganancias recibidas de su participacion en ATESA a través del método de la participacion.

A menos que se exprese lo contrario, la informacién operacional presentada a continuacion solo refleja a
aquellas entidades consolidadas en los resultados operacionales de Red Salud.

Prestadores de Salud en Chile

El sistema chileno de salud esté dividido en prestadores piblicos y privados. El sistema piiblico es
administrado por el Ministerio de Salud y consta de hospitales y centros médicos publicos. El sistema privado
consiste en un grupo diversificado de prestadores que operan en hospitales, clinicas, laboratorios y centros médicos
privados.

El siguiente grafico muestra un desglose de los prestadores de salud en Chile, segiin su clasificacion al 31
de marzo de 2012:

Sistema de Prestadores en Chile

. Otros*

Publicos _ 7%
81% -

Privados

12%

Fuente: Ministerio de Salud, Clinicas de Chile A.G.
* Otros incluyen las mutuales, Jas Fuerzas Armadas y de Orden y las universidades. Las mutuales son asociaciones de
trabajadores que les entregan indemnizaciones y servicios médicos por accidentes laborales.

Al 31 de diciembre de 2011, existian 2.792 prestadores de salud en Chile, de los que 332 eran privados,
representando el 12% del total.

El siguiente gréfico establece un desglose de los tipos de camas existentes en Chile, en términos de camas
hospitalarias, al 31 de diciembre de 2011:

Tipos de Camas en e] Sistema de Salud Chileno

Otros*
16%

Publicos
70% Privados

14%

Fuente: Ministerio de Salud y Clinicas de Chile A.G.
* Otras incluyen camas institucionales, psiquitricas y en mutuales.
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El sector privado contaba con 6.101 camas al 31 de diciembre de 2011, representando el 14% del total de
camas disponibles en Chile.

Actividades Principales

Las principales actividades de Red Salud se pueden dividir en dos categorias: clinicas y centros médicos
privados.

La siguiente tabla muestra un desglose de los ingresos consolidados totales de Red Salud para las fechas
indicadas:

Para el ejercicio finalizado Para el trimestre finalizado
al 31 de diciembre, al 31 de marzo,
2011 2010 2012 2011
(Ch$ millones)

Clinicas ... 47.885 43225 14.241 11.368

Centros Médicos Privados .. 86.054 63.889 22.790 16.745

133.939 107.114 37.031 28.113
Clinicas
General

Red Salud es propietaria y opera cuatro clinicas en Chile, todas ellas se encuentran certificadas por el
Ministerio de Salud, con un total aproximado de 524 camas certificadas atendidas por un total de 2.672
médicos.

La siguiente tabla muestra las estadisticas operacionales seleccionadas de las clinicas de Red Salud en
base consolidada para los periodos indicados:

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de marzo de 2012

Camas certificadas al final del periodo'” 524 524
Admisiones® 37.987 11.175
Atenciones de Urgencia® 90.555 24.783
Cirugias'.............. 39.151 10.553

Dias cama® . 89418 29203

Estadia promedio en dias por pacientes ... 48 5,1

Tasa de ocupacién promedio’” 63% 59%

" Las camas certificadas son aquellas por las que un hospital ha obtenido la aprobacion de una agencia certificadora para operarlas.

®  Las admisiones son pacientes admitidos en las clinicas Red Salud para tratamiento intrahospitalario. Esta estadistica es utilizada por
la administracién de Red Salud, los inversionistas y otros lectores de los estados financieros para informarse sobre el volumen de
pacientes hospitalarios.

& La cantidad de atenciones de urgencia es una medida operacional critica utilizada por la gerencia de Red Salud, los inversionistas y
otros lectores de los estados financieros para medir el volumen de pacientes. Parte del volumen de pacientes hospitalarios de Red
Salud, es un subproducto de pacientes que ingresan por una atencién de urgencia.

@ El nmero de cirugias incluye tanto las intrahospitalarias como las ambulatorias. Esta estadistica es utilizada por la administracion
de Red Salud, los inversionistas y otros lectores de los estados financieros, como uno de los componentes del volumen general de
pacientes y de las tendencias comerciales.

Los dias camas son la permanencia de los pacientes hospitalizados que ocupan una cama en los hospitales de Red Salud. Se calcula

como la cantidad de camas certificadas multiplicadas por 365 dias y dividido por la tasa de ocupacion de cada clinica. Esta

estadistica es utilizada por la administracion de Red Salud, los inversionistas y otros lectores de los estados financieros, como
medicion de |os pacientes hospitalarios.

Estadia promedio en dias para cuidados agudos, representa la cantidad de dias promedio en que los pacientes admitidos permanecen

en las clinicas de Red Salud. Esta estadistica es utilizada por la administracion de Red Salud, los inversionistas y otros lectores de

los estados financieros, como medicion del uso de nuestros recursos.

™ Las tasas de ocupacion se ven afectadas por diversos factores, incluyendo el tamafio de la poblacion y las condiciones econdmicas
generales dentro de dreas especificas del mercado de servicios, grados de variacion en los insumos médicos y quirlrgicos, uso
ambulatorio de los servicios del hospital, calidad y disponibilidad del tratamiento en clinicas competidoras y la estacionalidad. Las
tasas de ocupacion son calculadas segin las camas licenciadas.

(%)

A continuacién presentamos un breve resumen de las cuatro clinicas que posee Red Salud:

o La Clinica Tabancura esta ubicada en la comuna de Vitacura, en Santiago de Chile. Pertenece al
sector socioecondémico medio alto y provee un rango integral de servicios médicos y quirurgicos, que
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incluyen cirugia general, servicios de hospitalizacién general, de paciente critico, pediatria, obstetricia
y ginecologia, cardiovascular, neurologia y diagnéstico, atencién a pacientes ambulatorios, enfermeria
especializada, servicios de urgencia y unidad de cuidados intensivos. Al 31 de marzo de 2012, contaba
con 128 camas certificadas, 780empleados y tenia una tasa de ocupacién del 69,1%. Para el trimestre
finalizado el 31 de marzo de 2012, sus ingresos totales eran de Ch$6.344 millones y su utilidad de
Ch$270 millones.

La Clinica Avansalud esta ubicada en la comuna de Providencia en Santiago, Chile. Pertenece al
sector socioecondmico medio bajo y provee un amplio rango de servicios médicos y quirtrgicos, que
incluyen cirugia general, pediatria y diagndstico, atencién a pacientes ambulatorios, enfermeria
especializada, servicios de urgencia y unidad de cuidados intensivos. Como resultado de sus acuerdos
con todas las Isapres -incluyendo a Consalud- y FONASA, una gran parte de los pacientes de
Avansalud vienen del sector socioeconémico medio bajo, justificando aproximadamente el 67% de los
pacientes de Avansalud al 31 de marzo de 2012. A esta misma fecha, contaba con 98 camas, 522
empleados y tenia una tasa de ocupacién del 59,0%. Para e] trimestre finalizado el 31 de marzo del
2012, sus ingresos totales llegaban a los Ch$5.322 millones y la ganancia atribuible a los propietarios
de la controladora a los Ch$482 millones.

La Clinica Bicentenario esta ubicada en el barrio Estacién Central, en Santiago de Chile; un sector
socioecondémico medio bajo. Es la clinica mas nueva y con mayores avances tecnologicos de las
clinicas de Red Salud. Entrega un rango integral de servicios médicos y quirtrgicos, incluyendo
cirugia general, servicios hospitalarios de cuidados intensivos, pediatria, obstetricia y ginecologia,
cardiovascular, neurologia, ortopédico, urologia, gastroenterologia y diagnéstico, atencion a pacientes
ambulatorios, enfermeria especializada, servicios de urgencia y unidad de cuidados intensivos. Al 31
de marzo del 2012, contaba con 230 camas, 1.118 empleados y una tasa de ocupacion del 65,6%. Para
el periodo finalizado al 31 de marzo del 2012, sus ingresos totales alcanzaban los Ch$11.398 millones
y sus ingresos netos (pérdida) los Ch$6.313millones.

La Clinica Iquique estd ubicada en la ciudad de Iquique en la Regién de Tarapaca. Es el tnico
proveedor privado de salud en Iquique y entrega un rango integral de servicios médicos y quirurgicos,
que incluyen cirugia general, pediatria, cardiovascular y diagndstico, atencion a pacientes
ambulatorios, enfermeria especializada, servicio de urgencias y unidad de cuidados intensivos. Al 31
de marzo del 2012, contaba con 68 camas, 262 empleados y tenia una tasa de ocupacion del 62,3%.
Para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012, sus ingresos totales alcanzaban Jos Ch$1.481
millones y sus ingresos netos los Ch$2 millones.

El siguiente grafico presenta un desglose de los ingresos relativos a las clinicas de Red Salud entre sus
cuatro clinicas para los periodos indicados:

Para el trimestre
finalizado al 31 de marzo

Para los ejercicios finalizados
al 31 de diciembre

2011 2010 2012 2011
Millones % Millones % Millones % Millones %
Ch$ Ch$ Ch$ Ch$

Clinica Tabancura ............ 25.656 41% 23.635 55% 6.344 33% 5.893 60%
Clinica Avansalud............ 19.035 31% 13.725 32% 5.639 30% 2292 23%
Clinica Bicentenario......... 11.398 18% — 0% 5.542 29% 217 2%
Clinica Iquique............... 6.234 10% 5.865 14% 1.481 8% 1.357 14%

J 017:) [ 62.323 100% 43.225 100% 19.005 100% 9.760 100%

Por otra parte, al 31 de diciembre del 2011, las 12 clinicas coligadas indirectas de Red Salud en
conjunto tenian 709 camas certificadas y tasas de ocupacién que varian entre el 39,4% vy el 65,0%. Para el

periodo de doce meses finalizado al 31 de diciembre de 2011, se habian realizado 48.144 cirugias y 329.383

atenciones de urgencia en dichas clinicas.
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Modelo Operacional de las Clinicas

El modelo operacional de las clinicas de Red Salud esta centrado en el médico. Red Salud considera que un
medioambiente amigable con el médico es clave para reclutar doctores. También se esfuerza por entregar
facilidades de horario y de gestion colaborativa para los pacientes, para asi ayudar a la administracion del
tratamiento y en la administracién del tiempo del médico. Red Salud ha desarrollado, por ejemplo, un proceso de
admisiones que permite que desde la consulta del médico se realice una admisién con una sola llamada telefénica a
la coordinacién operacional de admisiones de Red Salud. Red Salud realiza admisiones a través de su sala de
urgencias y centros de cuidado urgente para evaluar mejor la necesidad médica.

Todo el personal no médico es contratado directamente por las clinicas Red Salud, incluyendo enfermeras,
técnicos de laboratorio y personal de soporte administrativo. En términos de médicos, aproximadamente el 10% son
empleados directamente por las clinicas de Red Salud. Dicho porcentaje corresponde casi exclusivamente a los jefes
de departamentos médicos. El resto de los médicos que se desempefian en las clinicas de Red Salud son
independientes a quienes se les paga un monto por servicio desempefiado. Dicho monto es establecido en un
contrato entre: (i) el proveedor de seguro del médico y del paciente (FONASA o la Isapre correspondiente) o (ii) el
proveedor del seguro de la clinica y del paciente (FONASA o la Isapre correspondiente). Cualquier médico
certificado puede postular a ser parte del personal médico de cualquier clinica de Red Salud, segun los criterios de
acreditacion establecidos.

Red Salud ha desarrollado ademas, un proceso de transferencia con una cantidad significativa de clinicas y
centros médicos, para recibir pacientes que seran tratados de manera més apropiada en alguna de sus instalaciones.

Ingresos y Reembolsos de las Clinicas

Las clinicas de Red Salud registran todos los servicios prestados a cada paciente en el periodo en que se le prestan
los servicios. Las cuentas de los pacientes son facturadas al momento en que los pacientes se reciben de alta
médica. En los casos de pacientes no asegurados las cuentas se envian directamente al paciente y para aquellos
pacientes asegurados se envian a su proveedor de seguros (ya sea FONASA o la Isapre correspondiente). Cuando se
factura a un cliente, el sistema de contabilidad de Red Salud calcula los reembolsos que se espera recibir basandose
en los tipos de pagadores y las condiciones contractuales del mismo. Las clinicas de Red Salud registran como
ajustes en base contractual, la diferencia entre los cargos brutos cobrados por las prestaciones entregadas al paciente
y los rembolsos esperados.

En términos de pacientes asegurados, FONASA o la Isapre correspondiente generalmente enviaré dos
pagos separados, uno relacionado a servicios médicos y uno relativo a servicios no médicos. A su vez, la clinica de
Red Salud le pagaré al médico el monto restante después de recibir el pago por los servicios médicos.

Al final de cada mes, las clinicas de Red Salud estiman los reembolsos esperados por las cuentas no
facturadas. Dichos montos se calculan en base a pagadores especificos y estan registrados seglin la mejor
informacién disponible que exista para la clinica correspondiente respecto de la legislacion, reglas, normativas y
condiciones de contratos vigentes. Las clinicas de Red Salud revisan continuamente su proceso de ajustes de
estimaciones contractuales e incorporan las modificaciones a las leyes, reglas y normativas, asi como de los
cambios a las condiciones de contratos de salud administrada, producto de renegociaciones y renovaciones.

Los ingresos de las clinicas dependen de los niveles de ocupacién de pacientes hospitalarios, los servicios
adicionales y los programas terapéuticos ofrecidos por los médicos a los pacientes, el volumen de procedimientos
ambulatorios y los cargos o tasas negociadas por dichos servicios. Las tasas por cargos y reembolsos por servicios
hospitalarios varian significativamente dependiendo del tipo de servicios.

Centros Médicos
General

Red Salud posee y opera 32 centros médicos en Chile, todos ellos certificados por el Ministerio de
Salud, con un total de aproximadamente 897 boxes médicos y dentales que atienden mas de 1.766 médicos y
717 odontdlogos. Los 32 centros médicos de Red Salud operan bajo el nombre de Megasalud la que es una
marca conocida en Chile desde el afio 2000.
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La siguiente tabla establece estadisticas para las operaciones seleccionadas de Red Salud en base
consolidada para los periodos indicados:

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de marzo de 2012
Boxes de atenciéon médica y dental............... 897 897
Consultas médicas...................... 1.886.357 442313
Consultas dentales ... . 1.203.372 303.306
Meédicos afiliados ... 295 296
Odontélogos afiliados ..............cooooeiieiiii 148 148
Pruebas de laboratorio realizadas ...............c.ccooooii, 1.803.199 521.810

Los centros médicos de Red Salud entregan servicios médicos ambulatorios generales, dentales y
examenes de laboratorio, incluyendo consultas médicas y dentales, procedimientos médicos y dentales, examenes
de imageneologia, como rayos x, ultrasonidos y tomografias exdmenes de laboratorio y kinesiologia.
Adicionalmente, los centros médicos de Red Salud trabajan estrechamente con las clinicas de Red Salud. Por
ejemplo, la politica de Red Salud es tratar, cada vez que sea posible, de resolver las solicitudes de tratamiento
médico y traslados dentro de su red de clinicas y centros médicos, antes de buscar colaboracién en otras
instituciones de salud de Chile.

Modelo Operacional de los Centros Médicos

Aproximadamente €l 5,3% de los médicos y el 22,7% de los odontélogos que trabajan en los centros
médicos de Red Salud son empleados por éstos, incluyendo el director médico de cada centro. Sin embargo,
aproximadamente el 94,7% de los médicos y el 77,3% de los odont6logos trabajan conforme a varios contratos que
los centros médicos tienen con asociaciones médicas y/o dentales. En conformidad con estos contratos, los centros
médicos reciben una parte del honorario cobrado por el médico y/o odontdlogo por la consulta y/o servicio
prestado. A dichos médicos y odontélogos no se les cobra adicionalmente por el espacio o el equipo médico y/o
dental utilizado en los centros médicos. Asimismo, reciben todo el apoyo administrativo del centro médico sin costo
adicional. Por el contrario, todos estos factores se consideran al determinar los honorarios entre el centro médico y
la asociacion profesional.

Ademas, todo el personal no médico y/o dental es contratado directamente por el centro médico Red Salud,
incluyendo enfermeras, técnicos de laboratorio y personal de apoyo administrativo.

Ingresos y Reembolsos de los Centros Médicos

Los ingresos de los centros médicos Red Salud vienen basicamente de las comisiones pagadas por los
pacientes por los servicios médicos prestados. Estas comisiones son determinadas por adelantado cuando el
paciente llega a una de las clinicas o centros médicos. Un stand de ATESA le informard al paciente sobre su plan de
salud, su plan de salud complementario, si lo hubiera, y copago, si fuese aplicable. Una vez que se ha prestado el
servicio médico y dental, el centro médico le facturara a la [sapre del paciente y a su aseguradora de salud, segin
corresponda.

Ademas, una vez al mes, el centro médico cancelara la cuenta con las asociaciones médicas y/o dentales
relevantes, pagandoles los honorarios que les corresponden a sus doctores y/o odontélogos, en total, en virtud de los
contratos con sus asociaciones.

Servicios Tecnolégicos de Intercambio de Informacién de Salud

Red Salud es duefia del 50,0% de ATESA vy justifica esta propiedad en virtud del método de la
participaciéon. ATESA presta servicios tecnoldgicos de informacion de salud a un gran numero de prestadores,
clinicas, hospitales y compaifiias aseguradoras en Chile. Dichos servicios incluyen la entrega de informacién médica
a través de una base de datos a la que se accede con la huella dactilar del paciente. ATESA opera a través de los
nombres comerciales [-Med y Autentia. Al 31 de marzo del 2011, ATESA contaba con 11.300.000 clientes. Para el
trimestre finalizado al 31 del marzo de 2012, los ingresos de ATESA alcanzaron los Ch$1.138 millones y una
ganancia de Ch$1.568 millones.

Mercados Principales

Todas las clinicas y centros médicos de Red Salud estan ubicados en Chile. El siguiente diagrama presenta
un desglose de la ubicacién de las instalaciones de Red Salud, incluyendo coligadas indirectas.
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Red Salud considera que esta bien posicionada para crecer en Chile, ya que para los préximos 10 afios se
anticipa un crecimiento sin precedente de la poblacién adulta mayor, a medida que la generacion fértil envejece y la
expectativa de vida continlla aumentando, lo que, a su vez, se traducira en un aumento de la demanda por servicios
médicos. Ademas, especificamente respecto al segmento de clinicas, existe un déficit de camas en Chile, con
hospitales que no son suficientes para prestar servicio a aproximadamente 17,2 millones de personas.

Competencia

Las clinicas y centros médicos de Red Salud operan en un mercado que ha crecido recientemente en forma
considerable, lo que se refleja en el aumento de participantes del mercado. Este ambiente altamente competitivo
requiere realizar inversiones de capital cruciales para preservar una posicién de mercado competitiva. Las clinicas y
centros médicos de Red Salud poseen fortalezas considerables que les permiten aprovechar este crecimiento en el
mercado, tales como, marcas bien reconocidas, personal médico altamente calificado, infraestructura y tecnologia
moderna y acceso a recursos para mantenerla actualizada. Ademas, las clinicas y los centros médicos de Red Salud
cuentan con una excelente base de datos con informacién de los pacientes, lo que maximiza su eficiencia y permite
entregarles mas valor a sus pacientes.

Las clinicas y centros médicos de Red Salud cuentan con una base de clientes fuerte y leal, resultado de
distintos acuerdos con las principales Isapres (incluyendo Consalud) y FONASA, lo que ha redundado en una gran
demanda por los servicios médicos de Red Salud, especialmente entre las clases socioeconémicas media y baja.

147



Clinicas

Las siguientes tablas presentan informacién de la participacion de mercado de la red de clinicas de Red
Salud y sus principales competidores segiin cantidad de camas al 31 de diciembre de 201 1.0

Participacién de mercado de las
Clinicas (segin Cantidad de Camas)

Al 31 de diciembre de 2011

Red Salud®.. 19,9%
Banmédica ... 18,0%
Las Condes 4,2%
5,4%

5,7%

. 5,9%

OTAS ..o 40,9%

Fuente: Informes anuales de las compafiias presentados a la SVS, excepto para Clinica Alemana donde la informacién ha sido obtenida de su
sitio web.

™ La informacion de participacién de mercado no se entrega al 31 de marzo de 2012, ya que dicha informacién no se produce universalmente en
forma trimestral.

@ Incluye a las filiales y las coligadas indirectas de Red Salud.

La siguiente tabla presenta informacién de la red de clinicas de Red Salud y sus principales competidores
privados segun tasa de ocupacién al 31 de diciembre de 2011.

Tasa de Ocupacién
Al 31 de diciembre de 2011

AlEMana ... 79,0%
78,0%
72,0%
Las Condes .. 70,0%
Red Salud® 64,7%
CruzBlanca ... 57,0%

Fuente: los Informes anuales de las compaiiias presentados a la SVS, excepto para Clinica Alemana donde la informacion ha sido obtenida de su
sitio web.

" La informacién de participacion de mercado no se informa al 31 de marzo de 2012, ya que dicha informacién no se produce universalmente en
forma trimestral.

®Solo Incluye a las filiales de Red Salud.

La siguiente tabla presenta informacién de la red clinica de Red Salud y sus principales competidores en la
Regién Metropolitana, segin nimero de cirugias y atenciones de urgencia al 31 de diciembre de 2011.

Nimero de Cirugias
Al 31 de diciembre de 2011

Banmédica™ 95.488
Red Salud® 62.039
Alemana ... 25397

i 16.750
Las Condes ... 15.627

Fuente: los Informes anuales de las compaiiias presentados a la SVS, excepto para Clinica Alemana donde Ja informacién ha sido obtenida de su
sitio web.

La informacién de participacién de mercado no se informa al 31 de marzo de 2012, ya que dicha informacién no se produce universalmente en
forma trimestral

@ Excluye Clinica del Mar.

@ 8olo Incluye a las filiales Red Salud.
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Numero de Atenciones de Urgencia

Al31 de diciembre de 2011

Banmédica'’ 240.294
Clinica Alemana 211,404
129.624

59.329

48.659

Fuente: los Informes anuales de las compailias presentados a la SVS, excepto para Clinica Alemana donde la informacién ha sido obtenida de su

sitio web.
) La informacién de participacién de mercado no se informa al 3] de marzo de 2012, ya que dicha informacion no se produce universalmente

en forma trimestral.
® Excluye Clinica del Mar.
®Solo Incluye a las filiales de Red Salud.

Centros Médicos
Las siguientes tablas presentan informacién para la red de centros médicos Red Salud y sus principales

competidores seglin el nimero de boxes médicos y dentales, nimeros de centros médicos y nimeros de atenciones
médicas y dentales al 31 de diciembre de 2011.

Nimero de Boxes Médicos y
Dentales

Al 31 de diciembre de 2011

Cruz Blanca ... 1.028
Red Salud ... 897
Banmédica 309

Fuente: [nformes anuales de las compaiiias presentados a la SVS.
" La informacién de participacion de mercado no se informa al 31 de marzo de 2012, ya que dicha informacién no se produce universalmente en

forma trimestral.

Nimero de Centros Médicos
Al 31 de diciembre de 2011
Santiago Regioén

Metropolitana Otras Regiones Total
Red Salud..................i 20 12 32
Banmédica 12 0 12
CruzBlanca ... 12 2 14

Fuente: Informes anuales de las compafiias presentados a la SVS.
® La informacion de participacién de mercado no se informa al 31 de marzo de 2012, ya que dicha informacién no se produce universalmente en

forma trimestral.

Centros Médicos - Namero de
Consultas Médicas y Dentales

Al 31 de diciembre de 2011

Red Satud 3.089.729
Cruz Blanca ... 2.740.376
Banmédica 1.234.732

Fuente: Informes anuales de las compafiias presentados a la SVS.
" La informaci6n de participacion de mercado no se informa al 31 de marzo de 2012, ya que dicha informacién no se produce universalmente en
forma trimestral.

Segiin lo presentado en las tablas anteriores, las clinicas de Red Salud y centros médicos han mantenido
una posicién de mercado o de cuasi lideres de mercado en todas las categorias relevantes en Chile. Red Salud
espera que cada una de dichas clinicas y centros médicos contintien destacAndose en este ambiente competitivo,
debido a estructura de costos competitiva, el compromiso para entregar excelente calidad de servicio y las sinergias
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entre las filiales ILC, asi como acuerdos de referenciacion a un especialista y a prestadores preferentes entre Red
Salud y Consalud.

Marketing y Ventas

El enfoque principal de la estrategia de marketing de Red Salud es aumentar €l reconocimiento piblico de
la marca, a través del uso de un concepto tGnico de distribucién de material electrénico e impreso.

Ademas de la visibilidad de la marca Red Salud, sus esfuerzos de marketing buscan apoyar la venta de sus
productos, enfatizando las principales diferencias con los demas prestadores de salud:

e mejor relacion costo beneficio; y
e mejor red de prestadores de servicios
Medioambiental

Red Salud estd sometida a la legislacién y normativas medioambientales nacionales, en especial en
relacién con los residuos clinicos. Esta cuenta con un plan de gestion de residuos preparado en conformidad con los
procedimientos técnicos y cientificos recomendados y con la legislaciéon y normativas aplicables, cuyo propésito es
reducir los residuos clinicos y asegurar el adecuado almacenamiento y eliminacién.

Como parte del programa de prevencion de riesgos ambientales, Red Salud realiza programas periédicos
de capacitacién para el personal involucrado en el manejo de residuos clinicos. Asimismo, realiza inspecciones
internas regularmente, entrega informacion para el manejo correcto de los residuos, materiales y equipos para la
generacion, recoleccion, empacado, almacenamiento y disposicién de los residuos hospitalarios, de acuerdo a lo que
exige la legislacién y normativa vigente.

Red Salud considera que en la actualidad cumple con todas las leyes y normativas medioambientales
exigidas por el Estado y cuenta con todos los permisos y licencias ambientales necesarias para sus operaciones.

Propiedad Intelectual

Red Salud cuenta con una cartera de propiedad intelectual, incluyendo marcas registradas y secretos
comerciales, los que utiliza como herramienta estratégica para la proteccién de sus actividades comerciales. Red
Salud pretende proteger su propiedad intelectual reafirmando su titulo sobre las marcas registradas, los derechos de
autor y otras leyes y convenios relevantes y usando los recursos legales y normativos en caso de violacién por parte
de un tercero. Algunos de los nombres comerciales claves de Red Salud son: “Tabancura,” “Avansalud,” “Clinica
Avansalud,” “Avansalud Providencia,” “Avansalud Vespucio,” “Avansalud del Bio Bio,” “Avansalud V Region,”
“MEDIC 11,” “Avansalud, lider en cirugia minimamente invasiva”, “Clinica Bicentenario S.A.”

Propiedades, Planta y Equipos

Red Salud es duefia de sus cuatro clinicas y de 32 centros médicos.

Empleados

Al 31 de marzo del 2012, Red Salud contaba, en forma consolidada, con 4.394 empleados.

La siguiente tabla presenta la distribucion de los empleados de Red Salud entre sus dos divisiones, a las
fechas indicadas:

Cantidad de empleados

Al 31 de diciembre de 2011 Al 31 de marzo de 2012
CHIICAS .o 2.682 2.680
Centros Médicos. . 1.704 1.714
TOtAL o 4.386 4.394

Al 31 de marzo de 2012, ninguno de los empleados de los centros médicos de Red Salud estaban
sindicalizados y el 30,2% de los empleados de las clinicas de Red Salud estaban asociados a un sindicato. Los
principales sindicatos que representan a los empleados de las clinicas Red Salud son: Sindicato de Empresa
Servicios Médicos Tabancura S.A., Sindicato de Trabajadores de la Empresa Clinica Avansalud Providencia S.A.,
Sindicato de Trabajadores Clinica Bicentenario S.A., Sindicato de Trabajadores de Clinica Iquique S.A. Red Salud
considera que mantiene una buena relacién con dichos sindicatos. Cada acuerdo de negociacion colectiva que Red
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Salud ha suscrito con dichos sindicatos se ha renegociado en forma anual y dicho proceso siempre se ha
desarrollado con normalidad. Aunque los empleados de la Clinica Iquique de Red Salud participaron en una huelga
en 1992, las partes alcanzaron una solucién amigable, sin mayor interrupcion de las operaciones de dicha clinica. A
contar de esa fecha, Red Salud no ha experimentado ninguna huelga de sus empleados.

Procedimientos Legales

Red Salud y sus filiales estan involucradas en diversas acciones legales y demandas que surgen en el curso
normal de los negocios. No creemos que dichos procedimientos tengan un efecto adverso significativo sobre los
resultados operacionales o 1a condicién financiera de Red Salud.
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NEGOCIOS EN OTROS SECTORES
Desarrollos Educacionales

Desarrollos Educacionales opera nueve colegios privados a lo largo de Chile, seis de los cuales figuran
bajo el nombre de Colegios Pumahue y los otros tres, bajo el nombre de Colegios Manquecura. Opera ademas, en
un colegio subvencionado con el nombre de Colegio Nahuelcura. Sus colegios apuntan principalmente a la clase
media y media baja de la poblacién chilena, para reducir la brecha de la educacién en Chile entre las clases
socioecondmicas. Al 31 de marzo de 2012, Desarrollos Educacionales contaba con aproximadamente 9.105
alumnos, un total de aproximadamente 70.792 metros cuadrados de espacio en colegios y atendia aproximadamente
a 6.250 familias.

La siguiente tabla presenta informacién operacional de Desarrollos Educacionales, al 31 de marzo de’

2012:
Total de Cantidad de Cantidad de
Alumnos Cursos Profesores
Colegios Pumahue
Peflalolén............................ 1.548 54 89
Huechuraba ... 1.315 47 78
Temuco........... 585 26 48
Puerto Montt. .. 692 29 51
Chicureo ........ 551 24 39
Curauma ... 445 19 35
Colegio Manquecura
Valle Lo Campino ........................ 1.238 44 68
Ciudad del Este 725 26 45
Ciudad de los Valles............... 1.017 32 60
Colegio Nahuelcura
Machali..........ccoooooi 989 30 40
Total 9.105 331 553

Al 31 de marzo de 2012, Desarrollos Educacionales contaba, en forma consolidada, con Ch$51.914
millones en activos totales y con Ch$11.307 en patrimonio contable, comparados con los Ch$46.059 millones en
activos totales y Ch$12.356 millones en patrimonio contable al 31 de diciembre de 2011. La utilidad de Desarrollos
Educacionales para el trimestre finalizado el 31 de marzo de 2012 y para el gjercicio finalizado al 31 de diciembre
de 2011, totalizaba los Ch$1.049 millones y Ch$765 millones, respectivamente.

iConstruye

iConstruye entrega servicios de tecnologia de informacién a empresas en el sector de la Construccién en
Chile, con el objeto de ayudar a dichas compaiiias a alcanzar un mayor nivel de eficiencia operacional. Los
servicios de iConstruye incluyen, entre otros, programacion, servicios de compra y venta electrénica,
administracién de gastos y planillas de pago, asi como también finanzas y contabilidad. Al 31 de marzo de 2012,
iConstruye habia procesado 15.476 cotizaciones, 267.739 6rdenes de compra, 144.359 facturas y 7.923
subcontratos.

Al 31 de marzo de 2012, iConstruye contaba, en forma consolidada, con Ch$3.731 millones en activos
totales y con Ch$2.821 millones en patrimonio contable, comparados con los Ch$3.564 millones en activos totales
y Ch$2.63 Imillones en patrimonio contable, al 31 de diciembre de 2011. La utilidad de iConstruye para el trimestre
finalizado el 31 de marzo de 2012y al 31 de diciembre de 2011,era de Ch$189 millones y Ch$512 millones,
respectivamente.

Activos en propiedades

[LC mantiene una cartera de activos en propiedades: (i) su edificio corporativo, (ii) cinco pisos en el edificio
corporativo de la Mutual de Seguridad, (iii) ocho pisos en el edificio corporativo de la CChC, (iv) 100
estacionamientos en los edificios corporativos de la Mutual de Seguridad y de la CChC, (v) 16 bodegas en los
edificios corporativos de la Mutual de Seguridad y de la CChC'y (vi) 6 predios en la Regién Metropolitana de
Santiago. A excepcién del piso que ILC mantiene en su edificio corporativo, todas las propiedades se encuentran
arrendadas bajo términos comerciales razonables, a las coligadas de ILC y a terceros, Al 31 de diciembre de 2010,
fecha del tiltimo avaluo independiente realizado por Transsa S.A, una consultora privada especialista en el avalilo
de bienes raices, nuestra cartera de propiedades totalizaba Ch$ 18.168 millones. Para el trimestre finalizado al 31 de
marzo de 2012 y el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011, ILC recibié ingresos por Ch$226,7 millones y
Ch$288,8 millones, respectivamente, por sus propiedades arrendadas y en cada afio aproximadamente el 50% de
estos arriendos corresponden a terceros.
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MARCO REGULATORIO

Nuestro Negocio En El Sector Previsional Y Asegurador

Hébitat
Regulacion del Sistema Previsional

El sistema privado chileno de fondos previsionales se cred en mayo de 1981 conforme a la Ley
Previsional.

Por ley, se requiere que las AFP chilenas sean compaiiias autorizadas y de un giro Unico para prestar los
siguientes servicios: el cobro y la administracién de cotizaciones obligatorias y voluntarias realizadas por los
afiliados, las inversiones de sus afiliados en uno o mas de sus cinco fondos previsionales, la provision de los
seguros de la SIS para los afiliados a través de la compra de primas de seguro fijas por medio de un proceso de
licitacién con las compaiiias de seguros y la provisién de una pensién de vejez para cada uno de sus afiliados.

En virtud de la Ley Previsional, cada fondo de pensién administrado por la AFP es una entidad legal
independiente que no esté afecta a ninguna condicién financiera de las AFP ni a los resultados de las operaciones.

Las AFP estén sujetas a las normas y reglamentos de la Ley de Sociedades Andnimas, la Ley Previsional
y, de modo complementario, a las normas de la Ley N° 18.046 de 1981, junto con sus modificaciones y
reglamentos. Ademas, la Ley de Reforma Previsional incorporé modificaciones a la Ley Previsional, al igual que a
la Ley N° 20.366, la que rige el sistema de pensiones solidarias financiada con recursos del estado chileno, que
comenzo a otorgar beneficios el 1 de julio de 2008.

Autoridades Regulatorias y Fiscalizadoras

Todas las AFP est4n sujetas a continuas y amplias revisiones. Las principales autoridades regulatorias de
las AFP en Chile son la Superintendencia de Pensiones, el Banco Central, la SVS, la Comisién de Tasaciones y el
Consejo Consultivo de Pensiones, siendo la Superintendencia de Pensiones el principal ente regulador.

La Superintendencia de Pensiones

La Superintendencia de Pensiones se creé conforme a la Modificacién de la Ley Previsional como la
entidad sucesora de la Superintendencia de AFP. Se trata de una agencia gubernamental independiente supervisada
por el Ministerio del Trabajo y Previsién Social. Su principal propésito es regular y fiscalizar las AFP para asegurar
el cumplimiento de las leyes y normativas aplicables a las AFP, asi como también las instrucciones de la
Superintendencia. Con tales atribuciones, ésta monitorea las operaciones legales, administrativas y financieras de
las AFP, y asegura que cumplan con el capital minimo y los requisitos obligatorios de inversién. En caso de
incumplimiento, tiene la capacidad de imponer sanciones, tales como, advertencias y multas y en casos extremos
puede ordenar la disolucién de una AFP.

Adicionalmente, la Superintendencia de Pensiones autoriza la creacién de nuevas AFP y las fusiones entre
las ya existentes. También aprueba cualquier modificacién a los estatutos de las AFP, incluyendo los aumentos de
capital. La Reforma a la Ley Previsional también le otorgé a la Superintendencia de Pensiones amplio poder para
monitorear y fiscalizar el sistema de pensiones solidarias y establecer y administrar el Registro de Consejo de
Pensiones.

La Superintendencia de Pensiones impone ciertos requisitos para los reportes de las AFP. Particularmente,
la rendicién financiera anual auditada para cada AFP debe presentarse ante la Superintendencia de Pensiones dentro
de 60 dias después del término de cada afio fiscal. A las AFP también se les exige presentar trimestralmente sus
estados financieros ante la Superintendencia de Pensiones y periédicamente se les pide brindar informacién
detallada sobre sus operaciones. Ademads, agentes de la Superintendencia de Pensiones frecuentemente inspeccionan
las sucursales de las AFP y examinan sus actividades y registros.

El Banco Central

El Banco Central es una entidad legal independiente creada bajo la Constitucién Chilenay que es
responsable de, entre otras cosas, la politica monetaria y los controles cambiarios en Chile. Actia conforme al
Decreto del Banco Central y, hasta donde sea aplicable y no inconsistente, las leyes y reglamentos aplicables al
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sector privado. Es regido y administrado por un Consejo integrado por cinco miembros designados por el Presidente
de Chile, quienes requieren de un voto de “mayoria especial” por parte del Senado chileno para ser elegidos.

En relacién al negocio de los fondos previsionales, el Banco Central juega un rol clave en la regulacién de
las inversiones extranjeras. Por ejemplo, para que los inversionistas tengan acceso al Mercado Cambiario Formal,
los inversionistas extranjeros deben estar registrados en el Comité de Inversién Extranjera bajo el decreto de ley N°©
600 o en el Banco Central bajo la Ley del Banco Central. Ademaés, el Banco Central es responsable de establecer los
limites maximos de inversién permitidos para cada tipo de fondo de pensioén de acuerdo al titulo financiero y las
clases de emisores dentro de ciertos rangos definidos. Sin embargo, el Banco Central no puede establecer los limites
minimos de inversion.

La SVS

La SVS es una agencia gubernamental independiente que supervisa, regula y controla el capital chileno y
los mercados de seguros.

La Comision Clasificadora de Riesgo

La Comisién Clasificadora de Riesgo es una entidad reguladora cuyo principal objetivo es determinar si
los valores califican para la inversién de los fondos previsionales. Esta compuesta por un representante de la
Superintendencia de Pensiones, un representante de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y un
representante de la SVS, los que estan todos designados por sus respectivas Superintendencias_y por cuatro
representantes de las AFP.

Conforme a la Reforma a la Ley Previsional, la determinacién de si valores extranjeros califican para la
inversién de fondos previsionales se describe en el régimen de inversion, un nuevo marco legal que regula las
inversiones de fondos previsionales. El régimen de inversién se creé por medio de una resolucién adoptada por la
Superintendencia de Pensiones y aprobada por el Ministerio de Hacienda de Chile, con la previa consulta al
Consejo Consultivo de Pensiones.

El Consejo Consultivo Previsional

El Consejo Consultivo de Pensiones Previsional es una entidad legal cuyo objetivo principal es dictar
normas y reglamentos y pronunciarse sobre materias y propuestas del régimen de inversiones para regular las
inversiones de fondos previsionales, especialmente en relacion a las estructuras limitantes de las inversiones,
administracién del riesgo y derivados financieros. Adicionalmente, aconseja a la Superintendencia de Pensiones en
materias relacionadas a las inversiones de fondos previsionales. Estd compuesto por un ejecutivo designado por el
Presidente de Chile, un gjecutivo designado por el Banco Central, un ejecutivo designado por las AFP y dos
ejecutivos designados por los decanos de las facultades de economia y administracién de empresas de universidades
acreditadas.

Normativas Significativas para los Fondos Previsionales
Beneficios por Invalidez y Supervivencia

La Reforma a la Ley Previsional eliminé ]a responsabilidad individual de las AFP en relacién a los seguros
de la SIS al establecer que las AFP en conjunto deberian adquirir un seguro de prima fija y tnica por medio de un
proceso de licitacidn para cumplir con esta obligacién. Tal seguro se le adjudicéd a una o mas compaiiias de seguros
que presentaran la mejor oferta econdmica. Ver “Nuestro Negocio — Nuestro Negocio en el Sector previsional y
asegurador — Habitat — Beneficios de Invalidez y Supervivencia”.

Beneficios de Pension de Vejez

Tal como requiere la Ley Previsional, cada AFP debe entregar pensiones de vejez especificas a sus
cotizantes que cumplan con el requisito legal de edad: 60 afios de edad para las mujeres y 65 afios para los hombres
Ver “Nuestro Negocio — Nuestro Negocio en el Sector previsional y asegurador — Habitat — Beneficios de Pensién
de Vejez”.

Nuevos Afiliados

La Reforma a la Ley Previsional introdujo un proceso de licitacién para los nuevos afiliados, el que se
adjudica cada dos afios comenzando en mayo de 2009, a la AFP que otorgue la tarifa mas baja. Esta tarifa debe ser
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mas baja que la que tarifa menor que opere en la industria y debe aplicarse a toda la cartera de las AFP, no sélo a la
parte otorgada.

Encaje

La Ley Previsional establece que cada AFP debe mantener una reserva de Encaje igual al 1% del valor de
cada fondo de pensién que se administre. La inversion obligatoria se calcula de acuerdo a las instrucciones emitidas
por la Superintendencia de Pensiones y corresponde al valor de cada fondo de pensién dos dias antes del célculo. A
contar de junio de 1995, las Ley Previsional ha requerido que las AFP inviertan esta inversion obligatoria en
acciones correspondientes al fondo de pensién que administra la AFP. Esta legislacion tiene por objetivo eliminar
potenciales conflictos de interés que pudiesen surgir entre las decisiones de inversién relacionadas a una propia
cartera como las reservas de una AFP y a las decisiones ligadas a carteras donde los fondos previsionales se
invierten.

El propésito de la inversién obligatoria es proveer una garantia en caso que el desempeiio de un fondo de
pensién especifico caiga por debajo del nivel minimo de utilidades. Este requisito se determiné de acuerdo a las
distintas composiciones de las carteras, solicitando que aquellas con mayor inversién en valores de renta variable y,
por consiguiente, potencialmente sujetas a mayor volatilidad (fondos tipo Ay B), mantuvieran un margen mas
amplio para cumplir con los requisitos. Como consecuencia, para los fondos tipo C, Dy E, este nivel es menor que
(a) las utilidades reales anuales promedio ponderadas para los Gltimos 36 meses del mismo tipo de fondos de
pension en el sistema menor el 2%, y (b) el 50% de las utilidades reales anuales promedio ponderadas para los
ultimos 36 meses del mismo tipo de todos los fondos de pensién del sistema. La utilidad minima para los fondos de
pension del tipo A 'y B es menos que (a) las utilidades reales anuales promedio ponderadas para los dltimos 36
meses del mismo tipo de todos los fondos de pensidn del sistema menor al 4%, y (b) el 50% de las utilidades reales
anuales promedio ponderadas para los wltimos 36 meses del mismo tipo de todos los fondos de pensién del sistema.

La Reforma a la Ley Previsional incluye una excepcién al parrafo anterior para aquellos fondos que han
estado en operacién por menos de 36 meses. En estos casos, tal AFP seria responsable por el fondo en la medida
que las utilidades reales anuales promedio ponderadas de los fondos tipo A y B sean menos que el menor de (a) las
utilidades reales anuales promedio ponderadas para todos los fondos del mismo tipo para el periodo equivalente a
los meses de operacion del nuevo tipo de fondo, menos del 6%, y (b) el 50% de las utilidades reales anuales
promedio ponderadas de todos los fondos del mismo tipo para el periodo equivalente a los meses de operacion del
nuevo tipo de fondo. En el caso de los fondos de pensién C, D y E, las utilidades reales anuales promedio
ponderadas no deben ser menos que el menor de (a) las utilidades reales anuales promedio ponderadas para todos
los fondos del mismo tipo para el periodo equivalente a los meses de operacién del nuevo tipo de fondo, menos del
4%, y (b) el 50% de las utilidades reales anuales promedio ponderadas de todos los fondos del mismo tipo para el
periodo equivalente a los meses de operacion del nuevo tipo de fondo. El dltimo no seré aplicable a las AFP con
respecto a cualquiera de sus fondos de pensién que tengan menos de doce meses de operacién.

Las utilidades reales anuales promedio ponderadas las calcula la Superintendencia de Pensiones de
acuerdo la férmula ponderada que establece la Ley Previsional, basandose en la tasa real promedio ponderada de
utilidades para todos los fondos previsionales en el sistema de AFP sobre un periodo de 36 meses, el que, entre
otras cosas, limita el maximo de participacién de cualquier AFP en el célculo. Si para cierto mes la utilidad real
anual de un fondo de pensién cayera bajo la utilidad minima requerida, la diferencia debe ser cubierta por la
inversién obligatoria. Si los recursos del Encaje se aplicaran y aun asi no se obtiene la utilidad minima, el estado de
Chile compensa la diferencia.

En el evento que los fondos previsionales administrados por una AFP no cumplan con el nivel minimo
requerido, ]a AFP deberd cubrir la diferencia dentro de cinco dias a contar de la determinacién de la
Superintendencia de Pensiones. Si se utilizan las reservas para cubrir cualquier déficit para cumplir con el nivel de
utilidad requerido, la AFP debe reponerlas dentro de 15 dias. Si un déficit no es cubierto o si las reservas no se
reponen, la Superintendencia de Pensiones liquidara la AFP.

Dado que las seis AFP tienen similares estrategias de inversion (ninguna de ellas ha tenido que utilizar sus
reservas minimas), a la fecha de este prospecto de oferta de acciones, Habitat ha cumplido y cumple con la reserva
minima y los requisitos minimos de utilidades.
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Practicas del Directorio

La Reforma a la Ley Previsional incorpora limitaciones adicionales a los ejecutivos que sirvan como
directores de las AFP y el requisito que al menos dos miembros del directorio de las AFP sean independientes.

Limitaciones ejecutivas. A contar de octubre de 2008, los directores y/o ejecutivos de otras AFP, bancos o
instituciones financieras, bolsas de valores, corredores de bolsa, administradores de fondos previsionales,
administradores de fondos mutuos o de compaiiias de seguros no pueden ser designados como directores de una
AFP. Ademas, los directores de otras compaiiias, extranjeras o nacionales, que pertenezcan a un grupo de negocios
de una AFP, no podran ser designados como directores de una AFP.

Independencia. Un director es considerado independiente cuando éste no tiene relacién con la AFP, con las
otras compaiifas del grupo corporativo al que pertenece dicha AFP, con su accionista controlador ni con los
principales ejecutivos de alguna compaiiia del grupo que pueda generar un potencial conflicto de intereses que
obstaculice su independencia. Ademas, como resultado de los cambios en la gerencia corporativa introducidos por
la Ley N° 20.382, los directores de las sociedades que cumplan con ciertos requisitos, inclusive directores de las
AFP, también deben cumplir con los criterios de independencia estipulados en la Ley Chilena de Sociedades.

Comité de Inversiones y de Resolucion de Conflictos de Interés

La Reforma a la Ley Previsional requiere que las AFP establezcan politicas para cada tipo de fondo de
pension que administren, disefiadas por el directorio ejecutivo. Ademas, las AFP deben tener politicas de conflictos
de interés aprobadas por sus directorios ejecutivos.

Las AFP deben presentar copias de sus politicas sobre inversiones y conflictos de interés ante la
Superintendencia de Pensiones, la que a continuacién publica dichas politicas en su sitio Web.

Vida Cimara

El marco regulador del mercado chileno de los seguros est4 compuesto por normas que cubren las
actividades aseguradores y reaseguradoras en Chile, las que se estipulan en el Cédigo Chileno de Comercio, en la
Ley de Aseguradoras y en sus modificaciones (DFL N° 251) y en la Ley Previsional.

Ley sobre las Aseguradoras (DFL N° 251)

La legislacion chilena reserva el desarrollo de las actividades aseguradoras a sociedades chilenas con
presencia bursatil que provean servicios de seguros como su unico objetivo corporativo. Las compaiiias
aseguradoras extranjeras se pueden involucrar en ciertos tipos de actividades en Chile, incluyendo el
establecimiento de oficinas en el pais, colocar corredores y solicitar autorizacion de la SVS para vender seguros. No
obstante, cualquier persona natural o juridica en Chile puede prestar servicios de seguros fuera de Chile, excepto
aquellas que estén obligadas por ley y aquellas que se estipulen en la Ley Previsional, las que sélo pueden ser
financiadas por compaiiias constituidas en Chile.

Requisitos Legales Significativos

A continuacion, se encuentra un resumen de los principales requisitos que la normativa y leyes pertinentes
han impuesto a las compailias aseguradoras:

e Antes que la SVS autorice la actividad aseguradora de una compaifiia, esta tiltima debe ser una
compafiia constituida en Chile y debe tener un capital minimo de UF 90.000 completamente suscrito y
aportado. Si el patrimonio neto de una compaiiia aseguradora cae por debajo del minimo de UF
90.000, se requiere a la compaiiia que compense la diferencia y si no cumple con dicho requerimiento,
la SVS revocard su autorizacién para realizar actividades financieras. Cada sociedad chilena cuyo
Unico prop6sito sea reasegurar, debe tener un patrimonio neto de UF 120.000 por cada grupo en el que
opere. Si durante el transcurso de sus operaciones este patrimonio cae bajo el minimo de UF120.000,
se requiere a la compaiiia que compense la diferencia y si no cumple con dicho requerimiento, la SVS
revocara su autorizacién para realizar actividades financieras.

e Existen dos grupos de negocios en los que las aseguradoras operan: (i) el primer grupo consta de
seguros para cubrir el riesgo de pérdida o deterioro del patrimonio de un asegurado y (ii) el segundo
grupo esta compuesto por el seguro que cubre el riesgo a las personas o el que garantiza, dentro de o al
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término del periodo de la p6liza, un capital o ganancia. Ninguna compaiiia de seguros puede participar
en ambos grupos.

e Las compailias de seguros pueden reasegurar riesgos para el grupo en el que estan autorizadas para
operar.

e Los seguros que cubran accidentes personales y riesgos de salud pueden estar cubiertos por compaiiias
que operen en el primer o segundo grupo.

e Los riesgos al crédito (es decir, el riesgo a la pérdida o deterioro del patrimonio de un asegurado
debido al no pago de una obligacion financiera) sélo pueden asegurarse por compafiias del primer
grupo cuyo Unico proposito sea cubrir este tipo de riesgo, siempre que éstas también puedan cubrir
garantia y fiel cumplimiento.

Se requiere que cada compariia aseguradora mantenga el patrimonio de riesgo més alto, considerando el
patrimonio necesario para mantener la tasa de endeudamiento y margenes de solvencia exigida por la normativa
pertinente y por los requisitos minimos de patrimonio mencionados anteriormente. En términos de las tasas de
endeudamiento, la deuda total para la tasa patrimonial no debe ser mayor que cinco veces para el primer grupo de
compaiiias o mayor que 15 para el segundo grupo de compaiiias. El monto total de deuda con terceras partes que no
mantengan reservas técnicas de seguro nunca podra exceder el monto de requisitos minimos de patrimonio
mencionados anteriormente. En cuanto a los mérgenes de solvencia, es un concepto utilizado en los mercados
internacionales de seguros y se basa en el comportamiento técnico de la compaiiia aseguradora, la que considera el
volumen de las primas directas y el promedio de reclamaciones para poder determinar cual requiere de mas
patrimonio de acuerdo a las férmulas y pardmetros establecidos por la SVS.

Fiscalizacion

La SVS puede, en cualquier momento, requerir a las compafiias aseguradoras que provean informacién con
respecto a sus negocios, inspeccionar sus oficinas, examinar su documentacién y libros de contabilidad, establecer
normas relacionadas con la preparacién y la presentacién de hojas de balance, estados financieros, y la
administracién de la contabilidad; ordenar la designacién de auditores externos para informar sobre los balances
generales y designar auditores externos para realizar actividades especificas dentro de las entidades fiscalizadas.

En caso de incumplimiento de la ley, normativas o sus reglamentos por parte de una compatfiia
aseguradora, la SVS esta facultada para aplicar las siguientes sanciones: censura o advertencia, multa, suspensién
de la administracién por hasta seis meses, suspensién de todas o algunas operaciones por hasta seis meses y la
revocacién de la autorizacién para realizar actividades econémicas.

Como ha sido estipulado en la ley, las compafiias aseguradoras tienen la obligacién de reportar ala SVS 'y
al publico, y debe notificar oportunamente cualquier hecho esencial que las afecte a ellas y a sus negocios.

Las politicas y clausulas suscritas por las compaiiias aseguradoras deben archivarse en el registro de
politicas de la SVS.

Regulacién de la Inversién

Las reservas técnicas y el patrimonio de riesgo de las aseguradoras, sin perjuicio de los depdsitos
realizados en cuentas bancarias, deben respaldarse con inversiones realizadas con los instrumentos y activos
identificados en el DFL 251 y por la SVS, en cada caso ateniéndose a los limites establecidos por la SVS para cada
caso de activo.

Si alguna inversion que respalde las reservas técnicas o el patrimonio de riesgo de una compaiiia
aseguradora (o una combinacién de éstos) excede cualquiera de los limites de diversificacion establecidos por la
ley, el exceso no debe ser aceptado como respaldo las reservas técnicas o del patrimonio de riesgo. Ademas,
aquellas inversiones que no hayan cumplido con los requerimientos legales para las reservas técnicas son
inaplicables.

Las inversiones correspondientes a las reservas técnicas y al patrimonio de riesgo no deben estar afectas a
impuestos, prohibiciones, embargos, demandas, medidas precautorias, condiciones precedentes o subsecuentes, ni
deben ser el punto de interés de ninglin documento oficial o contrato que restrinja su libre transferibilidad. En caso
que alguna inversion esté sujeta a estas restricciones, no se considerara como reserva técnica ni patrimonio de
riesgo.
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Cobros, Primas y Comisiones

Las primas por pdlizas de seguro se deben establecer libremente por los aseguradores. Del mismo modo,
las comisiones por intermediarios entre los aseguradores y los corredores también deben negociarse libremente.

La ley chilena precisa que el monto de las primas de seguros y pagos por indemnizacién debe expresarse
en UF, a menos que los contratos respectivos se denominen en divisa extranjera de acuerdo a la ley. No obstante lo
anterior, la SVS puede autorizar que los contratos sean redactados en otras divisas.

Tasas de riesgo de las Obligaciones de las Compariias Aseguradoras

Las compaiifas aseguradoras deben tener al menos dos agencias de clasificacion de riesgo independientes
enumeradas en el registro especial de la SVS, para proveer valoraciones continuas e interrumpidas de las
obligaciones de las compaiiias aseguradoras con sus asegurados.

Auxiliares de Ventas de Seguros

Los seguros deben suscribirse directamente con una entidad aseguradora, a través de agentes de venta o
por medio de un intermediario de seguros independiente.

El DFL 251 estipula que las solicitudes de ajuste de seguros se debe realizar directamente por las
compafiias aseguradoras o por un perito, que es un profesional independiente a cargo de determinar si ha ocurrido
una pérdida, si el riesgo esta cubierto y el monto de indemnizacién a pagar.

Consalud
Marco Regulador para las Isapres y FONASA

El sistema de salud chileno incluye instituciones publicas y privadas, organizaciones y entidades para el
financiamiento y provisién de servicios de salud.

El Ministerio de Salud define y supervisa las politicas sanitarias, normas, planes y programas, regulando
tanto el sistema publico como el privado. Los cimientos del sistema de Isapre fueron establecidos en la Constitucidn
de 1980, la que otorga al estado un rol primario en garantizar el acceso a la salud, a través de instituciones publicas
o privadas. El sistema de Isapre se creé oficialmente en 1981 por medio del DFL N° 3.

Con respecto al financiamiento, ambos sectores, el publico y el privado, se financian con el pago
obligatorio del 7% del total imponible de los trabajadores. Los trabajadores tienen el derecho a elegir el sistema
publico o privado de acuerdo a sus necesidades médicas y/o su situacién econémica. El sector plblico también
recibe fondos gubernamentales para (i) servir a personas pobres o indigentes que no pagan por este servicio y (ii)
financiar programas de salud publica.

La industria de los seguros de salud estd compuesta por FONASA v las [sapres, y un pequefio nimero de
organizaciones sin fines de lucro, compaiiias de seguro, cajas de compensacion, y planes de prevision para las
fuerzas armadas. Estas organizaciones recolectan, administran y distribuyen las cotizaciones que pagan sus
miembros por los servicios sanitarios prestados por las instituciones de salud.

FONASA es la organizacién piblica que administra el pago del 7% del ingreso mensual realizado por sus
miembros para financiar sus necesidades de salud, asi como también los fondos asignados por el Estado chileno a
través de aportes fiscales directos. FONASA provee cobertura de salud para los trabajadores independientes,
publicos y privados, asi como también para cualquier persona que cotice cualquier plan legal de salud de FONASA.

Las Isapres son prestadores privados que proveen planes de salud financiados por medio del pago de la
cotizacién minima del 7% del ingreso mensual y de cotizaciones adicionales opcionales con el fin de obtener més
beneficios. El costo de cada plan de salud depende del nivel de riesgo del asegurado y de sus beneficiarios. El nivel
de riesgo considera factores que incluye, entre otros, la edad, el género y el numero de beneficiarios.

La operacién, obligaciones y fiscalizacién de las Isapres y FONASA, los distintos servicios de salud, y
otras organizaciones sanitarias, se establecen en el DFL N° 1 de 2005 del Ministerio de Salud, el que describe un
texto de Decreto de Ley N° 2.763 de 1979y las Leyes N° 18.993 y N° 18.491, las normas que tratan los mismos
asuntos.
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Autoridades Reguladoras y Fiscalizadoras

Ministerio de Salud y Organizaciones Dependientes

El Ministerio de Salud es la entidad gubernamental a cargo de la regulacién del sector de la salud y
principalmente se dedica a (i) la definicién y desarrollo de los cursos de accién relacionados con la salud y (ii) el
establecimiento de las directrices que las organizaciones de salud deben cumplir en sus operaciones del dia a dia en
areas, tales como, asuntos técnicos, administrativos y financieros.

El Ministerio de Salud estd conformado por el Ministro de Salud, La Subsecretaria de Salud Publica, La
Subsecretaria de Redes Asistenciales y las Subsecretarias Regionales Ministeriales (SEREMIS).

La Superintendencia de Salud

La Superintendencia de Salud es una entidad funcionalmente descentralizada, con personeria y con sus
propios activos, la que reporta al Presidente de Chile a través del Ministerio de Salud. Supervisa y controla a las
Isapres y FONASA, al igual que el cumplimiento de las obligaciones descritas por la ley y también supervisa la
acreditacién y certificacién de todos los prestadores de servicios de salud publicos y privados. Ejerce su derecho de
fiscalizar y controlar las instituciones de salud a través de la Superintendencia de Fondos y Seguros Previsionales
de Salud.

Las funciones especificas de la Superintendencia de Salud son las siguientes:

interpretar las leyes y otras normativas relacionados con la fiscalizacion de las personas o entidades en la
industria de los servicios salud;

e proveer instrucciones generales y ordenar su aplicacién y cumplimiento;

o fiscalizar a las Isapres en materias legales y financieras para asegurar el cumplimiento de las
obligaciones descritas en la ley y aquellas que surgieron de los acuerdos de los servicios de salud;

e imponer las sanciones descritas en la ley;

e requerir que las Isapres mantengan un patrimonio igual o mayor que 0,3 veces del total de sus pasivos,
los que bajo ninguna circunstancias, debe ser menor que UF 5.000;

e requerir que las Isapres mantengan en cualquier entidad autorizada para este efecto, una reserva que
debe considerar el monto de pasivos que surjan de las obligaciones por concepto de prestaciones por
pagar, prestaciones en proceso de liquidacion, prestaciones ocurridas y no reportadas, prestaciones en
litigio, excedentes de cotizaciones, excesos de cotizaciones y cotizaciones enteradas anticipadamente;

y

o resolver cualquier controversia que surja entre las Isapres y FONASA y/o sus miembros o
beneficiarios, siempre que estén bajo la fiscalizacion de la Superintendencia de Salud, sin considerar
el derecho del miembro y/o beneficiario a escoger mediacién o tribunales ordinarios.

Ademaés, las Superintendencia de Salud tiene las facultades para (i) inspeccionar todas las operaciones,
activos, libros, cuentas, archivos y documentos de las instituciones fiscalizadas y requerirles, o a sus
administradores, consejeros, auditores externos o equipo, la informacién y explicaciones que sean necesarias en
relacion a esto, (ii) requerir la ejecucién y presentacién de balances generales y estados financieros en las fechas
que estime conveniente, (iii) requerir cualquier documento, libro, o informacién necesaria para fiscalizar las
actividades de las entidades fiscalizadas, sin entorpecer la normal operacién de la parte afectada. A menos que la
Superintendencia de Salud autorice lo contrario, todos los libros, archivos y documentos de las entidades
fiscalizadas deben estar disponibles en todo momento para su inspeccién en sus casas matrices. Ademas, los
representantes, administradores, consejeros, auditores externos o equipo de las entidades fiscalizadas deben ser
citados a declarar ante la Superintendencia de Salud, si lo estima conveniente para realizar sus deberes.
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Comisién de Medicina Preventiva e Invalidez

La Comisién de Medicina Preventiva e Invalidez (COMPIN) es un departamento técnico administrativo
empoderado para evaluar, verificar, declarar y certificar la condicion de salud de los trabajadores para determinar su
habilidad para trabajar o para recuperarse de su enfermedad o invalidez temporal o permanente y si retine los
requisitos para los beneficios legales, laborales y/o de salud.

EI COMPIN es particularmente relevante para las [sapres en el 4rea de las licencias médicas. Las licencias
son un derecho que los trabajadores tienen para ausentarse de sus empleos o reducir sus tiempos de trabajo durante
un cierto periodo basandose en el juicio profesional certificado de un médico, dentista o matrona, debido a una
enfermedad, a un accidente no laboral, pre y/o post natal o la enfermedad critica de un menor de 12 ajios por quien
las Isapres pueden ser legalmente responsables. Durante la efectividad de dicha licencia, el trabajador afectado debe
recibir un subsidio laboral por incapacidad por parte de la [sapre, su salario regular de su empleador o ambos, en
una proporcién adecuada a su enfermedad. Para utilizar este beneficio, los trabajadores deben presentar la
documentacion relevante a sus empleadores y, a su vez, el empleador debe presentarla a la Isapre correspondiente.
La Isapre, entonces, determina los términos de la licencia médica y esta capacitada para autorizar, rechazar, reducir
o extenderla. Sin embargo, los trabajadores que no estén satisfechos con la resolucién de la autoridad médica de la
[sapre, con respecto a sus licencias o al monto del subsidio recibido, pueden apelar a tal resolucion presentando un
reclamo ante el COMPIN,

La Superintendencia de Seguridad Social

La Superintendencia de Seguridad Social (SUSESO) est4 regulada por la Ley N° 16.395 y opera bajo el
Ministerio del Trabajo y Prevision Social. SUSESO supervisa las Isapres en materias relacionadas con el fuero
paternal. Ademas, encabeza los reclamos y apelaciones resultantes de las decisiones del COMPIN.
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NUESTRO NEGOCIO EN EL SECTOR DE LA SALUD

Red Salud
Marco Regulatorio

Como se menciond anteriormente, el sistema de salud chileno es dual, es decir, incluye organizaciones y
entidades publicas y privados. Ver “Nuestro Negocio en el Sector Previsional y Servicios de Salud - Consalud’ mas
arriba.

Las prestaciones de salud se llevan a cabo por diferentes prestadores pablicos y privados, ya sea
institucional o individual. Entre los prestadores institucionales estan aquellos que prestan asistencia hospitalaria
(por ejemplo, aquellos que prestan servicios a pacientes hospitalizados), y los que prestan servicios a pacientes
ambulatorios. En el subsector privado, también existen prestadores de servicios de salud individuales, los que,
dependiendo del prestador institucional o como resultado de un acuerdo especial, prestan servicios de salud.

El DFL N° 1 establece los requisitos de operacién_y obligaciones de los prestadores de servicios de salud.

El Decreto Ley N° 161 de 1982 del Ministerio de Salud provee las normas que se aplican a las operaciones
de las clinicas y hospitales. Tales normas requieren de una autorizacion previa del Secretario Regional Ministerial
de Salud antes del establecimiento de los prestadores de servicios de salud. Tal autorizacién permanece vigente por
tres afios, y una vez que caduque, se renueva automaticamente a menos que haya razones competentes para su
término.

De acuerdo al Decreto N° 15 del afio 2007 del Ministerio de Salud, los prestadores de servicios de salud
deben estar acreditados ante tal Ministerio, en un proceso supervisado por la Superintendencia de Salud. Aunque el
Ministerio de Salud no ha establecido oficialmente un plazo en el que todas las clinicas y centros médicos deban
acreditarse, en el afio 2011 el Ministro de Salud publicamente afirmé que todos los prestadores deben estar
acreditados para la primera mitad del 2013. Las clinicas y centros médicos que no estén acreditados para tal fecha
estan expuestos a penas y sanciones, las que pueden incluir, entre otras, ]a prohibicién de prestar tratamientos
relacionados con las 69 enfermedades que actualmente cubre el Plan AUGE. En la actualidad, todas las clinicas y
centros médicos de Red Salud estan certificados por el Ministerio de Salud y estdn en proceso de obtencién de la
acreditacién requerida. No obstante, si cualquier clinica o centro médico no obtuviese dicha acreditacion para la
primera mitad del 2013, Red Salud podria enfrentar sanciones y podria ser forzada a cerrar cualquiera de sus
clinicas y/o centros médicos que no se hayan acreditado, lo que puede tener impactos adversos significativos en sus
resultados operacionales y condicién financiera.

Autoridades Reguladoras y Fiscalizadoras

Ministerio de Salud y Organizaciones Dependientes

La principal entidad reguladora de los prestadores de servicios de salud es el Ministerio de Salud. Para una
detallada descripcion del Ministerio de Salud, ver “— Nuestro Negocio en el Sector previsional y asegurador —
Consalud’, mas arriba.

En relacién a los prestadores de servicios de salud, el Ministerio de Salud tiene las siguientes funciones:

+ fijar normas generales sobre asuntos técnicos, administrativos y financieros, las que deberan cumplir
las organizaciones y entidades del sistema;

o fiscalizar el debido cumplimiento de las normas de salud a través de las secretarias regionales del
Ministerio de Salud;

e fiscalizar la salud publica y evaluar el estado de salud del publico;

o fijar estdndares minimos para los prestadores de servicios de salud institucionales,(tales como,
hospitales, clinicas, centros de salud comunitarios) y centros médicos, de modo que se garantice una
alta calidad y protejan la seguridad de los usuarios;

o fijar un sistema de acreditacién para los prestadores de servicios institucionales;
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e fijar un sistema de certificacién de especialidades y subespecialidades para los prestadores de
servicios de salud individuales legalmente capacitados para practicar sus respectivas profesiones (por
ejemplo, las personas naturales que presten servicios de salud);

e establecer protocolos para la asistencia de salud, las que son instrucciones sobre la administracion
operativa de problemas de salud especificos. Estos protocolos se deben usar como referencia
solamente y s6lo seran obligatorios tanto en el sector publico como privado en el caso especifico de
una causa sanitaria meritoria, los que se deben describir en una resolucién del Ministerio de Salud;

¢ implementar, como lo prescribe la ley, sistemas alternativos para solucionar controversias en cuanto a
responsabilidad civil de una persona o prestador pablico, privado o institucional, que surja de la
administracién de salud, a pesar del hecho que existan acciones judiciales correspondientes; y

o fljar politicas que les permitan a los prestadores de salud incorporar un enfoque intercultural en
aquellos distritos con una alta concentracién de poblacién indigena.

Superintendencia de Salud

Las labores especificas de la Superintendencia de Salud sobre los prestadores de servicios de salud
incluyen, entre otras, lo siguiente:

o realizar funciones relacionadas con la acreditacion de los prestadores de servicios de salud
institucionales;

e autorizar a las entidades legales acreditadoras de los prestadores de servicios de salud que designe al
azar a la entidad que desarrollara cada proceso y fiscalizar que cada autoridad acreditadora cumpla
con los procesos y estdndares que se han establecido para la acreditacién de los prestadores de
servicios de salud;

e fiscalizar que los prestadores de servicios de salud acreditados cumplan con los estandares de
acreditacion;

e  Acoger los reclamos presentados por los beneficiarios del sistema de salud en relacién a la
acreditacién y certificacion de los prestadores de servicios publicos y privados, siempre que no pueda
invalidar el manejo clinico individual de los casos;

e fiscalizar que los prestadores de servicios de salud cumplan con las restricciones estipuladas en el
DFL N° 1, por €l que no se puede solicitar a los beneficiarios una garantia antes de la prestacién de los
Servicios;

e imponer las sanciones que prescribe la ley, las que, dependiendo de la seriedad de la falta o repeticion,
pueden incluir:

a) advertencias;

b) multas de hasta UF 1.000 (aproximadamente US $47.000). )-En caso de faltas reiteradas de la
misma naturaleza dentro de 12 meses, se debera aplicar una multa de hasta cuatro veces el
maximo mencionado anteriormente;

¢) cancelacion del registro en el registro de entidades acreditadas; y
d) cualquier otra sancidn autorizada.

Para cumplir con estas labores, la Superintendencia de Salud debe tener las funciones previamente
descritas en “— Nuestro Negocio en el Sector Previsional y Asegurador — Consalud’ més arriba.

Secretarias Regionales Ministeriales

Las SEREMIS son autoridades que representan al Ministerio de Salud en cada regién de Chile. Estan a
cargo de, entre otras funciones, fiscalizar el cumplimiento de las normas, planes, programas y politicas de salud
domésticas. Las SEREMIS deben adoptar un programa y plan de salud para cada regién de Chile dentro del marco
establecido por el Ministerio de Salud.
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Departamento de Calidad de Vida y Relaciones Laborales

El Departamento de Calidad de Vida y Relaciones Laborales es una unidad dentro de la Subsecretaria de
Redes Asistenciales que promulga politicas de control de calidad y seguridad para el sector de la salud, permitiendo
que diferentes organizaciones de salud desarrollen planes y programas complementarios.

Instituto de Salud Publica

El Instituto de Salud Publica (ISP) es un organismo publico descentralizado que reporta al Ministro de
Salud. Su misién es mejorar la salud ptblica en Chile por medio de la fiscalizacion del lugar de trabajo y
fiscalizando el control de calidad de los medicamentos, alimentos para uso médico, y otros productos.

Las labores del ISP incluyen las siguientes:

e autorizar la instalacién de laboratorios de produccién quimico-farmacéutica e inspeccionar su
operacién;

e autorizar y registrar los medicamentos y otros productos;

e controlar las condiciones de importacién, exportacion, elaboracion, distribucién, venta y uso de
productos para cualquier proposito, asi como también la publicidad y promocién de los mismos; y

e controlar el uso e importacién de narcéticos y productos farmacéuticos que causen dependencia 'y
otras sustancias psicotrépicas con efectos similares y €l uso de fArmacos industriales.

Del mismo modo, el ISP est4 a cargo de fiscalizar el cumplimiento de las normas de control de calidad y la
acreditacién de laboratorios de produccién quimico-farmacéutica.
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DIRECTORES Y ALTA GERENCIA

Nuestro Directorio

Conforme a la Ley de Sociedades Chilenas, y sus modificaciones por la Ley N° 19.705 y Ley N° 20.382,
las compaiiias chilenas con presencia bursatil con una capitalizacién de mercado de UF 1.500.000 o més, y con un
minimo de 12,5% de las acciones con voto en posesion de los accionistas minoritarios (accionistas con menos del
10% de las acciones con voto) deben tener no menos de siete directores, uno de ellos independiente, asi como
también un comité de directores conformado por no menos de tres miembros de la directiva. En la actualidad, nos
administra un directorio conformado por nueve directores y la totalidad del directorio se elije cada aflo. Después
que se realice esta oferta, a nuestra junta se le requerird legalmente que designe un comité de directores compuesto
por al menos tres miembros del directorio y en su mayoria los miembros de dicho comité deberan ser
independientes de nuestro accionista controlador (de ser posible).

Existen reuniones de nuestro directorio agendadas regularmente todos los meses. Las reuniones
extraordinarias se convocan a peticién del presidente del directorio, cuando se solicitan por cualquier otro director
con la venia del presidente o cuando se solicitan por una mayoria absoluta de los directores. Se requiere de un
quérum de cinco directores para cada reunién y las decisiones se toman por la mayoria de los directores que retinen
los requisitos necesarios para votar sobre la materia. Nuestro directorio nos representa en todos los asuntos
judiciales y no judiciales, y es responsable, entre otras, de la fiscalizacién y administracién total de nuestras
actividades de negocio, de la designacién y remocion de los ejecutivos, de la revisién de nuestros estados
financieros, de aprobar nuestro presupuesto y de convocar las juntas de accionistas cuando sea necesario, y estd
investida de todas las facultades no expresamente reservadas para la junta de accionistas.

Las funciones de los directores en una sociedad deben ejercerse en una junta legalmente constituida. Esto
significa que las resoluciones del directorio son validas sélo si son adoptadas en una reunién debidamente
convocada llevada a cabo en el lugar apropiado, en la fecha apropiada y en el momento apropiado, si se cumple con
el quérum requerido en relacion a la asistencia y a la adopcidn de las resoluciones, factores que se registran en su
totalidad en las minutas, las que son suscritas por los participantes. Un director puede asistir legalmente a una
reunion, incluso si no esta fisicamente presente, si €l o ella participan simultaneamente con los directores
fisicamente presentes via medios tecnolégicos durante la totalidad de la reunién. De acuerdo a la Ley de Sociedades
Anoénimas Chilenas, las juntas del directorio son registradas por el secretario, a menos que la junta decida
uninimemente no realizarlo.

Ademas, el directorio no puede subordinar los legitimos intereses monetarios de la sociedad y sus
accionistas, por ejemplo, al interés de la mayoria de los accionistas, los empleados de la compaiiia o de la
comunidad completa, o de otro propdsito altruista. Todas las obligaciones de divulgacién publica legal, el manejo
de los conflictos de interés, cumplimiento de las leyes laborales y medioambientales, otras normativas y
obligaciones legales vigentes deben cumplirse. Los principios generales de la ley chilena que prohiban las
actividades contrarias a la moral, orden publico y seguridad nacional también son aplicables al directorio.

El Articulo 39 de la Ley de Sociedades Chilenas establece que los “Los directores elegidos por un grupo o
clase de accionistas tienen los mismos deberes para con la sociedad y los demas accionistas que los directores
restantes, no pudiendo faltar a éstos y a aquélla a pretexto de defender los intereses de quienes los eligieron”.
Ademas, el N° 7 del Articulo 42 de dicha ley prohibe a los directores “En general, practicar actos ilegales o
contrarios a Jos estatutos o al interés social o usar de su cargo para obtener ventajas indebidas para si o para terceros
relacionados en perjuicio del interés social.” Asi, la ley chilena adopta la teoria que los directores, entidades o
grupos de administracién de compafiias, deben actuar para salvaguardar los intereses corporativos y actuar en
consecuencia, lo que se entiende como distinto de proteger los intereses particulares de cualquier mayoria o minoria
especifica de accionistas.

El directorio debe entregar a los accionistas y al piblico en general informacién suficiente, veraz y oportuna sobre
la situacién financiera, econémicay legal de la compaiiia. La instancia legal en que el directorio se vea enfrentado a
la obligacién de entregar informacion, se relaciona tanto con la forma en que actia frente a terceros, como a la
existencia de una instancia legal inusual que la empresa deba enfrentar, por ejemplo, entre otras, la quiebra,
embargos ¢ intervenciones y, en general, cualquier instancia que pueda dar como resultado el cambio del status
legal normal de la empresa. . La informacion sobre la situacién econdémica y financiera de la compaiiia involucra,
fundamentalmente, la preparacion anual del balance general e informe anual del directorio que se debe presentar a
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los accionistas en la junta anual de accionistas. S6lo excepcionalmente, el directorio debera revelar informacién
sobre ciertas transacciones, tales como, las transacciones con personas relacionadas y compensaciones a miembros
del directorio por cargos distintos a los de director. Los directores son individual y conjuntamente responsables si el
deber de divulgacién no se cumple apropiadamente y esto causa dafio a la compaiiia, a los accionistas o a terceros

La Ley de Sociedades Anénimas Chilenas impone deberes fiduciarios individuales sobre los directores, los
que son deberes caracteristicos y fundamentales que un director tiene con una sociedad. El primero de estos deberes
fiduciarios es el deber de diligencia y cuidado, consistente, de acuerdo al articulo 41 de la Ley de Sociedades
Chilenas en, “el cuidado y diligencia que los hombres emplean ordinariamente en sus propios negocios”. El
segundo deber fiduciario es el deber de lealtad, el que requiere de una préctica escrupulosa de la obligacién de
actuar en todo momento en defensa de los intereses de la sociedad y abstenerse de cualquier accién que pudiese
dafiar tales intereses.

Nuestro actual directorio fue designado en nuestra junta ordinaria de accionistas llevada a cabo el 26 de
abril de 2012. La siguiente tabla muestra los actuales miembros de nuestro directorio y sus respectivos cargos:

Nombre Edad Cargo Ao de primera eleccién
Gaston Escala Aguirre 56 Presidente 2010
Lorenzo Constans Gorri 61 Vice - Presidente 2008
Paulo Bezanilla Saavedra 45 Director 2011
Edgar Bogolasky Sack 61 Director 2010
Alberto Etchegaray Aubry 67 Director 2010
José Miguel Garcia Echavarri 56 Director 2007
falo Ozzano Cabezon 49 Director 2010
Sergio Torretti Costa 56 Director 2010
Francisco Vial Bezanilla 57 Director 2010

No existe parentesco entre nuestros directores y nuestros ejecutivos. Ninguno de nuestros directores tiene
el derecho a recibir pagos por concepto de término de servicios o de empleo.

Nuestra Alta Gerencia

La siguiente tabla muestra nuestros principales ejecutivos y sus respectivos cargos:

Nombre Edad Cargo Aifio de
designacién

Pablo Gonzalez Figari 36 Gerente General 2010
Ignacio Gonzalez Recabarren 34 Director de Finanzas y Gerente de Relaciones con Inversionistas 2012
Robinson Pefia Gaete 53 Gerente de Operaciones 2010
David Gallagher Blamberg 28 Subgerente — Divisién de Desarrollo 2010
Nicole Winkler Sotomayor 34 Subgerente — Division de Proyectos

2010
German Menéndez 34 Subgerente — Divisién de Control 2011
Juan Qlguin Tenorio 56 Contralor 2011
Javier Galdames Cerda 27 Subgerente Asistente — Divisién de Desarrollo 2012

Informacion Biografica

A continuacidn, se describen los principales cargos e historial laboral de nuestros directores y principales
ejecutivos:

Directores

Gastén Escala Aguirre ha sido miembro de nuestra junta desde 2010. A contar de ese afio, también ha
servido como Presidente de la Camara Chilena de la Construccién. El Sr. Escala ha sido miembro de varios
directorios, tales como iConstruye, Capacita y la Fundacién Social de la CAmara Chilena de la Construccién. El
Sr. Escala posee el titulo de Ingeniero Civil de la Pontificia Universidad Catélica de Chile.

Lorenzo Constans Gorri ha sido miembro de nuestro directorio desde 2008. A contar de ese ario, el
Sr. Constans también ha servido como Gerente General de Inmobiliaria Ecuamar S.A. El Sr. Constans ha tenido
varios cargos en el directorio de la Camara Chilena de la Construccién y sus compaiiias afiliadas. EI Sr. Constans
tiene el titulo de Constructor Civil de la Universidad de Santiago.
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Alberto Etchegaray Aubry ha sido miembro de nuestro directorio desde 2010. A contar de ese afio,
también ha desempefiado el cargo de Presidente de Red Salud. Antes que se integrara a Red Salud, tuvo el cargo de
Presidente de Consalud. El Sr. Etchegaray ha participado en varios otros directorios, tales como: Compaiifa Chilena
de Tabaco, Celulosa Arauco, Banco del Desarrollo y Salfacorp, entre otros. El Sr. Etchegaray tiene el titulo de
Ingeniero Civil de la Pontificia Universidad Catolica de Chile.

Paulo Felipe Bezanilla Saavedra ha sido miembro de nuestro directorio desde 2011. A contar de ese aflo,
también se ha desempefiado como Gerente General de la compaiiia constructora Besalco S.A. El Sr. Bezanilla
ostenta el titulo de Ingeniero Civil de la Pontificia Universidad Catélica de Chile.

Edgar Bogolasky Sack ha sido miembro de nuestro directorio desde 2010. A contar de 1997, también ha
servido como Director Ejecutivo de Salomon Sack S.A. El Sr. Bogolasky ha participado en varios otros directorios,
tales como, Salomon Sack, S.A., Sociedad de Inversiones Seguravita S.A., Hipotecaria La Construccion S.A., etc.
El Sr. Bogolasky tiene el titulo de Administracién de Empresas de la Universidad de Chile.

Francisco Vial Bezanilla ha sido miembro de nuestro directorio desde 2010. A contar de ese afio, también
ha servido como Presidente del directorio de Ingevec S.A. El Sr. Vial ha sido el Gerente Técnico de Ingevec S.A.
desde 1984. El Sr. Vial posee el titulo de Ingenieria Civil de la Pontificia Universidad Catélica de Chile.

Sergio Torretti Costa ha sido miembro de nuestro directorio desde 2010. El Sr. Torretti ha participado en
varios otros directorios. Es miembro activo de la Camara Chilena de la Construccion, siendo elegido el afio 2009
como Consejero Nacional de la Cadmara Chilena de la Construccién. Posee el titulo de Contador General.

José Miguel Garcia Echavarri ha sido miembro de nuestro directorio desde 2007. Por mas de 30 afios, ha
servido como Gerente General de la compaiiia constructora Constructora Garcia. El Sr. Garcia ha servido en varios
otros directorios, tales como, la Camara Chilena de la Construccion [X Regién, Fundacién Araucania Aprende,
CONAF, Obispado de Temuco, Asociacién Chilena de Enduro Ecuestre, etc. El Sr. Garcia posee el titulo de
Ingeniero Civil de la Universidad de Chile.

Ttalo Ozzano Cabezén ha sido miembro de nuestro directorio desde 2010. Desde 2003, también ha servido
como Gerente de Operaciones de Gerdau S.A. El Sr. Ozzano tiene el titulo de Ingenieria Civil de la Universidad de
Santiago y un MBA de Isper, Sao Paulo.

Directores Ejecutivos

Pablo Gonzdlez Figari fue designado como nuestro Gerente General en febrero 2010. Desde
noviembre 2008 a febrero 2010, fue nuestro Gerente de Desarrollo. Antes de unirse a ILC, el Sr. Gonzélez tuvo
varios cargos en BICE Chileconsult (en asociaciéon con NM Rothschild). Posee el titulo de Ingeniero Comercial de
la Pontificia Universidad Catélica de Chile y un MBA de la Universidad de Notre Dame.

Ignacio Gonzdlez Recabarren ha sido nuestro Director de Finanzas y Gerente de Relaciones con
Inversionistas desde 2012. Antes de unirse, el Sr. Gonzalez fue Subgerente de Operaciones de Walmart y posee
experiencia en relaciones con los inversionistas en Walmart y Enersis S.A. Posee el titulo de Ingeniero Comercial
de la Universidad de Chile y un MBA de la IE Business School.

Robinson Pefia Gaete fue designado como nuestro Gerente de Operaciones en 2010. Desde 1992 a 2010,
el fue subgerente de finanzas de Invesco Internacional S.A. Antes de unirse a Invesco, el Sr. Peiia trabajo en Habitat
desde 1981 a 1996, donde se desempeii6 en varios cargos financieros. Posee un titulo en Contabilidad de la
Universidad Catélica del Norte — Antofagasta y un MBA de la Universidad Adolfo Ibafiez.

David Gallagher Blamberg ha sido el Subgerente de nuestra Divisién de Desarrollo a contar de marzo
2010. Fue Subgerente de Proyectos en Payne Capital Partners desde 2009 a 2010 y trabajé en BICE Chileconsult
(en asociacién con NM Rothschild) desde 2007 a 2009. Tiene el Ingeniero Comercial de la Pontificia Universidad
Catélica de Chile.

Nicole Winkler Sotomayor ha sido la Subgerente de nuestra Divisioén de Proyectos desde noviembre 2010.
Antes de unirsenos, ella fue Analista Financiera Senior en la agencia clasificadora de riesgo Feller-Rate desde 2009
a2010. Fue Directora de Desarrollo en Cruz del Sur Inversiones a partir de 2008 hasta 2009. La Srta. Winkler
trabajé como Analista Financiero en el Banco Central de Chile desde 2005 a 2008. Ella posee el titulo de Ingeniero
Agrénomo de la Pontificia Universidad Catélica de Chile y un MBA en Economia de la Pontificia Universidad
Catélica de Chile.
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Germdn Menéndez Romero ha sido Subgerente de nuestra Divisién de Control desde noviembre 2011.
Antes de unirse a nosotros, fue Gerente de la Divisién de Control en CGE Distribucién y trabajé como Analista de
Nuevos Negocios en Empresas EMEL S.A. Posee el titulo de Ingeniero Comercial de la Pontificia Universidad
Catdlica de Chile.

Juan Olguin Tenorio ha sido nuestro Contralor desde 2011. Antes de unirsenos, se desempefio en varios
cargos senior de contabilidad en Bice Vida y sus compafiias afiliadas. Tiene el titulo de Contador de la Universidad
de Chile.

Javier Galdames Cerda ha sido nuestro Subgerente Asistente desde 2012. Antes de unirsenos, trabaj6 en
Empresas Copec. Posee el titulo de Ingeniero Comercial de la Pontificia Universidad Catélica de Chile y un
Magister en Economia de la Pontificia Universidad Catélica de Chile.

Comité Directivo

En conformidad con la Ley de Sociedades Chilenas, y sus modificaciones por la Ley N° 19.705, y Ley N°
20.382, las compaiiias con presencia bursatil con una capitalizacién de mercado de UF 1.500.000 o m4s, y de un
minimo de un 12,5% de sus acciones con voto en posesion de sus accionistas minoritarios (accionistas con menos
del 10% de acciones con voto) deben tener por lo menos un director independiente y comité de directores
compuesto por no menos de tres miembros de la directorio. De acuerdo a la ley chilena, el comité del directorio es
responsable, entre otros deberes, de:

e examinar los reportes preparados por los auditores externos, los balances generales y otros estados
financieros presentados por la administracién de la compaiiia a los accionistas, y emitir una opinién en
cuanto a esto antes de su presentacion a los accionistas para su aprobacion;

e proponer auditores externos y agencias de clasificacion de riesgo, en la medida que sea apropiado, al
directorio, quienes deberan proponerlos en la respectiva junta de accionistas;

e examinar los antecedentes en relacién a las transacciones con partes relacionadas y realizar un informe
para el presidente de la directorio sobre tales transacciones;

e examinar los planes y sistemas de compensacién a los ejecutivos; y

e  examinar otros asuntos prescritos por los reglamentos respectivos, o encomendados al comité de
directores por la junta de accionistas o el directorio, si correspondiera.

En conformidad con la legislacion chilena, se nos puede exigir que designemos en el comité de directores,
en la medida de lo posible, a una mayoria de miembros que sean independientes de nuestro accionista controlador.
Los correspondientes requisitos de independencia estan descritos en la Ley de Sociedades Anonimas de Chile, y sus
modificaciones por la Ley N° 20.382.

Conforme a las disposiciones del articulo 50 bis de la Ley N° 18.046, el comité de directores debe preparar
un informe sobre sus actividades durante cada afio fiscal, incluyendo los gastos incurridos por él o sus consejeros,
debiendo presentarse en el informe anual y reportar durante la junta anual de accionistas. Ademas, el comité de
directores elabora un informe sobre sus principales recomendaciones para los accionistas.

Después que esta oferta se realice, se le requerira legalmente a nuestro directorio que designe al comité de
directores para cumplir con los requisitos anteriores. Los miembros del comité seran Paulo Bezanilla Saavedra,
Sergio Torretti Costa ¢ Italo Ozzano Cabezén.
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TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Bajo la Ley de Sociedades Anénimas Chilenas, las transacciones de una compaiiia con presencia bursatil
con una parte “relacionada” deben ser realizadas en beneficio de la compaiiia, en igualdad de condiciones y debe
satisfacer ciertos requisitos de aprobacion y divulgacién, los que son diferentes de los que aplican a las compaiiias
privadas. Estas condiciones aplican a las compafifas con presencia bursatil y a todas sus compafiias.

Estas transacciones incluyen cualquier negociacién, acto, contrato u operacién en la que la compaiiia con
presencia bursatil interviene en conjunto con, ya sea, (i) partes que estan supuestamente relacionadas legalmente
conforme al articulo 100 de la Ley de Mercado de Valores, (ii) un director, un gerente, un administrador, un
ejecutivo principal o liquidador de la compaiiia, ya sea en su propia representacion o en representacion de una
tercera parte, incluyendo las esposas de aquellos individuos o parientes cercanos, (iii) compaiiias en las que los
individuos anteriores posean por lo menos un 10% (directa o indirectamente), o en las que sirvan como directores,
gerentes, administradores o ejecutivos principales, (iv) partes indicadas como tales en los estatutos de la compaiiia
con presencia bursatil, o identificadas por el comité de directores o (v) aquellos que han servido como directores,
gerentes, administradores, ejecutivos principales o liquidadores de la contraparte en los tltimos dieciocho meses y
ahora sirven en uno de aquellos cargos en la compaiiia con presencia bursatil.

Las sociedades pueden involucrarse en transacciones con partes interesadas si (i) la transaccién se realiza
en base a los intereses de la sociedad, (ii) la transaccion se realiza en igualdad de condiciones a las condiciones de
mercado, (iii) las partes involucradas en la transaccién informan inmediatamente a la junta, (iv) la transaccién se
aprueba después de una explicacion argumentada por 1a mayoria del directorio, excluyendo a aquellos directores o
liquidadores que estan involucrados en la transaccion (quienes deben, no obstante, dar una opinién sobre el asunto
si el directorio lo requiere), (v) la decision del directorio se revela en la préxima junta de accionistas y (vi) en caso
que la mayoria del directorio esté incapacitada para votar, todos los directores no involucrados han aprobado la
transaccién, o dos tercios de los accionistas con voto han aprobado la transaccion.

Si, como se mencioné en (vi) anteriormente, la transaccién debe ser aprobada por la junta de accionistas,
se debe aplicar las siguientes normas: (a) el directorio debera aprobar un tasador independiente que debera informar
a los accionistas sobre la transaccion; (b) el comité de directores o los directores no involucrados deben designar un
segundo tasador independiente; (c) los informes de los tasadores deberén estar disponibles por quince dias; (d) la
recepcion y disponibilidad de los informes debera revelarse como hecho esencial; (e) los directores deberan emitir
sus opiniones sobre la transaccién dentro de cinco dias habiles después de recibir los informes.

Las transacciones que no cumplan con los requisitos antes mencionados seran validas y exigibles, pero la empresa y
sus accionistas solo podran demandar a la parte infractora para exigir el pago de la correspondiente indemnizacién
de perjuicio y no podran exigir de dicha parte, a nombre de la empresa, el rembolso de todos los beneficios que
dichas transacciones le pudieran haber reportado. En dichos procedimientos, la parte acusada debera demostrar que
la transaccion realizada cumplid con todas las formalidades legales.

La Ley de Sociedades Andénimas Chilenas establece varias excepciones a las normas precedentes. En las
siguientes situaciones, las transacciones con partes relacionadas pueden llevarse a cabo sin cumplir las siguientes
normas: (i) si la transaccién no comprende un monto importante (que no exceda el 1,0% del valor neto de la
compaiiia y no exceda el equivalente a UF 2.000) a menos que tal transaccion exceda las UF 20.000 (para este
calculo, todas las transacciones similares llevadas a cabo dentro de un periodo consecutivo de 12 meses entre las
mismas partes, o por el mismo asunto, deberan considerarse como una Unica transaccién), (ii) las transacciones que
de acuerdo a las politicas determinadas por el directorio se consideren dentro del curso ordinario de negocio (la
determinacion de tales politicas deberan darse a conocer como un hecho esencial y ponerlos a disposicién de los
accionistas) y (iii) si la contraparte es una entidad en la que la compaiiia con presencia bursatil tiene, directa o
indirectamente, un minimo de 95,0% de participacion.

Durante 2010y 2011 y hasta la fecha de este prospecto de oferta de acciones, no hemos participado en ninguna
transaccion relacionada con partes que sean significativamente nuestras o ninguna de sus partes relacionadas y que
no estan en el curso ordinario de negocios. Ver la Nota 9 de nuestro estado financiero consolidado auditado para
mas informacion sobre nuestras transacciones con partes relacionadas.
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PRINCIPALES ACCIONISTAS Y ACCIONISTAS VENDEDORES

Propiedad Accionaria

Nuestro capital accionario estd compuesto por acciones ordinarias. La siguiente tabla muestra nuestros
principales accionistas a partir de la fecha de este prospecto de oferta de acciones y la participacion esperada de
cada uno de ellos después del término de esta oferta. Dos de los accionistas mostrados en la siguiente tabla son
accionistas vendedores que se describen como “—Accionistas Vendedores™ més abajo.

A la fecha de este prospecto de
oferta de acciones

Accionistas Acciones Ordinarias (%)
Céamara Chilena de la Construccion

AG. (CCNC) oo 83,457,730 86.7%
Fondo de Inversion Privado ILC

(“FIPILC™) oo 12,048,171 12.5%
Hurtado Echeflique S.A., Ignacio ......... 98,257 0.1%
Pedro Barros Orrego.................. 88,470 0.1%
Raal Varela Rodriguez ... 82,350 0.1%
Inversiones Centinela ..... 65,000 0.1%
Olivares Bruce Aymara .. 46,800 0.0%
Vergaray Cia. Ltda. .... 28,340 0.0%
Otros..........co.... 366,920 0.4%

Total.......c..ococooo 96,282,038 100%

Accionistas Vendedores

28.511.782 de nuestras accionistas ordinarias seran ofrecidas por la CChC y el Fondo de Inversion Privado
ILC (“FIP ILC”) conforme a esta oferta .

Camara Chilena de la Construccién A.G.

La CChC es una organizacién sin fines de lucro creada en Santiago, Chile, en 1951. Est4 regulada por el
Decreto Ley N° 2.757, publicado en el Diario Oficial el 4 de Julio de 1979, y sus modificaciones. Los 2.300
miembros de la CChC tienen mas de 60 afios de experiencia en el sector de la construccion. El objetivo de la CChC
es promover el desarrollo y fomento de la actividad de la construccién, como una palanca fundamental para el
desarrollo del pais en el contexto de una economia social de mercado basada en la iniciativa privada.

La CChC también busca apoyar el bienestar de los chilenos, especialmente el de los trabajadores de la
construccién y sus familias, a través de su Red Social. Esta se ha constituido a través del tiempo como un conjunto
de entidades enfocadas a la accién social que se ha desarrollado gracias al aporte desinteresado de los socios, a una
buena gestion y a la consolidacién patrimonial de la Cadmara.

Estructura organizacional de la CChC:
La CChC opera a través de dos entidades principales:
e [LC, que es responsable de administrar las actividades con fines de lucro de la CChC; y

o El Consejo del Area Social, responsable de administrar el endowment social de la CChC.
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La siguiente tabla describe las principales divisiones de la CChC a partir de la fecha de este prospecto de

oferta de acciones:

CAMARA CHILINA DL LA CONSTRUCCION

Entidades con fines de lucro Entidades sin fines de lucro
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Estructura Administrativa

La CChC esta administrada por un consejo nacional, un directorio, comités gremiales, consejos regionales
y delegaciones regionales, entre otros cuerpos colegiados.

Consejo Nacional

El consejo nacional es un cuerpo colegiado compuesto de 366 miembros que deben representar todos los
estratos de los miembros de 1a CChC. Los miembros del consejo nacional son seleccionados por medio de voto
directo, asi como también por medio de designacién basada en los méritos de servicio publico, social y sindical. El
objetivo principal del consejo nacional es fijar politicas generales de la CChC.

Directorio

La directorio es una entidad responsable de definir las actividades de la CChC de tal forma que se cumplan
las politicas generales establecidas por el consejo nacional y los objetivos fundamentales de la CChC.

La directorio est4d compuesta de:

e Un presidente y dos vicepresidentes que son electos por el consejo nacional en base a una votacién de

mayoria absoluta cada afio.
e [apersona que tuvo el cargo presidente durante el periodo anterior.
Un director elegido por el consejo nacional para representar cada comité gremial.

Un director elegido por el consejo nacional para representar cada una de las cuatro areas dentro de las
que se dividen las delegaciones regionales.
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Comité Gremial

Los comités gremiales pretenden reunir miembros de la CChC que realicen actividades similares o que
tengan intereses profesionales en comin. En la actualidad existen ocho comités gremiales.

Delegaciones Regionales

Las delegaciones regionales son creadas por Los directorios para desarrollar las actividades de la CChC a
lo largo del pais.

Hoy en dia existen 18 delegaciones regionales que se dividen geograficamente en cuatro 4reas claves: Zona
Norte Grande, Zona Norte Chico, Zona Sur Central, Zona Sur Austral.

Consejo Regional

Los Consejos Regionales son responsables de administrar y dirigir las delegaciones regionales. Cada
consejo regional estd conformado por siete miembros que son elegidos cada dos afios; seis de los miembros del
consejo son elegidos por los miembros de las delegaciones regionales respectivas, y el séptimo miembro es una
persona que ocupd el cargo de presidente del respectivo consejo regional durante el periodo anterior.

Endowment

Desde el afio 2002, la CChC ha tenido un endowment social administrado por Administradora de
Inversiones La Construccioén S.A., compuesto de fondos privados (FIP CChC-A, FIP CCHC-C y FIP CChC-E), en
los que la CChC es la Unica duefia. Cada uno de estos fondos tiene una politica de inversiones diferente, la que
intenta imitar a las politicas de las AFP, El fondo FIP CChC-A, imita al fondo A de las AFP, el fondo FIP CCHC-
C imita al fondo C de las AFP y el fondo FIP CChC-E imita al fondo E de las AFP. Los activos totales del
endowment bajo administracion totalizaron Ch$106.217 millones (U.S.$217 millones) al 31 de marzo de 2012.

El endowment de CChC esta disefiado en forma similar a los endowments tradicionales de los Estados
Unidos, lo que asegura que el monto de capital permanece intacto, mientras se utilizan los ingresos por dividendos
obtenidos de las operaciones corrientes y de las actividades sin fines de lucro de la CChC.

Administradora de Inversiones La Construccién S.A. es controlada por la Fundacién Cincuentenario de la
CChC (“Fundacién Cincuentenario”), la que fue creada, pero no controlada, por la CChC. El directorio de la
Fundacién Cincuentenario estd compuesto de ex-presidentes de la CChC hasta que cumplen 76 afios.

FIP ILC

FIP ILC es un fondo privado. Es regulado por el Titulo VII “Fondos de Inversién Privada” de la Ley N°
18.815, por sus reglamentos, publicados en el Diario Oficial el 29 de julio de 1989, y sus modificaciones. FIP ILC
es administrado por Administradora de Inversiones la Construccién S.A., siendo la CChC su tnico dueiio. A partir
de Ia fecha de este prospecto de oferta de acciones, las tnicas inversiones de FIP ILC son acciones de ILC.
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Disclaimer

La informacién contenida en este documento ha sido preparada exclusivamente con fines informativos en relacion con la transaccién
propuesta descrita en el documento y no constituye una oferta de compra o venta de valores en ningun estado o jurisdiccién en donde dicha
oferta o venta no estad permitida. Esta informacién se proporciona con fines informativos y no pretende ser una descripcién exhaustiva de
Inversiones La Construccién S.A. (“ILC”) y sus negocios, ni pretende proporcionar una base completa con toda la informacién que podria
requerirse para evaluar la futura adquisicién de acciones de ILC, por lo cual, todo inversionista o receptor de este documento, debera realizar
su propio analisis en forma independiente de ILC y de los antecedentes, datos y proyecciones contenidos en este documento. Nada de lo
contenido aqui debe ser considerado como una promesa o declaracién en cuanto a los resultados anteriores o futuros de ILC. Este documento
ha sido preparado por ILC con el proposito de entregar antecedentes de caracter general acerca de ILC y de |a oferta de acciones de ILC, para
que cada inversionista evalle e informe individual e independientemente la conveniencia de invertir en acciones de ILC.

Este documento contiene declaraciones las cuales pueden constituir proyecciones futuras, los cuales no se basan en hechos histéricos, sino
que representan solo una evaluacion de ILC respecto de hechos futuros, los cuales por su naturaleza, son inherentemente inciertos y se
encuentran fuera del control de ILC y sus asesores financieros por lo que ninguno de ellos se hace responsable de su acaecimiento en el
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futuro. Palabras como “anticipar”, “creer”, “estimar”, “aproximado”, “expectativa’, “podria”, “intencién”, “plan”, “predecir”, “objetivo”, “pronostico”,
“guia”, “deberia”, “proyecto” y otras palabras y expresiones similares tienen por finalidad identificar dichas proyecciones futuras. Es posible que
los resultados efectivos de ILC difieran, en un aspecto sustancial de los resultados esperados indicados en estas proyecciones futuras. Para
mas informacion sobre aquellos factores, riegos, incertidumbres y presunciones que pueden causar que los resultados efectivos difieran
sustancialmente de las expectativas actuales incluyen, pero no se encuentran limitados a los factores, riegos, incertidumbres y presunciones
presentados en la seccién titulada “Proyecciones Futuras.” Las proyecciones futuras corresponden a la fecha en que ellas fueron efectuadas.
No obstante dichas fuentes se estiman confiables, ni ILC ni sus asesores financieros, agentes colocadores y asesores legales asumen

responsabilidad alguna por la precision e integridad de dicha informacién.

ILC no pretende actualizar ni revisar la informacién contenida en este documento, ni los asesores financieros ni los agentes colocadores ni los
asesores legales de ILC asumen ninguna obligacién de actualizar ni revisar publicamente cualquiera de las declaraciones de hechos futuros.
En la elaboracion de este documento en este documento se ha utilizado informacién obtenida de fuentes publicas o ha sido entregada por ILC,
sin que sus asesores financieros, agentes colocadores y asesores legales de ILC la hayan verificado o confirmado de manera independiente,
por lo cual los asesores financieros, agentes colocadores y los asesores legales de ILC no se hacen responsables de su exactitud ni
veracidad, no asumiendo en consecuencia ninguna responsabilidad por ello.

Queda expresamente prohibida la reproduccion total o parcial de este documento, sin la autorizacién previa y por escrito de los asesores
financieros de ILC, los agentes colocadores e ILC.

Privado & Confidencial
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ILC en resumen

Somos una Compaiiia lider en servicios previsionales, seguros y en la
prestacion de servicios de salud privada en Chile

INVERSIONES Para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011
LA CONSTRUCCION e —_— —— —

E B e[RRI N

= Administradora de Fondos de Pensién ' - Ch$114.486mm Ch$61.654mm 67.5%
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HGUETOEIR | « Seguros de vida voluntarios y seguros \/'ci G SR £ i
| ‘ 4 970
complementarios de salud : *Cé”ﬁara
= Asegurador privado de seguros de salud N c' COMALLD Ch$244.615mm Ch$8.576mm 99,9%
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Nota:' Considera el 100% del resuttado del ejercicio
2 Participacion al 30 de mayo del 2012
3 Incluye efecto Bicentenario

Privado & Confidencial




Detalles de la oferta

Objetivos de la transaccion

¥ Introducir una nueva forma de financiamiento para ILC

®  Dara ILC visibilidad de mercado y cobertura de
research

¥ Fortalecer a la Compaiiia a través de la adopcién de
las mejores practicas de companiias abiertas

® Valorizar y proveer liquidez al principal activo de la
CChC reduciendo exceso de control

®  Permitir la participacién de los socios de la CChC en
los negocios de ILC

Uso de fondos

¥ Oferta de acciones secundarias

Rebalancear el portafolio de la CChC en fondos
de mayor liquidez destinados al financiamiento
futuro de actividades Gremiales y de RSE

¥ Oferta de acciones primarias

~50% para la capitalizacion futura de nuestras
filiales en el sector salud

~50% para propésitos corporativos generales

Estructura de propiedad de ILC

Estructura de propiedad antes del IPO

Otros \
0,8% l
Ccchct
99.2%
Numero total de acciones = 96.282.038

o /

Estructura de propiedad después del IPO

Numero total de acciones = 100.000.000

. /

"Asume un tamafio de la oferta de 32,2 millones de acciones, de las cuales 3,7 millones son primarias y 28,5 millones secundarias

2 Directa e indirectamente
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Consideraciones de Inversion




Qué nos convierte en una oportunidad de inversion unica?

v’ Solidos fundamentos econémicos y atractivas caracteristicas demograficas
4 Industrias de atractivo potencial de crecimiento

4 Liderazgo y solida posicion competitiva en negocios prestando servicios en una
amplia base de beneficiarios

v’ Fuerte y estable generacion de caja a travées de negocios con servicios
complementarios y un alto potencial para aprovechar sinergias

v Experimentado management, y destacada trayectoria de participacion en
nuevos negocios y el respaldo de un accionista controlador de prestigio vy
experiencia
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Solidos fundamentos economicos y atractivas

caracteristicas demograficas

Crecimiento de la poblacién y del ingreso

Poblacién Ingreso Disponible Real
(CAC' 2011-2015E) (CAC 2011-2015E)

B eeu 1,0% 21%
obusea, |0 03w 1.3%
@ Japon | (0,1%) 0,3%

Fuente: U.S. Census Bureau, FMI, Euromonitor; Europa del Este excluye Chipre, Luxemburgo y Malta

Dinamica de la poblacién de Chile

Poblaciéon 2011 por Grupos Etarios Poblacién 2020E por Grupos Etarios

Mujer Hombre Mujer Hombre
i 75+ 3,7% 75+ 4,7% i
1
' 60-74 9.6% 60-74 126% 1
i 45-58 18,7% 45-59 19,5% E
________________________________________________________ s
30-44 21,2% 30-44 21,2%
15-29 24.8% 18-28 21,8%
0-14 22,0% 0-14 20,2%

Fuente: INE
Nota: ' Crecimiento anual compuesto

Privado & Confide

Fuerte crecimiento del PIB real

CAC 2000-2010 Il CAC 2011-2015E

70% ——— —_ - — -

6.0%

5,0%

4,0%

e

3.0%

2.0%

1.0%

0.0%

Brazit Peru Colombia Us. EU.

m | - = |

[ Chile tiene el mayor PIB per capita entre sus pares en América Latina }

i s bk e

PIB per cépita 2011 (miles de US$)
12,9 56 7,0 48,1 31,5

Deuda bruta/ PIB 2011
11% 65% 22% 36% 100% 82%

Riesgo de Crédito (S&P)
A+ BBB BBB BBB- AA+

Fuente: FMty S&P




Crecimiento sostenido de segmentos objetivo

o Evolucion de la clase emergente Chilena Base 100 (1990)
(1]
100% _ _ _ _ 800

75% — T — 600

50% — . — 400

L — 200

EREE uo s =,

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2003 2006 2009 2011 2013E

-

o Pobreza Wi Clase Emergent

25%

0%

Clase Alta == P|B Per Capita P2s Actuales (Eje der.)

J

\

!
(EJ e |Zq . ) Fuente: La Compaiiia




Industrias de atractivo potencial de crecimiento

Las industrias de ILC se han beneficiado del ...y mantienen espacio para crecimiento adicional a
sostenido crecimiento econémico de Chile... través de un aumento en la penetracion
Salario base y crecimiento del PIB (%, en términos reales) Activos administrados por Fondos de Pensiones como % del PIB
20.0% Remuneraciones {(nominal) —PIB (real) Chile 67.0%
150% —— i : EE.UU. 73,0%
10,0% - H— — Australia 90,0%
50% — — o di
’ /\/\ \ / romedio Primas de seguros de vida como % del PIB
5%
0,0% o/ ) 4
i 0,
(5.09% - B Chile 2,5%
3885885583 ¢8¢8888¢5¢ ool 5,1%
- e e e e = NN NN NN N NN NN N desarrollados
Fuente: SAFP y el Banco Central; Nota: Salario base = nimero de cotizantes de AFP x salario promedio. Fuente: OECD (Agosto 2011), Swiss Re (Mayo 2011)
Crecimiento calculado a partir del salario base promedio del afio
La industria de la salud en Chile presenta una baja ...mientras se espera que la expectativa de vida del
penetracion en relacién a paises desarrollados... pais siga aumentando
as n r capita (US$ PPP mo 9 PIB (% .
Gasto en salud per capita (US$ )y como % del PIB (%) ke« Expectativa de vida de Chile
EE.UU. 7.164 15,2% 79.0 o
. 78.4
SUIza 481 5 10’7% 78|5 — ‘?'8_1__7_8"2
] 77,9 '
Alemania 3.922 10,5% 78,0 e 7771
Canada 3.867 9,8% 715 —rs 772 113
Francia 3.851 11,2% 7w — -
Espafa 2.941 9,0% 76,5
Japén 2.817 8,3% 78.0
, s 8 8 2 T 4 9§ ¥ 4y 4
Chile - 1.088 7,8% & Q Q & & S pay S p= =
™~ o~ (@] L@\ ™~
Fuente: WHO (2011} Fuente: EIU, US Census Bureau
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Liderazgo y posicion competitiva en las industrias en las que
participamos

AFP #2 Isapre #1

Otros
8% Consalud
Cuprum Provida 22%
21% 29% Masvida
13%
Colmena o
16% Banmédica
Capital 21%
22%
Habitat CruzBlanca
25% 20%
Total activos administrados AFPs = US$152bn ] [ Numero total de cotizantes Isapres = 1.543.592 }
Fuente: Superintendencia de Pensiones, al 31 de Marzo de 2012 Fuente: Superintendencia de Salud, al 31 de Marzo de 2012

Prestador privado de salud #1

Redsalud
20%

Otros
41%

Banmedica
18%

Las Condes
4% CruzBlanca

Indisa %

5%

Alemana
6%

Nuamero total de camas en hospitales privados en Chile= 6.101 J

Fuente: Clinicas de Chile A.G., Cruz Blanca Salud, Banmédica y Red Salud, al 31 de Diciembre de 2011
Nota: Red Salud incluye las camas de sus subsidiarias y coligadas
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Fuerte y estable generacion de flujos de caja a través de una
estructura de capital conservadora

Dividendos recibidos (Ch$mm) Fuente de dividendos diversificada

Total de dividendos

recibidos por ILC en 2011 Excluyendo Vida Camara

100.000 - ———— — —
78.899 4 Red N/ Red
Ot \ e
80000 — —— Salud g0 Salud  oee
6,19 ' 10,9% o
60.000 - 46675 ] T e Habitat
' 0
40.000 —— . S 41.0% C?ATISQ%ZM
20.000 — — S |
0 Vida .
Camara Habitat
2010 2011 44 3% 37% |
J o
Bajo nivel de endeudamiento consolidado Deuda Financiera (a marzo 2012)?
Deuda Neta/Patrimonio Total'
0,25x ——— DD Eg. Otros
0,20)( 12 0%
0,20x - ’
0,15x wh O44x =
0,10x - ! 005
Lt ILC
0,05x SRR — = (individual) Red Salud
0,00x — 30,3% 57,5%
2010 2011 1Q2012
Rating AA y AA+ por Feller-Rate y Humphreys respectivamente { Deuda total consolidada = Ch$211.548mm
(clasificacion de riesgo local)

Fuente: La Compania
Nota:' Incluye pasivos financieros corrientes y no corrientes, netos de efectivo y equivalentes; divididos por el total del patrimonio (basados en numeros pre-money)
2 Incluye obligaciones de deuda corrientes y no corrientes y obligaciones de arriendo y otros pasivos financieros (incluyendo intereses futuros)
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Negocios unicos con servicios complementarios y un alto

potencial para aprovechar sinergias _
v Maximizando sinergias a Sinergias en el sector salud
través de nuestros negocios we| (@@ consaLup

Seguros de salud
v Seguros de salud ofrecidos en

formatos previsionales y

) . SINERGIAS
complementarios abiertos y ENTRE
COMPANIAS
cerrados 2
v A feasaid v V/idaCamae
Clinicas y centros médicos convicios Seguros de viday
) . ., hospitalarios y gornpll:dmentarios
como canales de distribucion ambulatorios esa

para la oferta de seguros de

Con Salud Controlada
siempre pago lo justo

salud

CONOCE
LOS STANDS

[P S ——

FEZVES RED SEGURA

Cotamariies Rt Sops. b
.

i o Coi— (3
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Destacada trayectoria con sostenida y creciente rentabilidad y
participacion en nuevos negocios _

v ILC ha desarrollado negocios con sélidas marcas que lideran los mercados donde operan

v’ Destacada capacidad de realizar exitosas transacciones, generando reiteradas y
relevantes utilidades para sus accionistas

Transacciones
Destacadas

Utilidad Neta por la transaccion
500 - p

Evolucion Patrimonio Contable ILC (Ch$ miles de mm)

——  Crecimiento Anual Compuesto = 14,4%
Multiplicacién de 17x

V

400 _— —_——— ' Venta de Seguros de
Vida la Construccién

Ch$ 30.000 millones
300 -+ — — 5 2009 - 2012

. p
J:,Am_ amars

Se adjudica dos
licitaciones del SIS

Ch$ 85.000 millones
2010
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 mar-12 Comprade un40%y
venta del 14% al mercado
Ch$ 16.800 millones

200 — 2 B B B B R BB B

100 - — | BN BN BN BN B . 8 B

Cifras 1980-2007 en PCGA; 2009-2011 en IFRS
Fuente: La Compania
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Experimentado management respaldado por un accionista
controlador de prestigio y experiencia _

= Mas de 2.000 socios
«  En sus 60 afios de historia ha demostrado su compromiso

CAMARA CHILENA DE LA CONSTRUCCION de proveer servicios de excelencia para los trabajadores

de Chile, con énfasis en la clase media
- Directorio

Gaston Escala = Presidente del Directorio de ILC y CChC
Aguirre = Miembro del Directorio de ILC desde 2010

- Management

Pablo Gonzalez Figari

Gerente General desde Feb. de 2010
Anteriormente, Gerente de Desarrollo ILC
= 10 afios de experiencia en Banca de Inversién

(Gerente General)

Gerente de Finanzas e Gerente de Operaciones
Investor Relations
25 anos de
experiencia
. ' promedio
G.G AFP Habitat G.G Red Salud G.G Consalud G.G Vida Céamara G.G Desarrollos G.G iConstruye

Educacionales




Nuestra estrategia de negocio

v Apalancar nuestro liderazgo en mercados clave para impulsar la creacion de

valor aprovechando las favorables tendencias demograficas y econdmicas de
Chile

v’ Continuar promoviendo las sinergias entre nuestros negocios

v Expandir nuestra presencia en el mercado chileno profundizando nuestra oferta
de productos a través de nuestros negocios

v Evaluar oportunidades de expansion de nuestro negocio principal a paises con
entornos econdmicos y regulatorios similares a Chile
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_—

AFP‘]
: . : : : : HABITAT
Habitat: Principales consideraciones _
v AFP lider en el mercado chileno Antecedentes Generales
2da AFP por activos administrados, cotizantes y afiliados
% propiedad de ILC 67,49%
v" Favorable posicionamiento demografico y Activos administrados (Mar-12) Ch$18.939.211mm
socioeconémico Afiliados (Mar-12) 2.161 miles
Enfocada en el segmento de clase media emergente en Chile Cotizantes (Mar-12) 1.266 miles
‘/ ] ] o ) ] Tasa de Cotizacion 3(Mar-12) 58,6%
Probada historia de eficiencia operacional Salario promedio mensual (Mar-12) Chs544.147
o : . .
La AFP mas eficiente del S|st§ma, med.ld.a por': . Ingresos (2011) Ch$114.486mm
Gastos como % de los activos administrados: Habitat 0,20% vs. _
Promedio del Sistema 0,29% Utiidad (2011) Ch361.654mm
Gastos como % de los ingresos por comisiones: Habitat 35%
vs. Promedio del Sistema 47% Drivers de Crecimiento
V" Lider de mercado en rentabilidad 1) Aumento Renta Imponible
El mas alto retorno en 60 meses en los cinco fondos (al 31 de 2) Crecimiento ahorro voluntario
Diciembre de 2011)
3) Aumento densidad de cotizacién,
v Oportunidad de crecimiento en el Ahorro Previsional impulsada por trabajadores
Voluntario (APV) independientes
CAC? de 19,7% en el periodo 2002-2011 4) Captura de cotizantes de otras AFPs
Oportunidad para aumentar la penetracion en la base de afiliados incluida Modelo a partir de Agosto de 2012
existente

5) Nuevos productos (por ej. negocio de

pensiones, ante aumento de Pensionados)
Fuente: La Compadia y la Superintendencia de Pensiones

Nota:! Informacién correspondiente a los ultimos doce meses al 31 de Marzo de 2012
2 Crecimiento anual compuesto
3 Cotizantes/ Afiliados
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™
AFP "

Habitat: Descripcion general HABITAL

Activos Administrados (Marzo - 2012) Numero de Cotizantes (Marzo - 2012)
Total AUM. Tasa de
wsspny 440 389 334 314 4.3 0.5 Cotizacion® 524% 58,6% 560% 782% 657% 47,2%
o 35% e 8 40% 353% S
a0y 288% S
8 255% 5 30% -8 :
25% 2469% 2% £ L 207%
820% — 2 20% i
c —
15% — o . | ' 6,4%

% o g 10% ; ¥ 3.6%
S10% L | S
S 5o, _28% E 0%
£ % 0,3% a Provida [ naeitAT Capital Cuprum Modelo Planvital
a 0%

Provida W8T Capital  Cuprum Planvital Modelo Comision (%)  1,54% | 1,27%' | 1,44%  1,48%  1,14%'  2,36%

Ingresos excluyendo encaje (Ch$mm) Utilidad (Ch$mm) y margen? (%)
5,0% = Utilidad ex-encaje v Encaje
151.683 var o .
137.931 — CAC ex-encaje (‘07-'11) 29,4%
27 089
120617 108.94g 114.486 e

i 1 1 i
1

oy ©

2007 2008 2009 2010 2011 1Q2011 1Q2012

2007 2008 2009 2010 2011 1Q2011 1Q2012

Fuente: Superintendencia de Pensiones y la Compaiiia
Nota: Valores en CLP nominales convertidos a US$ al tipo de cambio de cierre de 2010 y 2011 y al 31 de Marzo de 2012 ($468,01/US$, $518,20/USS, $487,44/US$ respectivamente). Tasas de crecimiento
calculadas bajo moneda local, Ingresos y utilidad consideran 100% de propiedad

1 La comisién de Habitat fue reducida a 1,27% en junio de 2012 desde 1,36% y la comisién de Modelo sera reducida a 0,77% en agosto del 2012; 2 Margenes basados en utilidad e ingresos ex-encaje; * Cotizantes /
afiliados

Margen Neto (%) 28,1% 3,6% 45,9% 58,8% 54,7% 65,0% 84,2%
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Habitat: Descripcion general (continuacion)

Gastos operacionales (% ingresos por
comisiones) UDM a Marzo -2012

160.000 - PLO.XL(E . Basado en situacion
actual
—. Ajustado a la comisién
(q_ © del 1,36% de Habitat
140.000 - ]
W vasiAt

£120.000 - .
e_E, ArpCapital
5 ] : X . e SUMAY
Tgﬂ 00.000 : \
c
.0
E 80.000 - h \
o T\
o \
5 Cuprum/\[ -
o 60.000 -
e
@
g \
£ 40.000 - \

20.000 -

0 T T !
20% 40% 60% 80%

Fuente: Superintend

Gastos como % ingresos por comisiones

encia de Pensiones

R

Margen EBITDA! (UDM a Marzo de 2012)

68,0%

40,9% 39,7%

36,3%

——f Provida Cuprum Planvital Capital Modelo

' Margen EBITDA = (Ingresos totales —~ Gastos Operacionales) / Ingresos totales
Fuente: Superintendencia de Pensiones

ROAE (UDM a Marzo de 2012)

92,1%

0,
30.9%  301% 799,

Modelo WHaBtAT  Cuprum Provida Planvital Capital

Fuente: Superintendencia de Pensiones

Habitat es la AFP mas eficiente del sistema, medida por Opex (% de ingresos por comision) lo que le permite
alcanzar margenes y ROE por sobre el promedio, manteniendo niveles de precio atractivos




Sector Salud

v Uno de los principales grupos de salud del
pais
v' Modelo de negocios con dos pilares
= Asegurador: Consalud y Vida Camara
= 370 mil cotizantes/asegurados
= Prestador: Red Salud
» 1.233 camasy 897 boxes de atencién
» 8,6 millones de atenciones de salud y dentales

v’ Atractiva oferta conjunta para el segmento
medio de la poblacion

Clinica Bicentenario Clinica Avansalud Red de CCMM Megasalud

Privado & Confidencial

Antecedentes Financieros Combinados

Ventas (Ch$ mm)
326.288 378.554

87.174 103.908

2010 2011 1Q2011 1Q2012

EBITDA! (Ch$ mm)

30.461 B Efecto Bicentenario

2010 2011 1Q2011 1Q2012

Clinica Tabancura




«{fedsalud

Red Salud: Principales consideraciones

4 Industria con atractivas perspectivas de demanda Antecedentes Generales
v" Proveedor privado de salud lider en Chile K o
Camas en operacion (Dic-11) 1.233
v Amplia cobertura a nivel nacional Clinicas privadas (Dic-11) 4
Clinicas privadas afiliadas (Dic-11) 13
v Soluciones médicas para todos los niveles de Centros médicos (Dic-11) 32
Comp]ej idad Boxes médicos y dentales (Dic-11) 897
Dias cama utilizados' (2011) 89.418
v' Atractiva posicion competitiva y propuesta de Tasa de ocupacion media? (2011) 63%
valor Ingresos (2011) Ch$133.939mm
Utilidad (2011) Ch$1.025mm
/ Fuerte CreC|m|ento esperado en Ingresos y ' Dias cama utilizados es el nimero total de dias que los pacientes se mantienen en
. ., ., algupa de las cuatro clinicas pn‘v'adas en que Red Salu_d tiene un1_0[_)% de
EBITDA de proyectos de inversion y expansion e oo e oo e uloneadas lplicaco por 69

2 Las tasas de ocupacién son calculadas en base a la camas

recientemente concluidos

Puesta en marcha de Clinica Bicentenario y Clinica
Avansalud

Proyectos de expansion de Clinica Tabancuray
Clinica Bicentenario

Fuente: La Compaifiia
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Red Salud: Descripcion general 1(fedsalud

Presencia geografica y participacion de Clinicas privadas en Chile por nimero
mercado regional de camas (2011)
. 17 clinicas privadas y 32 Davila
Reglones centros ambulatorios . .
Bicentenario
G IQUIQUE 1 Regi6nt 33% Indisa
. ] Alemana
1ini
1;:5_&'}& il Re?lén: 18% Santa Maria
]
Atacama Region Las Condes
is 70 . Sanatorio Aleman
i Ill Regidn: 73% Metropolitana:
Atacama { 14% Tabancura
IV Region: 100% .~ N
Elfq"ﬁ‘fqlf' A P (TZLLMCA H Refaca
- S abancura L
e VReg"""i g : 4 Fecsalud Antofagasta ':f;gzz"(;‘;"lfg
N A B Har > V1 Regi‘?f-":??‘z amesBicentenario Alemana Temuco {en términos de n
vil Reg}gr!:_l_7,1oﬁ,\\\ hedsetud ) de camas): 20%
Valb;f;f# VIll Regién: 15% . Clinica Avansalud Hospital Fusat
- H'*: IXRegién: 30% - Beclinica U.C.San Carlos
Integra e
- o Del P sor
v# X Regién: 15% el Profe B Clinicas controladas/coligadas
Curicod (kT U.C.Central de Red Salud
: Presencia Clinico de VM ¥ Otros

L'|'r"c'ély**=

HCS"‘F Hospital

Clinico del Sur

UNIVERSIDAD

Nacional

Clinica Integral

| fedsalud .
Avansalud

MAYOR - ) H. Clinicodel Sur
L] %
Puerto Mbn-ﬂ'l*' Xil Régioh: 100%
n‘{_i_[_ CLINICA TR \:

MAGALLANES

Fuente: La Compafiia, reportes anuales de las compariias en la SVS, a excepcion de clinica Alemana que la informacion fue obtenida de su pagina web.




Red Salud: Descripcion general (continuacion)

Nimero de camas en clinicas

%
% 1.233
T S

939 i . .i';‘"h

I ol Clinicas

i Regionales
(Coligadas)

lquique
Bicentenario’

Avansalud
Tabancura

2010 2011

Ingresos (Ch$mm)

A A f'ecfsalt.!q i

Actividad ambulatoria - Consultas Médicas

(Diciembre - 2011)
Numero de consultas médicas y dentales (miles)
4.000
3 090
2.000
1.235
1.000 —] — —
0
Red Salud Cruz Blanca Banmédica
Boxes médicos
y dentales il 1.028 409

200.000
var. 25.0%
150.000 —
100.000
50.000
0

2010 2011 1Q2011 1Q2012

Fuente: La Compaiiia y estados financieros reportados por Cruz Blanca y Banmédica a la SVS
Nota: ' No considera el plan de expansion

Nota: Incluye actividad ambulatoria en centros médicos. No incluye actividad ambulatoria en hospitales

Utilidad (Ch$mm) y margen neto (%)

®Red Salud  Z'Efecto de Bicentenario

1.145 1.888
F 1320 370
475
2010 2011 1Q2011 1Q2012

Margen neto (ex. Efecto Bicentenario)
6,5% 6,2%
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Consalud: Principales consideraciones

v Isapre lider en el mercado Antecedentes Generales
/ . % propiedad de ILC 99,9%
Perspectivas favorables de la demanda y Cotizantes (Mar-12) 335.477
Oportunldades de CreC|m|ent0 Beneficiarios (Mar-12) 645.385
Ingresos (2011) Ch$244.615mm
Utilidad (2011) Ch$8.576mm

v Primera eleccion para personas que se

cambian de Fonasa a Isapres Oferta de Productos

v Fuerte reconocimiento de marca Planes de Salud
= | ibre elecciéon
v Innovacion continua e incorporacion = Prestador preferente
constante de nuevas tecnologias " Planes cerrados

Oferta de productos complementarios
= Cobertura eventos catastroficos
= Planes dentales

= Planes farmacéuticos
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Consalud: Descripcion general

Cotizantes (a Marzo de 2012)

400.000

335477

818.364  305.241

300.000 248.038

e 206.974

200.000

100.000

0

e ('@ consan Banmédica Cruz Colmena Masvida VidaTres

Blanca

Ingresos (Ch$mm)

CAC (Aw
203.979 206.381 216.901

2007 2008 2009 2010 2011 1Q2011 1Q2012

VIVE c & CONSALUD

Cotizacion Promedio? y Siniestralidad? (2011)

= Cotizacion mensual promedio (Ch$) @ Siniestralidad (%)

85.2%

81,4% 83.0% 836% 857% 87.0%

™ CICONSALUD BanmédicaCruzBlanca Colmena Masvida VidaTres

Utilidad (Ch$mm) y margen neto (%)

CAC (07-11) = 9.2%

el

i )
34%  25% 24%  27%  3.5% 81% &7%

A A A A A
6.034

2007 2008 2009 2010 2011 1Q2011 1Q2012

1 Cotizacién promedio: Ingresos Operacionales 2011 dividido por el nimero de Cotizantes Promedio del afio 2011. 2 Siniestralidad: Costo de Operacién dividido por Ingresos Operacionales

Fuente: Superintendencia de Salud, La Compaiiia




Vida Camara: Descripcion general V/idaCémers

Consideraciones generales Antecedentes generales

= Hasta Enero de 2012, Vida Camara se dedicaba % propiedad de ILC 99,9%
exclusivamente al negocio de seguros de invalidez y

sobrevivencia (SIS) Activos totales (Mar-12) Ch$146.351mm
* 36% de participacion de mercado en términos de primas Reservas técnicas totales (Mar-12) Ch$97.526mm
(periodo Junio 2011-Junio 2012) Patrimonio (2012) O

= 12 empleados vinculados al SIS

= Contrato expira en Junio de 2012
Ingresos (Ch$mm)

- - 18,30/0
Seguros voluntarios de vida y seguros 200.000 - L -
complementarios de salud 150.000 - 132572
100.000

v La industria chilena de seguros de vida y salud

365535 40808

complementarios ha crecido mas rapido que la industria de 50.000
Isapres 0
. 2010 2011 1Q2012 1Q2012
v 37.543 clientes de seguros de vida y salud
complementarios, a través de una red de 37 agentes y 18 Utilidad (Ch$mm) y margen (%)
sucursales durante los ultimos dos meses 10.8%
40000 e 004 . 45,0%
- - L 4 9,
Baja penetracion de seguros en relacion 30000 _ 28452 o ‘;g’g:
a paises desarrollados e
- 20.000 2% 27% . 30,0%
Primas de seguros como % del PIB 10.000 9.044 10.939 25,0%
Chile 3,93% ’ - l 20,0%
0,
EEUU. 9.63% 0 15,0%
2010 2011 1Q2011 1Q2012
Japdn 10.51%

Fuente: Swiss Re
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Otros Negocios: Descripcion general

Desarrollos Educacionales (“DD.EE.”)

=  Opera nueve colegios privados y uno particular

subvencionado

= Al 31 de Marzo de 2012, DD.EE. tenia:
=  9.105 alumnos (6.250 familias)

= 70.792 m?
= 553 profesores y 331 cursos
=  Valor libro de Ch$12.356mm

Ingresos (Ch$mm)

mDD.EE. =miConstruye
.150%
20.000,0 el ¥

15.647

15.000,0 -

10.000,0

480 5 I

2010 2011

Fuente: La Compafiia
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iConstruye

Provee servicios de tecnologias de informacion a
empresas en el sector de la construccién

Los servicios incluyen: programacion; servicios de
compra y venta electrénica; administracion de
gastos y externalizacion de servicios contables

Al 31 de Marzo de 2012, iConstruye proceso6 15.476
cotizaciones; 267.739 ordenes de compra; 144.359
facturas y 7.923 subcontratos

Activos inmobiliarios

ILC tiene activos inmobiliarios cuyo valor libro al 31
de Marzo de 2012 asciende a Ch$21.632mm,
compuesto por:

= 5 pisos en el edificio de Mutual de Seguridad
= 8 pisos en el edificio corporativo de CChC

] 100 estacionamientos en los edificios de la
Mutual de Seguridad y de CChC

= 16 bodegas en los edificios de la Mutual de
Seguridad y de CChC'’s

* 4terrenos en Santiago




Resumen Financiero




Resultados consolidados

Ingresos (Ch$mm) Ingresos por negocio (2011)
‘ O;f;s Habitat
mILC (recurrente) 0OVidaCamara (SIS) Red Salud ° 17%
- 2323% 20% i
800.000 — W b
600.000 156.907
Vida Camara
400.000 239,
200.000 Consalud
37%
0 F les | Ch$66
2010 2011 1Q2011 1Q2012 Ingresos totales ILC = Ch$666.539mm
i Patrimonio atribuible a los propietarios de
Utilidad (Ch$mm) e
la controladora (Ch$mm)
mILC (recurrente) OHabitat (Efecto Plusvalia) 0 Vida Camara (SIS %
( ) ( ) (SIS) 500,000 yar, 9.4%
200.000

400.000

150.000 28.449 300.000

||
-420 404-‘“35‘65‘I
B

100.000

. i

2010 2011 1Q2011 1Q2012 2010 2011 1Q2011 1Q2012

50.000

Il B
100.000 — 675648 5.040 200.000 396.415=433-515-
= Il

Nota: Los ingresos no recurrentes de Habitat se componen de los ingresos generados por diferencias entre el valor libro previo y el valor razonable de los activos financieros reclasificados luego de nuestra
adquisicion de una participacién mayoritaria en Habitat el afio 2010
Fuente: La Compaiiia
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Resultados consolidados (continuacion)

Capex (Ch$mm)
25.000 : —_—
20.000 -
15.000
10.000
5.000 -
0
2010 2011 1Q11 1Q12
Dividendos pagados (Ch$mm)
s Dividendos Pagados ——— PayoutRatio
60.641 - 100%
60.000 i
44.791 80%
40.000 - 60%
20.000 [ 40%
' - 20%
0 - 0%

2010 2011

Fuente: La Compaiiia

Activos totales (Ch$mm)

1.200.000 - —
1.000.000 —
800.000 - =
900,099 004594 0os.71 JJ 097 884
400.000
200.000 I =
0

2010 2011 1Q2011 1Q2012

Utilidad (Ch$mm)

200.000

150.000

100.000
156.667

50.000

0
2010 2011 1Q2012




La Oferta




Caracteristicas de la oferta

Emisor Inversiones La Construccién S.A. (“ILC")
Listado Bolsa de Comercio de Santiago (cédigo “ILC”)
Accionista Vendedor Camara Chilena de la Construcciéon A.G. (“CChC")’

Estructura de la Oferta Listado Local / 144A/ Reg S
Tamafo de la Oferta Hasta 32.193.892 acciones
N° de Acciones Ofrecidas 3.687.991 (oferta primaria) y hasta 28.505.901 (oferta secundaria)

Tipo de Oferta Subasta de un Libro de Ordenes (“SLO”) con remate el 20 de Julio de 2012
Periodo de Lock Up 180 dias
Informacion www.accionesilc.cl

Asesores Financieros y |N\T|'U5t J.PMorgan Merrill Lynch %2

A subsidiary of

Agentes Colocadores Bk of Amerta Corporation

Agente Distribuidor = BICE INVERSIONES

' Directa e indirectamente a través del Fondo de Inversién Privado ILC

o o }

Privado & Confidencial Pagina 33




Calendario estimado

L M M J Y

L M M J \%
Junio 2012 Julio 2012

1

RN | | ||
oo o EREEEEER
18 19 20 21 22 16 17

27 23 24 25 26 27
Junio Junio Julio Julio Julio
25-30 27 2-13 Por Definir 20

. ) Roadshow Apertura de libro _
Roadshow local Reunién ampliada internacional de érdenes Colocacion
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Estado de Resultados

Cifras en Ch$mm

2010 2011 1Q11 1Q12
Ingresos de actividades ordinarias 545.824 666.539 153.578 178.234
Costo de ventas (364.468) (425.723) (94.718) (111.244)
Ganancia bruta 181.357 240.816 58.861 66.990
Otros ingresos por funcién 11.610 1.285 166 143
Gastos de administraciéon (91.407) (115.350) (27.123) (29.172)
Otros gastos por funcién (3.158) (1.234) (207) (68)
Otras ganancias (pérdidas) 302 1.172 77 258
Ingresos financieros 26.656 9.472 7.161 14.931
Costos financieros (7.791) (11.682) (2.692) (2.829)
Participacién en las ganancias de asociadas y negocios conjuntos que se contabilizan
utilizando el método de la participacion 11.638 3.335 772 1.189
Diferencias de cambio (815) 303 590 (135)
Resultado por unidades de reajuste (649) (3.527) (43) (1.314)
Resultado por diferencias en el valor libro y valor razonable 67.530 - - -
Ganancia antes de impuestos 195.270 124.591 37.561 49.992
Gasto por impuesto a las ganancias (19.447) (23.340) (7.271) (8.746)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 175.823 101.252 30.291 41.246
(Pérdida) procedente de operaciones discontinuadas (459) - - -
Ganancia 175.364 101.252 30.291 41.246
Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 156.667 81.041 24.308 32.694
Ganancia atribuible a participaciones no controladoras 18.697 20.211 5.982 8.552
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Balance General

Cifras en Ch$mm

2010 2011 1Q12 2010 2011 1Q12
Efectivo y equivalentes al efectivo 109.050 94.043 155.479  Oftros pasivos financieros corrientes 130.293 22.425 16.933
: . : Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
t fi A 161. 2
Otros activos financieros corrientes 157.101 61.737 162.489 pagar cafientes 60.514 61.795 65.667
Otros activos no financi ientes 7.213 8.923 9.840
T . SecTRESRR Cuentas por pagar a entidades relacionadas corrientes 363 390 500
Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar,
corrientes 56.911 68.600 77.396  Otras provisiones corrientes 21.681 26.620 28.023
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, : - A
ooFiboias 1.047 774 974 Pasivos por impuestos corrientes 9.292 4172 6.232
Invantaiss 1.023 1733 1653 Provisiones por beneficios a los empleados corrientes 6.047 10.688 5.815
Otros activos ¥ 37 37 Otras pasivos no financieros corrientes 4.740 4.943 11.075
Activos por impuestos corrientes 3.010 932 1549 Total de pasivos corrientes 232.830 131.031 134.246
Total de activos corrientes 335.355 336.779 409.417 Ofros pasivos financieros no corrientes 84.304 149.677 194.435
] : / Cuentas por pagar a entidades relacionadas no
Otros activos financieros no corrientes 179.904 188.831 199.570  qrrientes - 3 _
Otros activos no financieros no corrientes 10.021 12.351 12.864  Gjras provisiones no corrientes 81.674 98.729 97.624
ESRERER UL BaRar ho conientss i i 4305 pasivos por impuestos diferidos 40333 47.927  53.671
Inversiones en sociedades contabilizadas utilizando Provisi ;
rovisiones por beneficios a los empleados, no
el método de la participacion 12.916 17.083 18.054 onientes ¥ i 355 362 391
Activos intangibles distintos de la plusvalia 76.930 74.222 71.348  1otal Pasivos 439.496 427.726 480.367
Plusvalia 101.577  101.507  101.507  Gopital emitido 213773 213773 213.773
Propiedades, planta y equipo 215.204 227.581 230.103 Birss de Bmisisn 270 270 270
Propiedades de inversién 21.967 21683 21632 Gahancias acumuladas 88.207  119.181  151.619
Activos por impuestos diferidos 7.396 20.285 26.086 o T —— 94.166 100.291 99.990
Total de activos 962.649 1.004.599 1.097.886 Patrimonio atribuible a los propietarios de la
controladora 396.415 433.515 465.651
Participaciones no controladoras 126.737 143.358 151.868
Total de patrimonio y pasivos 962.649 1.004.599 1.097.886

Privado & Confidencial




Oferta de venta
de acciones

Julio 2012

« AFP HABITAT + ISAPRE CONSALUD « DESARROLLOS EDUCACIONALES!
- COMPARIA DE SEGUROS | + RED SALUD: 20:23(05 E;mhue INVERSIONES
VIDA CAMARA Clinica Tabancura ! e gas | TR 7o
g Colegio Nahuelcura LA CONSTRUCCION
Clinica 8icentenario < ICONSTRUYE
Megasalud
Asesores Financieros y Agentes Colocadores Agente Distribuidor

Merrill Lynch %2>
IMTrust JPMorgan  Meril Lyne = BICE INVERSIONES

Bara of America Cornotat on




JMDIf tlvolgsf t bepdef It f swdipt 'arovi t !gbsblf rh

ef t bsppplef nyb®gbsjdigboep!bayvbn f ouf If olmt !
tf dypd tlgs wtjpobrfit -t brwe!z!pugpt lof hpdipt/

% DE PROPIEDAD # CLAVES DE LOS NEGOCIOS '

§ ™ 2.161.111 Afiliados (#2 ™ 24% ms)
] AEP 67,5% 1.266.231 Cotizantes (#2 W 25% ms)
Fl HABITAT US$ 38,9 bn en AUM (#2 8 25% ms)
z
el
Z “ 2 : SIS Jul. 2010 — Jun, 2032 (#1 W 36% ms)
o %"C‘a\c’émara 99.9% Seguros complementarios de salud
« T
645,385 Beneficiarios (#1 W 24% ms)
e c A7 CONSALUD 99,9% 335,477 Cotizantes (# 18 22% ms)
S
Ed
A W 1.233 Camas en Chile (#1 W 20% ms)*
Al redsalud 89,9% 17 Clinicas y 32 Centros Médicos
# 1.886.357 de Consultas Médicas
ug 9 Colegios particulares
! 1 Colegio particular subvencionado
L 4 29.9% 9.105 Alumnos
‘ kconstruye 32,9% US$ 2,200 millones en transacciones

SIS: Seguro de Invalidez y Sobrevivencia. / MS: Market Share. / *Considera participacion en dlinicas coligadas indirectas.

Ingresos 2011

17% asp Hal

20% Red Salud

Us$ 1.

Fn jtps

bitat l
2% Otros e

Fuente: La Compafifa.

24% vida Camara

37% consalud

284 millones
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{1) FUENTES: AFP Habitat: Afiliados y cotizantes al 31 de marzo de 2012. Activos administrados (AUM) al 31 de marzo de 2012.
/ Isapre Consalud: Beneficiarios y cotizantes al 31 de marzo de 2012. / Red Salud: Numero de camas a didembre de 2011./
Desarrollos Educacionales: informacién a diciembre de 2011.

(2) Todas las cuotas emitidas por este fondo pertenecen a la CChC.



®. 1. Sélidos Fundamentos Econémicos y Atractiva
Demografia

Durante los Ultimos afios, nuestro
pafs mostré un crecimiento de su
economia cercano al 6,0% y se es-
pera que contindie su crecimiento al
2015. Igualmente, la poblacién ha
crecido a una tasa de un 1,5% anual
desde 2002 y se proyecta que con-
aie O tinde su crecimiento a una tasa del
1,1% al afto 2015,

Debido a un aumento en la esperan-
za de vida y una disminucién en la
tasa de natalidad, se espera un enve-
jecimiento promedio de la poblacién,
favoreciendo las perspectivas en los
negocios de previsién y salud.

Crecimiento del PIB real
Gf ouf :V/TIDX otvt I0vsf bv-Groep!N pof Lbgplbu sobgpobrh

W z007-2010  [W2011-2015€

Chile Brasil Peri Colombia EEUU UE

Producto del crecimiento econémico, la tasa de desempleo y el nivel de pobreza han
disminuido considerablemente, generando un aumento en el ingreso percibido por las
personas beneficiando directamente a AFP Habitat e Isapre Consalud.

Ingreso nominal imponible promedio Crecimiento real ingreso imponible
cotizantes AFPs (Ch$ mites) esperado {CAC 2011 — 2015E)
G/f ouf ;Tvaf g'ef [0 ot jpof t/ Grf o ;NM/TNDE ot vt IOV bv/
>
wil‘\-ﬂ%//j ge ® i 6
— 418 M

365 385

330 350

04 315 321

0.3%

2001 aVE] peen =s] == o0 Chile EEUU. Euroy Japon
Occidental

La salud se caracteriza por ser un bien superior. A medida que aumenta el ingreso
per cépita, el gasto en salud per cépita aumenta en una proporcién mayor. Dado
el crecimiento proyectado de la economia, caracteristicas de la poblacién y de la
industria de salud, los negocios de ILC presentan positivas perspectivas de estabilidad
y crecimiento.

Evolucién nominal del gasto en

Gasto en salud per cépita (USS PPP) salud privado y publico en Chile

y gasto en salud/PIB total (%) (US$ miles de millones)
Grf ouf 1Rt beujebt TbojubsbtIN vosjortt 13122/ G o 1R tbeujcht ot Ljuvdpotrft IGont b
Yaplef 1Dbn cjp!Di AAVTAL1 1/
EE.PU 7.164 15.2%
siiza = 4815 107% B Gsto publico
Alemania 3922 10,5% M Casto privado
Canadd mee—— 3867 86
Francia sesssss———— 3.851 11.2%
Espana I— 2 941 ot
]ap@m —— 2.817 83%
Chile mmmm 1088 1166
Argentina mmmmm 1.062 __ )
Brasil mmm G1A T <)
México mmm 837 nidd
Colombia wm 517 s
Perti g 31 7y 2003 AR AR MB AT A A 2000

'Fuente: Fondo Monetario Internacional.



2. Liderazgo y Posicion Competitiva en las Industrias

¥ en que Participa

ILC es lider en las industrias en que participa, manteniendo un alto reconocimiento
por parte de sus clientes dada la buena relacién precio-calidad de sus servicios y sus

fuertes marcas.

Caracteristicas de los principales negocios

a3

AEP
HABITAT

# 2 en Fondos Administrados

Qrf ouf ;Tvaf sllef I ot jpof t/

Provida 29%
' Habitat
PlanVvital 3%

T——

Cuprum 21% Capital 22%

AUM = US$ 38,9 bn (Marzo” 12)

» Proveedor |fder de pensiones
« Probada eficiencia operativa

+ Alta rentabilidad de sus
inversiones

e c. CONSALUD

# 1 en Terminos de Cotizantes

Gif ouf ;TTvef slef Mbrae/

Otros 8%
Consxglod

‘ '. Masvida 13%
‘ Colmena 16%
Banmédica 21% b

CruzBlanca 20%

Cotizantes = 335.477 (Marzo " 12}

» Sostenido crecimiento de su cartera
de clientes

- Reconocimiento de marca

* Principal receptor de afiliados de
Fonasa

» Sinergias con Red Salud

%ﬁ&%rﬁ.‘hﬁra

# 1 Proveedor de Seguros SIS

G o T/
Otros 18%
‘ Vida Cémag/:
37
Rigel 9% (e
Ohio 9% /‘
BBVA 18% Metlife 9%

Perfodo jul. 2010 - Jun. 2012

+ Crecimiento mediante nueva oferta
de productos complementarios
§F seguros catastréficos, de vida y
de salud

sSinergias con Red Salud y Consalud

fedsalud
/" <

Grf ouf ;Btpdibd” olef IDridjcht IBH/

Otros 41%

Las Condes 4% -_’

Alemana 5%7 Red Salud

Indisa 6% l
CruzBlanca 6%

Banmédica 18%

Camas Clinicas = 1.233*

+ Uno de los principales prestadores
privados de salud en Chile

- Amplia cobertura nacional

- Recientes inversiones en proceso de
maduracién

* Considera participacién en clinicas coligadas indirectas.

3. Negocios Unicos con Servicios Complementarios
a Y unAlto Potencial para Aprovechar Sinergias

A lo largo de su historia, ILC ha
logrado generar valor e identificar
posibles oportunidades de creci-
miento para aumentar la escala de
sus empresas y acceder a nuevos
mercados.

La extensa red de sucursales
de Red Salud e Isapre Consalud
a lo largo del pafs, permite
potenciar sus marcas y ofrecer
la venta de todos sus productos,
como los planes de seguros de
salud de la Isapre y los seguros
complementarios de salud, de
vida y catastréfico ofrecidos por
Vida Cdmara.

Sinergias en el sector salud
G ouf , NbIDpN abr &

wive c' CONSALUD

Seguros de satud

SINERGIAS
ENTRE
COMPANIAS

[(fedsalud & 1 \/{'6‘(‘“«0?’"”3!3

Servicios Seguros de vida y
hospitalarios y complementarios
ambulatorios de salud



4. Destacada Trayectoria con Sostenida y Creciente
9. Rentabilidad y Participacion en Nuevos Negocios

Luego de la creacién de ILC el afio 1980, la Comparifa ha desarrollado y adquirido
negocios con sélidas marcas que lideran los mercados donde operan.

ILC ha mostrado una destacada capacidad de realizar exitosas transacciones,
generando reiteradas y relevantes utilidades para sus accionistas.

Evolucién real del patrimonio de ILC (Ch$ millones)

Grf ouf ;NDIDpn bt &
Opub;2 © 1.311: if o!CDHB43121. 31 231 olBT/

2004

Venta de Seguros de Vida La Construccién
Ch$ 30.000 millones’

fog -

el

Se adjudica dos licitaciones del SIS

uil
= S |
C ,
AMW Chs 80.000 millones'
1 ]
- HaBTAT
Compra de un 40% y venta del 14% al mercado
Ch$ 16.800 millones'

1990 1992 1994 199 1998 AT MEA AR AE  AED 2010 20112012 (1} Utilidad neta, resultado de la transaccién.
marzo

2009 - 2012

2010

# ' 5. Estabilidad en la Generacién de Flujos de Caja

ILC participa en distintas dreas de negocios, reduciendo su dependencia al resultado
de negocios especfficos, especialmente en casos de ciclos negativos.

AFP Habitat e Isapre Consalud realizan un cobro fijo mensual obligatorio por
cotizaciones previsionales y de salud, mayoritariamente a través de los empleadores,
reduciendo asf el riesgo de no pago.

Dividendos percibidos por ILC (Ch$ mitlones)

Grf ouf !NBIDpN gbr &
© o8¢
ul étd
17.325
[5=5)) 2010 2011

#%. 6. Prestigio y Trayectoria de la Cdmara Chilena de la
Construccion

ILC es una compariia controlada por la Cdmara Chilena de la Construccion A.G. (CChC),
una asociacién gremial privada, fundada en 1951 con el objetivo de promover el
desarrollo y fomento de la actividad de la construccién.

La CChC ha desarrollado un conjunto de entidades destinadas a atender a los
trabajadores en el &mbito de previsién, salud, vivienda y educacién, entre otras. De
estas iniciativas, algunas han evolucionado hacia la actividad empresarial.

E 3 ] FINANCIAMIENTOS
Estructura de financiamiento CChC DE LOS SOCIOS

Gef ouf ;NBIDPN bt & ¢

_ 99 2% DIVIDENDOS (( h( ENDOWMENT
v b

INVERSIONES ~ GASTOS DE
RSE LA CAMARA
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