FECU (Ficha Estadistica Codificada Uniforme)

1. IDENTIFICACION

1.01.05.00 Razon Social
SALFACORP S.A.

1.01.04.00 RUT Sociedad 96885880 -7
dia mes afio

1.00.01.10 Fecha de inicio 1 1 2008
dia mes afio

1.00.01.20 Fecha de cierre 31 |12 | 2008

1.00.01.30 Tipo de Moneda Pesos

1.00.01.40 Tipo de Estados Financieros Consolidado




Rut : 96885880 - 7 Piginaldel
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008

Expresadoen  : Miles de Pesos f]\l/i[glil]‘;s[ém 16-03-2009
Tipe de Balance : Consolidado ACTIVOS lI
2.00 ESTADOS FINANCIEROS
2.01 BALANCE GENERAL
1.00.01.30  Tipo de Moneda Pesos 1:01.04.00 RUT,
1.00.01.40 Tipo de Balance Consolidado 96885880 - 7
ACTIVOS : 'ACTUAL . [ * ANTERIOR
5.11.00.00 TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 367.247.003 294.468.835
5.11.10.10 Disponible 7.743.646 11.413.472
5.11.10.20 Depésitos a plazo 231.197 839.642
5.11.10.30 Valores negociables (neto) 4 762276 19.807
5.11.10.40 Deudores por venta (neto) 5 130.401.892 102.609.047
5.11.10.50 Documentos por cobrar (neto) 5 5.866.930 . 4.199.823
5.11.10.60 Deudores varios (neto) 5 5.735.720 11.690.074
5.11.10.70 Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas 6 17.711.860 7.301.374
5.11.10.80 Existencias (neto) 7 174.592.227 141.711.592
5.11.10.90 Impuestos por recuperar 34 17.538.483 7.900.437
5.11.20.10 Gastos pagados por anticipado i 2.008.806 173.052
5.11.20.20 Impuestos diferidos 8 1.713.374 1.849.398
5.11.20.30 Otros activos circulantes 2.940.592 4.761.117
5.11.20.40 Contratos de leasing (neto) 0 0
5.11.20.50 Activos para leasing (neto) 0 0
5.12.00.00 TOTAL ACTIVOS F1JOS 28.285.581 28.298.211
5.12.10.00 Terrenos 1.848.676 2.267.100
5.12.20.00 Construccién y obras de infraestructura 6.063.636 4.645.195
5.12.30.00 Maquinarias y equipos 17.887.967 13.980.430
5.12.40.00 Otros activos fijos 9 22.470.878 23.946.796
5.12.50.00 Mayor valor por retasacion técnica del activo fijo 0 . 0
s 5.12.60.00 Depreciacién (menos) 9 (19.985.576) (16.541.310)
5.13.00.00 TOTAL OTROS ACTIVOS 212.042.786 145913.526
’ 5.13.10.10 Inversiones en empresas relacionadas 10 21.154.103 13.942.363
5.13.10.20 Inversiones en otras sociedades 392.674 '53.509
5.13.10.30 Menor valor de inversiones 11 77.193.764 72.535.488
) 5.13.10.40 Mayor valor de inversiones (menos) 11 (1.050.936) (1.226.092)
5.13.10.50 Deudores a largo plazo 5 5.491.505 2.920.281
5.13.10.60 Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas largo plazo 6 17.224.100 6.645.934
5.13.10.65 Impuestos diferidos a largo plazo 8 3.779.534 1.117.987
5.13.10.70 Intangibles 1.726.516 1.213.327
5.13.10.80 Amortizacién (menos) (487.447) (235.058)
5.13.10.90 Otros 12 86.618.973 48.945.787
5.13.20.10 Contratos de leasing largo plazo (neto) 0 0
5.10.00.00 TOTAL ACTIVOS 607.575.370 468.680.572




Rut : 96885880 -7 Pigina 1del
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
Expresadoen  : Miles de Pesos IMPRESION:  16-03-2009
Tipo de Batance : Consolidado | PASIVOS I
1.00f01.30 Tipo de Moneda Pesos 1.01.04.00 RU.T.
1.00.01.40  Tipo de Balance Consolidado | 96885880 - 7
PASIVOS ; * ANTERIOR
5.21.00.00 TOTAL PASIVOS CIRCULANTES 269.005.436 210.596.966
5.21.10.10 Obligaciones con bancos e instituciones financieras a corto plazo 13 169.424.299 107.250.830
5.21.10.20 Obligaciones con bancos ¢ instituciones financieras largo plazo - porcién corto plagd3 6.379.044 6.238.823
5.21.10.30 Obligaciones con el piiblico (pagarés) 15 8.383.652 4.265.173
5.21.10.40 Obligaciones con el pablico - porcién corto plazo (bonos) 0 0
5.21.10.50 Obligaciones largo plazo con vencimiento dentro un afio 0 0
5.21.10.60 Dividendos por pagar 606 661
5.21.10.70 Cuentas por pagar 36 37.749.078 29.203.351
5.21.10.80 Documentos por pagar 2.706.896 757.489
' 5.21.10.90 Acreedores varios 31 6.561.834 10.641.827
i 5.21.20.10 Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas 6 623.565 3.591.010
; 5.21.20.20 Provisiones 16 8.584.709 9.066.890
5.21.20.30 Retenciones 11.755.294 12.882.532
5.21.20.40 Impuesto a la renta 8 3.565.642 1.013.700
< 5.21.20.50 Ingresos percibidos por adelantado 32 12.747.727 22.856.351
5.21.20.60 Impuestos diferidos 8 299.561 642.548
5.21.20.70 Otros pasivos circulantes 223.529 2.185.781
5.22,00.00 TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO 103.852.775 62.037.111
5.22.10.00 Obligaciones con bancos e instituciones financieras 14 22.135.058 32.901.847
5.22.20.00 Obligaciones con el piiblico largo plazo (bonos) 15 64.568.360 0
5.22.30.00 Documentos por pagar largo plazo 0 0
5.22.40.00 Acreedores varios largo plazo 31 8.199.952 13.322.152
5.22.50.00 Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas largo plazo 6 4.166.790 8.872.235
5.22.60.00 Provisiones largo plazo 16 2.948.379 2.298.520
5.22.70.00 Impuestos Diferidos a largo plazo 8 1.018.965 491.057
5.22.80.00 Otros pasivos a largo plazo 815.271 4.151.300
5.23.00.00 INTERES MINORITARIO 17 5.923.143 4.704.405
5.24.00.00 TOTAL PATRIMONIO 228.794.016 191.342.090
5.24.10.00 Capital pagado 18 114.059.493 88.461.461
5.24.20.00 Reserva revalorizacion capital 18 0 0
5.24.30.00 Sobreprecio en venta de acciones propias 0 0
5.24.40.00 Otras reservas ) 60.840.266 58.519.419
5.24.50.00 Utilidades retenidas (sumas cédigos 5.24.51.00 al 5.24.56.00) 53.894.257 44.361.210
5.24.51.00 Reservas futuros dividendos 0 ': 0
i 5.24.52.00 Utilidades acumuladas 18 37.373.379 20.593.495
5.24.53.00 Pérdidas acumuladas (menos) 0 o 0
5.24.54.00 Utilidad (pérdida) del gjercicio 18 16.520.878 23.767.715
i 5.24.55.00 Dividendos provisorios (menos) 0 B 0
: 5.24.56.00 Déficit acumulado periodo de desarrollo 0 0
5.20.00.00 TOTAL PASIVOS 607.575.370 468.680.572




Rut” : 96885880 -7 Pigina 1det
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA B
Expresadoen  : Miles de Pesos IMPRESION:  16-03-2009
Tipo de Ralance ¢ Consolidado ESTADO DE RESULTADOS |I
2.02 ESTADO DE RESULTADOS
1.00.0130  Tipo de Moneda Pesos 1.01.04.00 R.UT.
1.00.01.40  Tipo de Balance Consolidado 96885880 - 7
ESTADO DE RESULTADOS CTUAL | ANTERIOR
5.31.11.00 RESULTADO DE EXPLOTACION 34.524.650 35.206.694
5.31.11.10 MARGEN DE EXPLOTACION 76.284.560 67.374.949
5.31.11.11 Ingresos de explotacion 607.433.183 413.427.558
5.31.11.12 Costos de explotacion (menos) (531.148.623) (346.052.609)
5.31.11.20 Gastos de administracién y ventas (menos) (41.759.910) (32.168.255)
5.31.12.00 RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (11.389.303) (5-339.560)
5.31.12.10 Ingresos financieros 532.117 108.435
5.31.12.20 Utilidad inversiones empresas relacionadas 10 7.654.899 2.202.207
5.31.12.30 Otros ingresos fuera de la explotacién 19 2.680.257 699.312
5.31.12.40 Pérdida inversién empresas relacionadas (menos) 10 (460.549) (958.971)
5.31.12.50 Amortizacién menor valor de inversiones (menos) 11 (4.324.776) (1.867.683)
5.31.12.60 Gastos financieros(menos) 35 (12.324.073) (5.925.429)
5.31.12.70 Otros egresos fuera de la explotacion (menos) 19 (50.785) (181.636)
5.31.12.80 Correccién monetaria 20 (1.987.536) 550.475
5.31.12.90 Diferencias de cambio 21 (3.108.857) 33.730
5.31.10.00 RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA E ITEMES EXTRAORDINARIOS 23.135.347 29.867.134
5.31.20.00 IMPUESTO A LA RENTA 8 (3.174.394) (4.988.973)
5.31.30.00 ITEMES EXTRAORDINARIOS 0 0
5.31.40.00 UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE INTERES MINORITARIO 19.960.953 24.878.161
5.31.50.00 INTERES MINORITARIO 17 (3.615.775) (1.366.290)
5.31.00.00 UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA 16.345.178 23.511.871
5.32.00.00 Amortizacion mayor valor de inversiones 11 175.700 255.844
5.30.00.00 UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 16.520.878 23.767.715




Rut : 96885880 - 7 Pégina 1 de2
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
Expresadoen  : Miles de Pesos IMPRESION: ~ 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO -
INDIRECTO
2.03 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
1.00.01.30  Tipo de Moneda Pesos IL'O L gl;{(;)gs gRg(I)J_T7
1.00.01.40  Tipo de Balance Consolidado
5.03.01.00  wfsodo del estado de
flujo de efectivo
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO - INDIRECTO =~ \L | ANTERIOR
5.50.00.00 FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION (74.773.226) (58-158.534)
5.50.10.00 Utilidad (Pérdida) del ejercicio 16.520.878 23.767.715
©5.50.20.00 Resultado en venta de activos (91.746) (590.738)
5.50.20.10 (Utilidad) Pérdida en venta de activos fijos 19 (91.746) (590.738)
5.50.20.20 Utilidad en venta de inversiones (menos) 0
5.50.20.30 Pérdida en venta de inversiones 0
5.50.20.40 (Utilidad) Pérdida en venta de otros activos 0
5.50.30.00 Cargos (Abonos) a resultado que no representan flujo de efectivo 8.917.293 3.374.335
5.50.30.05 Depreciacion del ejercicio 9 6.033.090 3.571.028
5.50.30.10 Amortizacion de intangibles 263.619 92.747
5.50.30.15 Castigos y provisiones 0
5.50.30.20 Utilidad devengada en inversiones en empresas relacionadas (menos) 10 (7.654.899) (2.202.207)
5.50.30.25 Pérdida devengada en inversiones en empresas relacionadas 10 460.549 958.971
5.50.30.30 Amortizacién menor valor de inversiones 11 4.324.776 1.867.683
5.50.30.35 Amortizacién mayor valor de inversiones (menos) 11 (175.700) (255.844)
5.50.30.40 Correccion monetaria neta 20 1.987.536 (550.475)
- 5.50.30.45 Diferencia de cambio neto 21 3.108.857 (33.730)
5.50.30.50 Otros abonos a resultado que no representan flujo de efectivo (menos) (73.838)
5.50.30.55 Otros cargos a resultado que no representan flujo de efectivo 569.465 : 0
~ 5.50.40.00 Variacién de Activos que afectan al flujo de efectivo (aumen.) disminuc (84.776.791) (147.021.871)
*5.50.40.10 Deudores por ventas (29.030.397) (52.537.742)
5.50.40.20 Existencias (34.343.824) (99.296.073)
5.50.40.30 Otros activos (21.402.570) 4.811.944
~5.50.50.00 Variacion de pasivos que afectan al flujo de efectivo aumen., (disminuc) (16.561.599) 63.678.315
" 5.50.50.10 Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion (3.308.757) 49.689.428
5.50.50.20 Intereses por pagar S 0
_5.50.50.30 Impuesto a la Renta por pagar (neto) 2.665.504 237.903
5.50.50.40 Otras cuentas por pagar relacionadas con el resultado fuera de explotacién (16.323.143) 13.296.355
5.50.50.50 LV.A. y otros similares por pagar (neto) 404.797 454.629
5.50.60.00 Utilidad (Pérdida) del interés minoritario 1.218.739 (1.366.290)
5.41.12.00 FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO 114.788.519 94.124.155
5.41.12.05 Colocacién de acciones de pago 18 25.612.352 0
5.41.12.10 Obtenci6n de préstamos 214.369.047 107.269.689
5.41.12.15 Obligaciones con el piiblico 69.209.382 4.304.898
5.41.12.20 Préstamos documentados de empresas relacionadas 0
5.41.12.25 Obtencion de otros préstamos de empresas relacionadas 512.157
5.41.12.30 Otras fuentes de financiamiento 0
©5.41.12.35 Pago de dividendos (menos) 18 (6.549.046) (3.540.829)
"'5.41.12.40 Repartos de capital (menos) N 0
~5.41.12.45 Pago de préstamos (menos) (178.785.767) (9.542.618)
" 5.41.12.50 Pago de obligaciones con el piblico (menos) (5.398.487) (4:552.889)
"5.41.12.55 Pago de préstamos documentados de empresas relacionadas (menos) 5 0
" 5.41.12.60 Pago de otros préstamos de empresas relacionadas (menos) (1.558.360) (326.253)
~5.41.12.65 Pago de gastos por emisién y colocacién de acciones (menos) 22 (159.061) 0
' $.41.12.70 Pago de gastos por emisién y colocacién de obligaciones con el publico (menos) 22 (1.951.541) 0
" 5.41.12.75 Otros desembolsos por financiamiento (menos) - 0
541.13.00 FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (42.660.784) (27.095.806)
5.41.13.05 Ventas de Activo Fijo 1.894.342 638.828
©5.41.13.10 Ventas de inversiones permanentes 0
5.41.13.15 Ventas de otras inversiones 0
5.41.13.20 Recaudacién de préstamos documentados a empresas relacionadas 0
5.41.13.25 Recaudacion de otros préstamos a empresas relacionadas 1.997.344
5.41.13.30 Otros ingresos de inversién 0
5.41.13.35 Incorporacion de activos fijos (menos) (7.823.057) (15.789.865)
5.41.13.40 Pago de intereses capitalizados (menos) 0
5.41.13.45 Inversiones permanentes (menos) (4.114.725) 0




Rut 1 96885880 -7 Pigina 2 de 2
Periodo + 01-01-2008 al 31-12-2008

Expresadoen  : Miles de Pesos fl\l":lgl;.gsl(’)l‘l: 16-05-2009

Tipo'deBalance : Consolidado ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO - .
INDIRECTO

2.0_3 ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

1.00.01.30  Tipo de Moneda Pesos 10132§§5§3T7j

1.00.01.40  Tipo de Balance Consolidado -

5'03'91'00 Meétodo del estado de

flujo de efectivo

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO - INDIRECTO . ANTERIOR
5.41.13.50 Inversiones en instrumentos financieros (menos) 0
5.41.13.55 Préstamos documentados a empresas relacionadas (menos) 0
5.41.13.60 Otros préstamos a empresas relacionadas (menos) (549.740)
5.41.13.65 Otros desembolsos de inversion (menos) 23 (32.617.344) (13.392.373)

5.41.10.00 FLUJO NETO TOTAL DEL PERIODO (2.645.491)|. 8.869.815
5.41.20.00 EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE (890.312) (591.724)

5.41.00.00 VARIACION NETA DEL EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE (3.535.803) 8.278.091

5.42.00.00 SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 12.272.921 3.994.830

5.40.00.00 SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE 8.737.118 12.272.921




Rut - : 96885880 - 7 Pigina 1 de 2

Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA

Tipo de moneda : Miles de Pesos N ., . IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado 01. Inscripcion en el Registro de Valores |I

SalfaCorp S.A. se encuentra inscrita como Sociedad Anénima Abierta en el
Registro de Valores bajo el No 843 desde el 12 de Agosto de 2004 y estad sujeta a
la fiscalizacién de la Superintendencia de Valores y Seguros.

La Sociedad se constituyé como Sociedad Anénima Cerrada, segin consta en
escritura publica del 5 de enero de 1999 con el nombre de Salfa Ingenieria y
Construcciones S.A. Seglin acta décima Junta General Extraordinaria de
Accionistas celebrada con fecha 10 de Mayo de 2004, reducida a escritura publica
con fecha 26 de Mayo de 2004 en la notaria Sr. Gabriel Ogalde Rodriguez, se
modificé el nombre social de Salfa Construcciones S.A. por el de SalfaCorp S.A.

!
Su objeto social es a) El desarrollo de proyectos de ingenieria, construccién y
montaje; b) El desarrollo de proyectos inmobiliarios y la gestién u otorgamiento -
de financiamientos asociados a los mismos; c) La prestacién de servicios de.
gestién comercial, inmobiliaria, financiera, econémica, juridica y de recursos
humanos, asi comc la prestacién de servicios vinculados a la capacitacién
profesional, prevencién de riesgos y seguridad laboral; d) La inversién en
bienes corporales o incorporales, muebles o inmuebles, especialmente efectos de

comercio, acciones de sociedades anénimas abiertas o cerradas, valores, bonos o

debentures; y e) La promocién, organizacidén, constitucién, modificacidn,

disolucién o liquidacién de sociedades de cualquier naturaleza, cuyo objeto

social sea afin o relacionado a los de la sociedad.

Sociedades Filiales:

Salfa Ingenieria y Construccién S.A. es la Sociedad de 1la cual dependen
distintas sociedades operativas que desarrollan proyectos de Ingenieria,
construccién y montaje, el arrendamiento y administracién de toda clase de
bienes, en especial maquinarias y equipos de construccién.

Inmobiliaria Aconcagua S.A.(ex Salfa Inmobiliaria S.A.) y filiales es la matriz
de las diferentes empresas ligadas al desarrollo de proyectos inmobiliarios
orientados a viviendas ubicadas en el segmento C2 y C3. El objeto es la
ejecucidén, por cuenta propia o a través de terceros, de toda clase de proyectos

inmobiliarios y la participacién como socia o accionista en toda clase de
sociedades.

Salfa Desarrollo S.A. es un area orientada a desarrollar nuevos negocios que le
aporten valor agregado al grupo. Dentro de esta &rea estan Salfa Comercial (se
dedica a la administracién y eficiencia de las compras consolidadas del grupo),

Revesol (genera soluciones para el transporte de materiales), Salfa Rentas
(dedicada a la generacién y administracién de las inversiones de largo plazo), y
Vivacop (presta servicios de escrituracién y procesos hipotecarios). E1 objeto

social es, la inversidén de acciones en sociedad anénimas abiertas o cerradas, en
derechos de sociedades de personas, civiles o comerciales, colectivas en
comandita y de responsabilidad limitada, sean nacionales o extranjeras y en

general, participar como socia o accionista en toda clase de sociedades,
pudiendo representarlas.

Salfa Gestién S.A. tiene como objeto social la prestacién de servicios de
agencia de negocios en la administracién integral de cualquier tipo de sociedad
0 empresa, usualmente llevada a cabo a través de plataformas computacionales y
sistemas informaticos, incluyendo la prestacién de servicios de gerenciamiento,
gestién financiera, control de gestién y administracién, gestién de relaciones
piblicas, gestién de recursos humanos, gestidén de planificacidén, desarrollo y
tecnologias de la informacién, gestién de asesoramiento legal e intermediacién
para la concrecién de toda clase de negocios.

Fusién Salfacorp S.A. y Aconcagua S.A.

En Décimo Tercera Junta Extraordinaria de accionistas celebrada con fecha 23 de
Octubre de 2007, se acorddé por unanimidad la fusién por incorporacién de 1la
Sociedad Anénima Cerrada Aconcagua S.A. a Salfacorp S.A., mediante la aprobacién
del aumento de capital de Salfacorp S.A. a la cantidad de $76.374.285.066.-
(histérico) dividido en 349.282.472.- acciones nominativas, sin valor nominal,
todas de una misma y tnica serie, mediante la emisién de 112.468.956.- acciones
como efecto de la fusidén. Las acciones seradn canjeadas por la totalidad de las
acciones de Aconcagua S.A., a razén de 2,69115626.- nuevas acciones de Salfacorp
S.A. por cada accién de la sociedad absorbida.



Rut

Periodo

Tipo de moneda
Tipo de Balance

: 96885880 - 7 Piagina2 de2
+ 01-01-2008 al 31-12-2008

: Miles de Pesos . ez . IMPRESION: 16-03-2009
: Consolidado I 01. Inscripcion en el Registro de Valores I

FECHA

s

Ademés, se aprobd la modificacién de los estatutos sociales de Salfacorp S.A.en
aquellos aspectos necesarios para incorporar los acuerdos adoptados por la junta
con motivo de la fusién y aumentos de capital indicados.

Dicha fusién tuvo efectos contables a partir del 01 de Julio de 2007 y con’

motivo de ésta se incorpord a Salfacorp S.A., en bloque, la totalidad del activo
y pasivo de Aconcagua S.A.

La Fusidn fue registrada bajo la modalidad de Adquisicién segtin Boletin Técnico
No 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G.




Rut

Periodo

Tipo de moneda
Tipo de Balance

: 96885880 - 7 Pigina 1de4
: 01-01-2008 al 31-12-2008

: Miles de Pesos R N A IMPRESION: 16-03-2009
: Consolidado 02. Criterios Contables Aplicados

FECHA

a) Periodo contable

Los presentes estados financieros '~ consolidados corresponden al ejercicio
comprendido entre el 01 de Enero y el 31 de Diciembre de 2008, comparado con
igual ejercicio del afio anterior.

b) Bases de preparacién

Los estados financieros consolidados al 31 de Diciembre de 2008 y 2007 han sido
preparados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Chile emitidos por el Colegic de Contadores de Chile A.G. y con normas e
instrucciones especificas impartidas por la Superlntenden01a de Valores vy
Seguros. De existir discrepancias entre ambas normas utilizadas, primaran las
normas impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros por sobre las

primeras. Para efectos de comparacién en el periodo 2007 se realizaron
reclasificaciones menores.

c) Bases de presentacién

Para fines comparativos las cifras expuestas al 31 de Diciembre de 2007 se
presentan actualizadas sobre la base de la variacién del indice de correcciénj
monetaria entre el 30 de Noviembre de 2007 y el 30 de Noviembre de 2008. La

variacién del Indice de Precios al Consumidor en dicho ejercicio ascendidé a
8,9%.

d) Bases de consolidacién

Los estados financieros consolidados incluyen todos los activos, pasivos,
resultados y flujos de efectivo de la Sociedad matriz y sus filiales que se
detallan en cuadro adjunto. Las transacciones significativas con filiales y
los efectos de los resultados no realizados originados en dichas transacciones
han sido eliminados. Adicionalmente se ha reconocido la participacién de los
inversionistas minoritarios, que se presentan en el balance general y resultados
en la cuenta Interés Minoritario

Empresas creadas durante el afio 2008 (9)
Empresas adquiridas durante el afio 2008 (2b)
Empresas creadas durante el afio 2007 (1)

Empresas Adquiridas durante el afio 2007 (

Empresas incorporadas por Fusion con Aconcagua S.A. (3
Empresas adquiridas minoritario 2007 (4)
Empresas Absorbidas afio 2007 (5

Con fecha 01 de Julio del afio 2008, segiin consta en Junta extraordinaria de
accionistas se concretd el aumento de capital de la Sociedad Inmobiliaria-
Aconcagua S.A., en la cual SalfaCorp S.A. posee el 99,05%, dominio que concretd
con el aporte del total de la participacién que poseia en Inmobiliaria Monte

Aconcagua S.A. que alcanza a 649.999 acciones correspondiente al 99,99% de la
propiedad.

Con fecha 01 de Julio del afio 2008, segin consta en Junta Extraordinaria de
Accionista se aprobd la divisién de 1la sociedad SALFA ICSA S.A.,
constituyéndose wuna nueva sociedad anénima cerrada cuyo nombre es Salfa
Inversiones Mobiliarias S.A. Segin consta en la misma junta se procedié a
aumentar el capital de la Sociedad, en la cual SalfaCorp S.A. posee el 99,99%,
dominio que concreté con el aporte del total de la participacidén gque poseia en

Constructora Novatec Casas S.A. que alcanza a 149.999 acciones correspondiente
al 99,99% de la propiedad.

Con fecha 01 de Julio del afio 2008, segin consta en Junta Extraordinaria de
Accionista se concretdé el aumento de capital de la Sociedad Salfa Desarrollo
S.A., en la cual SalfaCorp S.A. posee el 98,98%, dominio que concreté con el
aporte del total de la participacién que poseia en la Sociedad Salfa Inversiones

Mobiliarias S.A. que alcanza a 17.988.512 acciones correspondiente al 99,99% de
la propiedad.

Al 30 de Septiembre la filial Inmobiliaria Aconcagua S.A. procedidé a
desconsolidar las siguientes empresas:

Inmobiliaria Los Cipreces S.A.
Inmobiliaria Sol de Maipu S.A.
Inmobiliario El1 Pefién S.A.
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Inmobiliaria La Portada S.A.
Inmobiliaria Los Arrayanes S.A.

Dicha desconsolidacién se generdé por cambios en las politicas comerciales vy
administrativas de estas compafiias, estos cambios por parte de la administracién
de estas sociedades fue tomada de acuerdo a las participaciones vigentes para
cada una de ellas, por lo cual Inmobiliaria Aconcagua S.A. no tiene el control
y ni la gestidén administrativa de las citadas sociedades.

e) Correccidédn monetaria

Los estados financieros han sido ajustados para reconocer los efectos de 1la
variacién en el poder adquisitivo de la moneda ocurrida en el ejercicio. Para
estos efectos se han aplicado las disposiciones vigentes que establecen que los
activos y pasivos no monetarios al cierre de cada periodo y el patrimonio
inicial y sus variaciones, deben actualizarse con efecto en resultados. ELl
indice aplicado fue el indice de precios al consumidor publicado por el
Instituto Nacional de Estadisticas, medidos con un mes de desfase entre el 30 de
Noviembre de 2007 y el 30 de Noviembre de 2008, los gque dan origen a una
variacién de 8,9% para el ejercicio 2008 (variacién 7,4 $ en el ejercicio
2007) . Ademés los saldos de las cuentas de ingresos y gastos fueron corregidos
monetariamente para expresarlos a valores de cierre.

f) Bases de conversién

Al cierre de cada ejercicio los activos y pasivos en moneda extranjera y
Unidades de Fomento han sido traducidos a pesos de acuerdo a las tasas de cambio

vigentes a la fecha de cierre de los estados financieros, de acuerdo a las
siguientes paridades:

$ por unidad

2008 2007
Unidad de fomento 21.452,57 19.622, 66
Délar estadounidense 636,45 496,89

g) Valores negociables

Bajo este rubro se presentan cuotas de fondos mutuos registradas al valor de la
cuota vigente al cierre de cada ejercicio.

h) Existencias

Bajo este concepto se incluyen existencias de terrenos vy viviendas en
construccién y terminadas. Los terrenos de corto plazo para la venta o
construccién se encuentran valorizados a su costo de adquisicién corregido
monetariamente, capitalizando los intereses de financiamiento. Las viviendas en
construccién se valorizan al costo de obra de construccién segin el grado de
avance corregido monetariamente. Las viviendas para la venta se presentan
valorizadas al costo de obra de construccién corregido monetariamente. Los
valores asi determinados estdn bajo los respectivos valores de realizacién.

También se han incluido en existencias los costos de desarrollo de proyectos
inmobiliarios que corresponden a costos de estudios y asesorias incurridos para
la adquisicién de terrenos y la ejecuciédn de obras de construccién. Estos costos
se presentan actualizados de acuerdo a la variacién de la unidad de fomento
ocurrida entre la fecha de desembolso y la fecha de cierre del ejercicio. Los

materiales para construccién se valorizan a su costo de adquisicién corregido
monetariamente.

i) Estimacidén deudores incobrables

La Sociedad tiene la politica de constituir provisién por aquellos saldos de
dudosa recuperabilidad determinada a base de la antigiiedad de cada cliente, la
cual se presenta rebajando las cuentas que le dieron origen.

j) Activo fijo

Los bienes del activo fijo se presentan a su valor de adguisicién corregido
monetariamente, el cual incluye los costos reales de financiamiento incurridos
por la Sociedad, hasta que los bienes estén en condiciones de ser utilizables,
aplicédndose la tasa real promedio de costo de financiamiento. Las depreciaciones
se calculan linealmente sobre los saldos netos de los activos fijos previamente
actualizados y considerando los afios de vida Util remanente de los bienes.
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Los activos fijos adquiridos bajo la modalidad de leasing financiero se
registran al valor actual del contrato, el cual se establece descontando el
valor de las cuotas periddicas y la opcidén de compra a la tasa de interés
implicita en el respectivo contrato. Esto implica que los bienes no .son
juridicamente de propiedad de la Sociedad mientras no se ejerza la opcidén de
compra y por lo tanto, no se puede disponer libremente de ellos.

La obligacidén correspondiente se presenta en el pasivo de corto y largo plazo,
neto de intereses diferidos en el rubro acreedores varios.

k) Gastos Financieros

Los Gastos corresponden a intereses, primas, comisiones etc. reales pagados y
devengados incurridos por la sociedad en la obtencion de recursos financieros.

1) Inversiones empresas relacionadas

La Sociedad valoriza sus inversiones en empresas relacionadas y coligadas al
valor patrimonial, de acuerdo a lo establecido en la Circular No 1.697 de la
Superintendencia de Valores y Seguros y a valor patrimonial proporcional, de
acuerdo a lo establecido en la Circular No 368 de la Superintendencia de Valores
y Seguros, para las inversiones efectuadas con anterioridad al 1 de enero de
2004; y a normas contables de aceptacién general, incluyendo la aplicacién del
Boletin Técnico No 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G., en lo relativo a
valorizar las inversiones permanentes utilizando el método de adquisicién como
base para ajustar el patrimonio de la empresa adquirida a valor justo. Asimismo,
se han eliminado los resultados no realizados.

m) Menor y mayor valor de inversiones

Hasta el 31 de diciembre de 2003, el saldo presentado bajo menor y mayor valor
de inversién representa la diferencia entre el valor de adquisicién de los
derechos de empresas relacionadas y el valor patrimonial proporcional de dicha
inversién a la fecha de compra. Estas diferencias son amortizadas en funcién del
periodo de retorno esperado de la inversidén con un méximo de 20 afios.

Desde el 1 de enero de 2004 la diferencia entre el valor de adquisicién y el

valor patrimonial de la inversién es determinado segin los estados financieros a
valores justos.

n) Otros activos - Otros

Este rubro se compone principalmente de terrenos para desarrollo de proyectos a
largo plazo y se valorizan al costo de adquisicién mas correccién monetaria,
capitalizando los intereses de financiamiento. Los valores asi determinados no
exceden su valor de realizacién. Asimismo se activan las cuotas canceladas por
concepto opciones de terrenos que la administracién ejercerad a su vencimiento.

f) Impuesto a la renta e impuestos diferidos

La Sociedad reconoce sus obligaciones tributarias a base de las disposiciones
legales vigentes.

Los efectos de impuestos diferidos originados por 1las . diferencias entre el
balance tributario y el balance financiero, se registran por todas las
diferencias temporales, conforme a lo establecido en los Boletines Técnicos No
60, 69 y 71 del Colegio de Contadores de Chile A.G. y en la circular No 1.466 de
la Superintendencia de Valores y Seguros.

Ademas como parte del proceso de asignacién del costo de adquisicién y al
identificar los activos y pasivos y determinar el valor justo, se considerd el
correspondiente efecto de impuestos diferidos, en conformidad con lo sefalado en
el parrafo 93 del Boletin Técnico No 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

o) Vacaciones del personal

El costo de las vacaciones del personal es reconocido en los estados financieros
sobre base devengada.

p) Costos de emisidén de acciones

Corresponden a los costos relacionados con la emisién y colocacidén de acciones
de pago incurridos por la Sociedad Matriz, y estan compuestos por: comisiones de
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colocacién, asesorias legales, revisiones contables, asesorias financieras,
gastos de imprenta y derechos de registro e inscripcién. Estos costos han sido
registrados en la cuenta costos de emisién y colocacién de acciones, formando
parte del Patrimonio, bajo el rubro Otras reservas.

Los Costos de emisidén y colocacidén de acciones, han sido registrados de acuerdo
a lo establecido en 1las circulares Nros. 1.736 y 1.370, emitidas por la
Superintendencia de Valores y Seguros.

g) Planes de compensacién

Los planes de compensacién implementados mediante el otorgamiento de opciones
para la suscripcién y pago de acciones, que se han otorgado a partir del afio
2006, se reconocen segun lo estipulado en contrato.

r) Estado de Flujo de efectivo

De acuerdo con el Boletin Técnico No 50 del Colegic de Contadores de Chile A.G.
y circular No 1.312 de la Superintendencia de Valores y Seguros, la Sociedad
ha definido como efectivo y efectivo equivalente aquellas inversiones de corto
plazo que se .efectlan como parte de la administracién habitual de 1los
excedentes de caja y que se pueden convertir rédpidamente en montos efectivos
conocidos, existiendo la intencién de efectuar dicha conversién en un plazo no
superior a 90 dias y con un riesgo minimo de pérdida significativa de valor.

s) Reconocimiento de ingresos

La Sociedad contabiliza los ingresos de contratos por construccién de acuerdo al
método del grado de avance, reconociendo la parte de los ingresos totales que se
encuentran facturados y previamente aprobados por el mandante de acuerdo a un
programa de avance y facturacién que se incluye en los respectivos contratos,
este proceso estd en directa relacidén con el progreso de la actividad de cada
contrato. Para efectos de conocer el grado de avance de cada obra se efectuan
inspecciones técnicas por parte del mandante. Por otra parte agquellas obras que
se encuentran ejecutadas y no facturadas debido a gue no han sido aprobadas por
el mandante, son activadas bajo el rubro Deudores por Ventas para posteriormente

reconocer el ingreso respectivo con la emisién de la factura, y previamente
aprobado el avance por el mandante.

Para los proyectos inmobiliarios sigue el criterio de reconocer los ingresos una
vez firmada la escritura de compraventa por parte de terceros.

5
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76479450-8 AC ASIACOMERCIAL S.A. 0,0100 99,9900 100,0000 100,0000
76516090-1 IACONCAGUA SUR S.A.(3) 0,0000 100,0000 100,0000 99,8000
77374840-3 JAGENCIA DE PUBLICIDAD GS DISENO LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77008100-9 |AGRICOLA LAS VIZCACHAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77891400-K JAGRICOLA LOS DURAZNOS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77063310-9 IAGRICOLA Y FORESTAL PENITENTE LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 96,2900
76813360-3 JAYRES DE CHICUREO S.A.(3) 0,0000 55,0000 55,0000 55,0000
76042707-1 ICONSORCIO SALFA S.A. (9) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
06823180-4 [CONSTRUCTORA NOVACASAS S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
86856700-7 ICONSTRUCTORA NOVATEC CASAS S.A. (3) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9993
06962430-3 [CONSTRUCTORA NOVATEC S.A 0,0000 99,9205 99,9205 99,9205
77642820-5 [CONSTRUCTORA PROPUERTO LIMITADA (2B) 0,0000 66,6600 66,6600 0,0000
03659000-4 [CONSTRUCTORA SALFA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76915760-3 ICONSTRUCTORA SALFA Y ASOCIADOS(1) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
#52-9 DES&SAL(EXTRANJERA)(2) . 0,0000 99,9900 99,9900 70,0000
79851120-3 DESARROLLO TECNOLOGICO INGENIERIA S.A.(2) 0,0000 100,0000 100,0000 70,0000
96684600-3 [EMPRESA DE MONTAJES INDUSTRIALES SALFA S. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
99520190-9 EMPRESA DE OBRAS CIVILES Y DE ARQUITECTUR 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96951850-3 GEOSAL S.A 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77558130-1 GESTIONES HIPOTECARIAS VIVACOP S.A.(2B) 0,0017 99,9983 100,0000 60,9700
00000001-9 [HV CONTRATISTAS S.A.(EXTRANJERA)(2B) 0,0000 80,0000 80,0000 0,0000
96973290-4 [INMOBILIARIA ACONCAGUA S.A.(4) 99,0530 0,9470 100,0000 100,0000
96976080-0 [INMOBILIARIA CIUDAD DEL NORTE S.A.(3) 0,0000 50,0000 50,0000 50,0000
96798700-K INMOBILIARIA EL BOSQUE S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77801970-1 INMOBILIARIA EL CONDOR LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96832020—2 [INMOBILIARIA EL PENON S.A(3) 0,0000 0,0000 0,0000 35,0000
96848070-7 [NMOBILIARIA EL PENON S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
06942330-8 [NMOBILIARIA EL PENON SOCIEDAD ANONIMA Y C 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77499070-4 INMOBILIARIA GEOCENTRO AG LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77493270-4 [INMOBILIARIA GEOCENTRO SR DOS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 160,0000
06823220-7 [INMOBILIARIA GEOSAL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
777? 8850-7 [NMOBILIARIA LA CAPILLA 10 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77597530-K [INMOBILIARIA LA CAPILLA 4 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
7752_15420-2 INMOBILIARIA LA CAPILLA 5 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
99516320-9 [INMOBILIARIA LA PORTADA S.A.(3) 0,0000 0,0000 0,0000 20,0000
77545450-4 INMOBILIARIA LA VARA 8 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77815400-5 [INMOBILIARIA LAS GAVIOTAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77290660-9 [INMOBILIARIA LAS PATAGUAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
06951860-0 INMOBILIARIA LAS VIZCACHAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
99577930-7 INMOBILIARIA LOS ARRAYANES S.A.(3) 0,0000 0,0000 0,0000 44,0000
77778810-8 [INMOBILIARIA LOS CASTANOS 11 LITDA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77545310-9 [INMOBILIARIA LOS CASTANOS 7 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76883240-4 [INMOBILIARIA LOS CIPRESES S.A.(3) 0,0000 0,0000 0,0000 50,0000
77499940-2 INMOBILIARIA LOS OLIVOS 3 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
777341200 [NMOBILIARIA LOS ROBLES F LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77825140-K INMOBILIARIA LOS ROBLES G LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
06584230-6 INMOBILIARIA MONTE ACONCAGUA S.A.(3) 0,0000 99,9998 99,9998 1@6,0000
77819800-2 [NMOBILIARIA MONTE VERDE 2 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77820330-8 |INMOBILIARIA MONTE VERDE 3 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77819770-7 [NMOBILIARIA MONTE VERDE 4 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77549600-2 [INMOBILIARIA MONTE VERDE 9 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
774§9050-K [INMOBILIARIA PAJARITOS 6 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
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77128440-K [NMOBILIARIA PIEDRA ROJA A LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77825100-0 [(NMOBILIARIA PIEDRA ROJA C LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77734190-1 [INMOBILIARIA PIEDRA ROJA D LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77825060-8 [NMOBILIARIA PIEDRA ROJA E LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
06610790-1 [NMOBILIARIA SALFA AUSTRAL LIMITADA 1,0000 99,0000 100,0000 100,0000
96953540-8 [INMOBILIARIA SOL DE MAIPU S.A.(3) 0,0000 0,0000 0,0000 50,0000
06796170-1 [INMOBILIARIA TIERRA DEL SOL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96993610-0 MAQSA AUSTRAL S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
000000019 MAQSA PERU (EXTRANJERA)(6) 0,0000 99,9900 99,9900 0,0000
96967010-0 MAQUINARIAS Y EQUIPOS MAQSA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
93402000-6 METALURGICA REVESOL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
09509260-3 JOBRAS INDUSTRIALES SALFA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77404670-4 PROYECTOS, INGENIERIA Y GESTION LDA 0,0000 99,8600 99,8600 99,8600
76202050-5 RENTAS SAN DAMIAN LIMITADA(3) 0,0000 50,0000 50,0000 50,0000
76970520-1 SALFA CAPITALES S.A.(1) 0,0000 0,0000 0,0000 100,0000
06954630-2 SALFA COMERCIAL S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76030734-3 SALFA CONSTRUCCION Y PROYECTOS LIMITADA( 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
1286 SALFA CONSTRUCCIONES TRASANDINAS(1) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96921:2-70-9 SALFA CONTRUCCION S.A(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
7670@450-7 SALFA DESARROLLO S.A. 98,9771 1,0229 100,0000 1(5‘6,0000
99506950-4 SALFA GESTION S.A. 99,9900 0,0100 100,0000 99,9000
995§§590-9 SALFA INGENIERIA Y CONSTRUCCION S.A.(4) 99,9999 0,0001 100,0000 10,0000
76730450-1 SALFA INGENIERIA Y DESARROLLO S.A(1) 1,0000 99,0000 100,0000 100,0000
7749:3'650-5 SALFA INTERNACIONAL LIMITADA 0,0000 99,0000 99,0000 99,0000
76034121-5 SALFA INVERSION INMOBILIARIA S.A.(9) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
000{)0001-9 SALFA OVERSEAS INC. (EXTRANJERA) 0,0000 99,9999 99,9999 99,9999
100-6 SALFA PERU (EXTRANJERA)(1) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96660680-0 SALFA RENTAS INMOBILIARIAS S.A(4) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76929210-1 SERVICIOS DE MANTENCIONES SALFA SA(1) 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76801420-5 SERVICIOS DE VENTA INMOBILIARIA LIMITADA(3) 0,0000 100,0000 100,0000 99,8000
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Durante el ejercicio comprendido entre el 01 de Enero y 31 de Diciembre de 2008,‘

no se han efectuado cambios contables en relacién a igual periodo del afio
anterior.

Al 31 de Diciembre de 2007, los Estados Financieros Consolidados incluyen los
activos y pasivos, Estado de Resultado y Flujos de Efectivo por el periodo

comprendido del 01 de Julio de 2007 al 31 de Diciembre de 2007, producto que la

fusiéon con el Grupo Aconcagua S.A. fue acordada con fecha 23 de octubre de
2007.
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‘Acciones 122 |

Bonos 0 0
Cuotas de fondos mutuos 760.354 19.807
Cuotas de fondos de inversion 0 0
Pagares de oferta publica 0 0
Letras hipotecarias 0 0

Total Valores Negdéiibles L
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a)La composicién de este rubro al 31 de Diciembre de 2008 y 2007 se presenta en

el cuadro ntmero 5.

b)Los deudores de corto plazo segregados por las principales &reas de negocios

es la siguiente:

Area de negocios 2008 2007

M$ % MS %
Ingenieria y Construccién 96.875.400 68,23 58.490.199 49, 36
Inmobiliaria 37.400.736 26,33 55.241.096 46,62
Area Desarrollo 7.728.406 5,44 4.767.649 4,02
Total 142.004.542 100,00 118.498.944 100, 00
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Rut

Periodo

Tipo de moneda
Tipo de Balance

: 96885880 -7
: 01-01-2008-al 31-12-2008 FECHA

: Miles de Pesos . R R IMPRESION: 16-03-2009
: Consolidado || 06. Saldos y Transacciones con entidades relacionadas II

Los saldos vigentes al cierre de cada ejercicio y las transacciones
significativas por el ejercicio comprendido entre 1 de enero y 31 de Diciembre
de 2008 y 2007 con empresas y partes relacionadas son los siguientes:

Piginaldel

Al 31 de Diciembre de 2008 y dando cumplimiento al programa de adquisicién de
acciones propias y plan de compensacidén a trabajadores de la compafiia, SalfaCorp
S.A. (ver nota 18 de cambios en el Patrimonio) ha completado la venta de
8.650.000.-(ocho millones seicientos cincuenta mil) acciones a 8 ejecutivos
principales y 50 profesionales de la empresa, cuya contrapartida se expone en
la cuenta deudores a largo plazo por M$4.494.840.- (M$2.844.419.- en 2007).

Las transacciones entre empresas relacionadas se pagan de acuerdo a la
disponibilidad de caja y generan intereses solo en casos especificos a tasas de
mercado. En las transacciones de largo plazo, en las cuales no se cobra interés
corresponden a préstamos estipulados en ©pactos con Asociaciones, que
corresponden a contratos de desarrollo inmobiliarios con terceros.

Se han incorporado en esta nota la totalidad de transacciones efectuadas con
entidades relacionadas, conforme a lo dispuesto en el articulo 100 de la Ley No
18.045 por sobre M$10.000.-




Pagina 1del
FECHA

Rut : 96885880 -7

Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008

Tipo de moneda : Miles de Pesos

Tipo de Balance : Consolidado 06. Saldos y Transacciones con entidades relacionadas

Documentos y Cuentas por Cobrar

IMPRESION: 16-03-2009

el T e 31122008 | 3 | 31122008 - | 31122007
77128450-7 ADMINISTRADORA DE CONbOM]NIOS mVO SIGLO S.A. ’ 325 ) » O — 0 0
76020802-7 | ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION GH S.A. 431.674 0 0 0
78732820-2 | AGRICOLA Y FORESTAL RUBENS LTDA. 967 0 0 -
132421684 | ARAYA UGARTE CARLOS ALBERTO 0 503 0 0
76036454-1 | CELFIN CAPITAL ADMINISTRACION DE ACTIVOS POR FIP MARIN.A. 1.866.454 1.751.136 0 0
76036448-7 | CELFIN CAPITAL S.A. ADMINISTRACION DE ACTIVOS POR FIP 57.595 53.704 0 0
76036451-7 SESFS[?\IL CAPITAL S.A. ADMINISTRACION DE ACTIVOS POR FIP 48.540 123.799 0 0
76036452-5 ggl?lf[?‘ILCAPITAL S.A. ADMINISTRACION DE ACTIVOS POR FIP 61.988 69.383 188.032 0
76036449-5 ggl?l?[ﬁIL CAPITAL S.A. ADMINSITRACION DE ACTIVOS POR FIP 22.539 2256 0 0
76036453-3 ggl?]fl'?\lL CAPITAL S.A. POR FIP GEOSAL V 89.636 97.614 0 0
882662004 | COMPANIA DE INVERSIONES SAN MANUEL LTDA. 0 64.713 59.425 0
 99012000-5 | CONSORCIO NACIONAL DE SEGUROS VIDA S.A. 1.675.920 0 0 0
v . 79857920-7 | CONSTRUCTORA DESCO PRECON SALFA LTDA. 364 1.409 0 0
* 77882480-9 | CONSTRUCTORA SIGDO KOPPERS 79.156 88.181 0 0
96912540-4 | CONSTRUCTORA TERRASOL S.A. 10.368 10.746 ‘ 0 0
96725580-7 | FASAL S.A. 13.246 14.425 0 0
~ 76044748-K | FIP GEOCENTRO MATTA 4.111 0 0 . 0
76345140-2 | INMOBILIARIA GYE S.A. 260.427 222.277 400.803 411.565
76641360-9 | INMOBILIARIA JARDIN DEL CARMEN S.A. 165.316 236.028 761.566 491.489
96905410-8 | INMOBILIARIA LOS ALERCES S.A 2.026 2.133 0 ]
76013437-6 | INMOBILIARIA BISAL LIMITADA 511.229 0 0 0
96607360-8 | INMOBILIARIA EL ALMENDRAL S.A. 229 249 0 0
96852020-2 | INMOBILIARIA EL PENON S.A. 31.577 0 1.685.953 -
77266280-7 | INMOBILIARIA EL PENON SA ENCOMANDITA POR ACCIONES 21.905 23.855 0 0
76782440-8 | INMOBILIARIA EL ROBLE S.A. 1.028.722 919.796 0 0
76667830-0 | INMOBILIARIA GEOMAR DOS S.A. 549.275 135.227 1.319.333 0
99583240-2 | INMOBILIARIA GEOMAR SA 0 4.603 0 128.214
76838490-8 | INMOBILIARIA GEOMAR TRES S.A. 0 57.799 1.281.534 261.515
96995870-8 | INMOBILIARIA LP.L. S.A. 98.933 96.638 0 0
76027704-5 | INMOBILIARIA JARDINES DE CERRILLOS S.A. 1.923 0 429.190 0
995913607 | INMOBILIARIA LA HACIENDA DE HUECHURABA S.A 226.706 297.931 1.475.716 1.378.305
99516320-9 | INMOBILIARIA LA PORTADA S.A. 428.355 0 1.047.099 0
76349920-0 | INMOBILIARIA LOS AROMOS S.A. 245.633 0 961.756 641.073
995779307 | INMOBILIARIA LOS ARRAYANES S.A, 370.512 0 2.094.336 0
76883240-4 | INMOBILIARIA LOS CIPRESES S.A. 1.566.869 0 0 0
99591350-K | INMOBILIARIA LOS GAVILANES SA 459.699 638.684 1.644.369 1.175.298
76440160-3 | INMOBILIARIA MANANTIALES S.A 260.343 261.937 804.471 1.773.634
99523180-8 | INMOBILIARIA PARQUE LA LUZ I S.A. 5.397 5.877 0 0
96931030-9 | INMOBILIARIA PARQUE DE LA LUZ S.A. 9.048 7.655 0 0
99506210-0 | INMOBILIARIA PARQUE LA LUZ II S.A 63.186 67.331 0 ]
96953540-8 | INMOBILIARIA SOL DE MAIPU S.A. 772.489 0 2.226.926 0
96877230-9 | INVERSIONES FAL S.A. 168.846 177.154 0 0
96590360-7 | INVERSIONES LAS PALMAS S.A. 0 665 0 0
96877080-2 | INVERSIONES Y DESARROLLO 0 1 0 0
6937628-2 | SALINAS ERRAZURIZ PABLO 0 1 0 0
99508050-8 | SAN DAMIAN FONDO DE INVERSION PRIVADO 6.041.118 1.867.664 0 0
86096600-K | SOCIEDAD AVICOLA POLLOS KUTULAS LTDA. 59.214 [ 843.591 384.841
L \ 6645934
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Rut : 96885880 - 7 Pagina 1 de 1
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
Tipo de moneda : Miles de Pesos

IMPRESION: 16-03-2009

Tipo de Balance : Consolidado 06. Saldos y Transacciones con entidades relacionadas
Documentos y Cuentas por Pagar

0! Azo 7 LARGO PLAZO
; ST | arziaao0s | 31122007 |0 081122008 | 31122007
77128410-8 | ADMINISTRADORA DE ACTIVOS Y CONCESIONES NUEVO SIGLO 14 51 0 0
LIMITADA

00000001-9 | ANTONIO FERRECCIO (EXTRANJERO) 0 0 70.224 0
78383100-7 | ASESORIAS SANTO DOMINGO LTDA 117.989 0 353.967 0
11570850-3 | BANCARD INVERSIONES S.A. 0 2.014.150 2475132 2.290.724
96590360-7 | COMERCIAL E INVERSIONES LAS PALMAS S.A. 116.766 0 353.967 0
99012000-5 | CONSORCIO NACIONAL DE SEGUROS VIDA S.A. 0 11 0 4,:422‘171
76020802-7 | FONDO DE INVERSION OBISPO SALAS 146.820 0 0 0
99583240-2 | INMOBILIARIA GEOMAR S.A. 11.700 0 0 0
76838490-8 | INMOBILIARIA GEOMAR TRES S.A. 219.753 0 0 0
96851680-9 | INMOBILIARIA LAS QUILAS S.A. . 0 0 848.966 0
76349920-0 | INMOBILIARIA LOS AROMOS S.A. 0 61.215 0 0
99506350-6 | INMOBILIARIA TIERRA DEL SOL II S.A. . 10.394 1.304.033 0 ]
79685190-2 | INVERSIONES ASCOTAN LTDA. 0 0 0 916.290
78997270-2 | INVERSIONES INMOBILIARIAS RENTA LIMITADA 0 0 0 343.609
77302620-3 | INVERSIONES TEVAL SA 0 0 0 899.441
96877080-2 | INVERSIONES Y DESARROLLO . 129 0 0 0
76935030-6 | MATERIALES INDUSTRIALES S.A. 0 211.550 0 0
00000001-9 | MIGUEL RIOS PEREZ (EXTRANJERO) 0 0 64.534 0

466790
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Rut : 96885880 - 7 Pigina1del
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
Tipo de moneda : Miles de Pesos

. N | IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado 07- EXlStell(:laS I

Las existencias se presentan valorizadas de acuerdo a lo descrito en Nota 2 h) y
su composicidén es la siguiente:

2008 . 2007

M$S M$
Viviendas en Construccién 129.108.580 101.205.812
Costo Desarrollo Proyecto 20.935.665 16.273.428
Terrenos 10.591.312 15.576.595
Materiales en Bodega 5.109.320 2.992.133
Existencia Importaciones 4.369.623 550.928
Materias Primas 1.968.167 1.007.938
Productos Terminados 1.294.734 1.403.344
Productos en Proceso 1.161.577 1.178.062
Plantacién de Bosques 265.095 265.096
Importacidén en Trénsito Obra 112.624 1.562.490
provision de Obsolescencia (324.470) (304.234)

Total 174.592.227 141.711.592



 —

Rut : 96885880 - 7

Pigina 1de1
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2608

FECHA

Tipo de moneda : Miles de Pesos . . N IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado || 08. Impuestos diferidos e impuestos a la renta II

1) Obligaciones tributarias

a) Impuestos Diferidos: La composicién de este rubro al 31 de Diciembre de 2008 y
2007 es la siguiente:

Al 31 de Diciembre de 2008, la sociedad matriz y filiales han provisionado

impuesto a la renta por un monto ascendente a M$5.071.784.- (M$6.294.845.- en
2007)

La cuenta provisién de impuesto renta al 31 de Diciembre de 2008 se presenta
neteada de créditos contra el impuesto que alcanzan a M$1.506.142.-, quedando un
saldo de provisién de impuesto renta de M$3.565.642.-

La cuenta provisién de impuesto renta al 31 de Diciembre de 2007 se presenta
neteada de créditos contra el impuesto que alcanzan a M$5.281.145, quedando un
saldo de provisién de impuesto renta de M$1.013.700.-
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Rut : 96885880 - 7
Periodo + 01-01-2008 al 31-12-2008

Tipo de moneda : Miles de Pesos
Tipo de Balance : Consolidado

08. Impuestos diferidos e impuestos a la renta
Impuestos a la renta

Pigina 1del

FECHA
IMPRESION: 16-03-2009

: , . S 3122007

Ga§t§ tributario corriente (provisién impuestoS N -5.07 1.784 -6.294.845
Ajuste gasto tributario (gjercicio anterior) 0 334
Efecto por activos o pasivos por impuesto diferido del ejercicio 1.404.196 1.038.682
Beneficio tributario por perdidas tributarias 20.923 110.857
Efecto por amortizacion de cuentas complementarias de activos y pasivos diferidos 159.474 -6.339
Efecto en activos o pasivos por impuesto diferido por cambios en la provision de 202.630 163.794
evaluacion

Otros cargos 0 abonos en la cuenta 110.167 -1.456
TOTALES : -3.174.394 -4.988.973




Rut : 96885880 -7 Pigina 1de1
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA

Tipo de moneda : Miles de Pesos . e IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado || 09- Actlvos Fl] oS |I

ACTIVOS FIJOS

Los bienes del activo fijo se encuentran valorizados de acuerdo a lo descrito en

Nota 2J) y el detalle del rubro otros activos y depreciacién acumulada es el
siguiente:

a)Otros activos fijos

2008 2007
MS$ M$
Equipamientos computacionales 2.320.017 2.793.729
Muebles y utiles 224.792 464.263
Vehiculos 51.998 71.717
Activos en leasing 14.914.399 18.672.518
Otros Activos Fijos 4.959.672 1.944.569
Total 22.470.878 23.946.796
b)Depreciacién acumulada por item:
2008 2007
M$ M$
Construccidén y obras de inf. 876.921 1.717.956
Maquinarias y equipos 9.053.206 7.781.618
Otros activos fijos 10.055.449 7.041.736
Total 19.985.576 16.541.310

c)Depreciacién del ejercicio segregado por concepto del estado de resultado:

Rubro del Estado de Resultado 2008 2007

M$ M$
Costos de explotacién 4.886.444 2.830.620
Gastos de administracién y venta 1.146.646 740.408
Total depreciacién ’ 6.033.090 3.571.028
d)Activos en leasing:

2008 2007

M$ MS
Maquinarias y Equipos en leasing 8.600.057 6.227.013
Vehiculos en Leasing 3.942.334 1.527.102
Terrenos en leasing 2.029.685 2.061.467
Edificacién e infraestructura 342.323 8.388.762
Muebles en Leasing 0 468.174
Total 14.914.399 18.672.518

El Pasivo correspondiente a obligaciones leasing estd registrado en el Item
Acreedores Varios Corto y Largo Plazo respectivamente. (Nota 31).
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Rut : 96885880 -7

Pigina 1 de2
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008

FECHA
Tipo de moneda : Miles de Pesos

i 4 : IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado 10. Inversiones en empresas relacionadas I

a) Valor Patrimonial

La sociedad matriz ha constituido provisiones relacionadas con aquellas
coligadas que al cierre del periodo presentan patrimonio negativo, las cuales se
incluyen en la cuenta provisiones (Nota 17).

2008

Con fecha 09 de enero de 2008 se constituyé Inmobiliaria Bisal Limitada,
Sociedad en la cual Inmobiliaria Salfa Austral Limitada posee el 50% de
participacién.

Con fecha 16 de Enero de 2008 nuestra filial Salfa Internacional, directamente y
a través de su filial Salfa Pert S.A. adquirié el 30% de las acciones de la
sociedad Desarrollo Tecnoldégico Ingenieria S.A. y DES&SAL S.A.C.

Con fecha 30 de Enero de 2008 nuestra filial Salfa Internacional, a través de

de su filial Salfa Perti S.A. adquirid el 80% de las acciones de la sociedad HV
Contratistas S.A.S.

Con Fecha 03 de abril de 2008 nuestra filial Salfa Desarrollo S.A. adquirié el
19,03% de las acciones de Gestiones Hipotecarias Vivacop S.A.

Con fecha 20 de Mayo de 2008 directamente y a través de nuestra filial Salfa

Desarrollo S.A. adquirié el 20,00% restante de las acciones de Gestiones
Hipotecarias Vivacop S.A.

Con fecha 22 de mayo de 2008, se constituyé Administradora de Fondos de
Inversién GH S.A., Sociedad que tendrd por objeto la administracién de fondos de
inversién privados, el cual es administrado por la Sociedad Geosal S.A., que
mantiene una participacién del 50%.

En sesién de directorio celebrada con fecha 06 de junio de 2008, se constituyd
un Fondo de Inversién Privado denominado, Fondo de inversién privado Geocentro

Matta, el cual es administrado por la Sociedad Administradora de Fondos de
Inversién GH S.A..

En sesidén de directorio celebrada con fecha 06 de junio de 2008, se constituyo
un Fondo de Inversién Privado denominado, Fondo de inversién privado Obispo

Salas, el cual es administrado por la Sociedad Administradora de Fondos de
Inversidén GH S.A..

Con fecha 25 de junio de 2008 se constituydé Inmobiliaria Jardines de Cerrillos
S.A., cuyo objeto social es inversiones inmobiliarias que es administrada por
Geosal S.A. quien mantiene una participacién del 50%.

Al 30 de Junio la filial Inmobiliaria Aconcagua S.A. procedié a desconsolidar
las siguientes empresas:

Inmobiliaria Los Cipreces S.A.
Inmobiliaria Sol de Maipu S.A.
Inmobiliario El Perién S.A.
Inmobiliaria La Portada S.A.
Inmobiliaria Los Arrayanes S.A.

Dicha desconsolidacién se generd por cambios en las politicas comerciales y
administrativas de estas compaifiias, motivo por el cual la administracién de
éstas cambié de curso de acuerdo a las participaciones vigentes para cada una de
ellas, por lo cual Inmobiliaria Aconcagua S.A. no tiene el control y no influye
en forma significativa en las decisiones de las citadas sociedades.

Con fecha 9 de Septiembre de 2008 la Sociedad filial Salfa Montajes S.A. y
Empresa Constructora Desco S.A., convinieron que Salfa Montajes S.A. se
incorpore a la Constructora Propuerto Limitada, sociedad chilena con basta
trayectoria en la ejecucién de obras portuarias, mediante la adquisicién de los
dos tercios de los derechos sociales de la mencionada sociedad, en la cantidad
total de $937.208.224. La parte restante de los derechos sociales de

Constructora Propuerto Limitada, permanecerid en poder de Empresa Constructora
Desco S.A.

Con fecha 15 de Septiembre de 2008 nuestra filial, Salfa Internacional,
capitalizé deuda que esta mantiene con su filial Peruana, Salfa Pert S.A.

ascendente a la suma de US$5.091.007,73 (Cinco millones noventa y un mil siete y
setenta y tres ddlares).



Rut : 96885880 - 7
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
Tipo de moneda : Miles de Pesos

3 . IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado 10. Inversiones en empresas relacionadas II

Entre el 01 de Enero de 2008 y el 31 de Diciembre de 2008 no se han realizado
otras inversiones.

Pigina 2 de2

2007

Con fecha 11 de Abril de 2007 Inmobiliaria El Bosque S.A. adquirié el 50% de la
Sociedad Inmobiliaria El Roble S.A. mediante la adquisicién de 500 aciones.

Con Fecha 08 de Mayo de 2007, se constituyé Inmobiliaria Geomar III S.A., de la

cual la sociedad Geosal S.A. adquiridé un 50%, equivalente a 500 acciones a un
valor nominal.

Con fecha 11 de Abril de 2007, ' se constituyd un Fondo de Inversién Privado
denominado Fondo de Inversidén Privado Celfin Geosal III, el cual es administrado
por la sociedad Celfin Capital S.A. Administracién de Activos y en el que la
sociedad Geosal participa en un 50%.

Con fecha 11 de Abril de 2007 se constituyd un Fondo de Inversién Privado
denominado Fondo' de Inversién Privado Celfin Geosal IV, el cual es administrado
por la sociedad Celfin Capital S.A. Administracién de Activos y en el que la .
sociedad Geosal participa en un 50%.

Con fecha 24 de Agosto de 2007, se constituydé un fondo de inversién privado
denominado, Fondo de Inversién Celfin Geosal V, el cual es administrado por la

sociedad Celfin Capital S.A. Administracién de Activos, en el cual la sociedad
Geosal participa de un 50 %.

Con fecha 21 de Septiembre de 2007, Inmobiliaria Salfa Austral Limitada adquirié

el 33,33% de la propiedad de la sociedad Inmobiliaria y de Inversiones MATCO
S.A. con la adquisicién de 400 acciones.

Con fecha 07 de Noviembre de 2007, se constituyé un Fondo de Inversién Privado
denominado, Fondo de Inversién Valle Grande, el cual es administrado por la

sociedad Celfin Capital S.A. Administracién de Activos, en el cual la sociedad
participa de un 100 %.
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Rut 1 96885880 - 7 Pigina 1 de 2
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008
Tipo de moneda : Miles de Pesos

Tipo de Balance : Consolidado 11. Menor y Mayor valor de inversiones
L ——

FECHA
|I IMPRESION: 16-03-2009

El detalle del Menor y Mayor valor al 31 de Diciembre de 2008 y 2007 es el
siguiente:

2008

Con fecha 14 de Enero de 2008, SalfaCorp S.A. mediante sus filiales Salfa
Internacional Limitada y Proyectos Ingenieria y Desarrollo ILtda, adquirié el
30% restante de los derechos sociales de la sociedad Desarrollo Tecnolégico
Ingenieria Limitada, generando un menor valor por M$189.503.-.

Con fecha 14 de Enero de 2008, SalfaCorp S.A. mediante su filial Salfa
Internacional Limitada adquirié 122.319 acciones de la Sociedad Des&Sal
Ingenieria y Construccién S.A.C., generando un menor valor por M$600.697.- :

Con fecha 28 Enero de 2008, SalfaCorp S.A. mediante su filial Salfa Perd S.A.
adquirié 15.407.714 acciones de la Sociedad HV Contratistas S.A.S.
correspondientes al 80% de la sociedad, generando un menor valor por M$841.899.

Con fecha 04 de Abril de 2008; SalfaCorp S.A. mediante su filial Salfa
Desarrollo S.A. adquiridé 5.712 acciones de la sociedad Gestiones Hipotecarias
Vivacop S.A. correspondiente al 19,03% de la sociedad, porcentaje con el cual

suma un 80% de participacién. Tal operacidén, generé un menor valor por
M$211.234.-

Con fecha 20 de Mayo de 2008; SalfaCorp S.A. y su filial Salfa Desarrollo S.A.
adquirieron 12.000 acciones de la sociedad Gestiones Hipotecarias Vivacop S.A.
correspondiente al 20% de la sociedad, porcentaje con el cual suma un 100% de
participacién. Tal operacidn, generd un menor valor por M$232.223.-

Con fecha 13 de octubre Salfacorp S.A. y su filial Salfa Ingenieria vy
Construccién S.A. adquirid el 66,66% de los derechos sociales de Constructora
Propuerto Ltda., generando un menor valor por M$310.357.-

2007

Con fecha 11 de Abril de 2007, la Sociedad Inmobiliaria El Bosque S.A., adquirid
500 acciones de la Sociedad Inmobiliaria El Roble.S.A., generando un menor valor
de M$1, el cual fue amortizado en un 100%.

Con fecha 02 de Mayo de 2007, Inversiones y Desarrollo S.A. traspasé a Salfa
Gestidén la cantidad de 73 acciones de la sociedad Salfa Inmobiliaria S.A.,

generando un mayor valor ascendente a M$ 37.359 (histérico), el cual fue
amortizado en un 100%.

Con fecha 02 de Mayo de 2007, Inversiones y Desarrollo S.A. traspasdé a Salfa
Gestidén la cantidad de 60 acciones de la sociedad Salfa Rentas Inmobiliarias

S.A. generando un mayor valor ascendente a M$ 28.674 (histérico), el cual fue
amortizado en un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, Inversiones y Desarrollo S.A. traspas6é a Salfa
Gestidén S.A., la cantidad de 2 acciones de Salfa Construccién S.A., generando

un menor valor ascendente a M$2.517 (histérico), el cual fue amortizado en un
100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, Inversiones y Desarrollo S.A., traspasd a Salfa
Gestidén S.A., la cantidad de 9 acciones de Salfa Gestién Comercial S.A.,
generando un mayor valor de inversiones ascendente a M$ 163 (histérico) el cual
se amortizd en un 100% al cierre del periodo.

Con fecha 29 de Junio de 2007, Inversiones y Desarrollo S.A., traspasdé a Salfa
Gestidén S.A., la cantidad de 2 acciones de Salfa Ingenieria vy Construccién
S.A., generando un mayor valor por M$ 2, el cual fue amortizado en un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, la Sociedad Inversiones y Desarrollo S.A.,
traspasé a Salfa Gestién S.A. la cantidad de 2 acciones de Obras Industriales
Salfa S.A., generando un mayor valor de inversiones por M$ 2.240
(histérico), el cual fue amortizado en un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, la Sociedad Inversiones y Desarrollo S.A.,
traspasé a Salfa Gestidén S.A., la cantidad de 4 acciones de Salfa Obras Civiles

y de Arquitectura S.A., generando un menor valor de M$ 113 (histérico), el
cual fue amortizado en un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, la Sociedad Inversiones y Desarrollo S.A.,
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traspasé a Salfa Gestién S.A., la cantidad de 252 acciones de Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A., generando un mayor valor de MS$2.356
(histérico), el cual fue amortizado en un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, la Sociedad Inversiones y Desarrollo S.A.,
traspasdé a Salfa Gestién S.A., la cantidad de 116 acciones de Maquinarias y

Equipos Magsa S.A., generando un mayor valor de M$ 1.577 (histérico), el cual
fue amortizado en un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, la Sociedad Inversiones y Desarrollo S.A.,
traspasé a Salfa Gestidén S.A., la cantidad de 1 accidén de Constructora Salfa

S.A., generando un menor valor de M$1.322 (histérico), el cual fue amortizado en
un 100%.

Con fecha 29 de Junio de 2007, la Sociedad Inversiones y Desarrollo S.A.,
traspasé a Salfa Gestidén S.A., la cantidad de 1 accidédn de Magsa Austral S.A.,

generando un mayor valor de M$467 (histérico), el cual fue amortizado en un
100%. :

Con fecha 02 de Agosto de 2007, la Sociedad Salfa Internacional Limitada
adquirié el 70% de los derechos sociales de Desarrollo Tecnolégico Ingenieria
Limitada, generando un menor valor por M$287.769.-

Con Fecha 02 de Agosto de 2007, la Sociedad Salfa Internacional Limitada
adquirié 285.411 acciones de la Sociedad Des & Sal Ingenieria y Construccién
S.A.C., generando un menor valor por M$ 961.558.-
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Pigina 1de 1
: 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
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Menor Valor

’_ RUT “ SOCIEDAD MONTO AMORTIZADOENEL - I}‘iONT()‘ AMORTlZADOEN EL : SALDO MENOR ’
S Ly . PERIODO. " . PERIODO " . VALOR '
76479450-8 | AC ASIA COMERCIAL S A. ol 0 ' 38.960 0
76874120-4 | ACONCAGUA SA 4.083.447 72.863.174 1.824378 71.150.727
768832404 | CONSTRUCTORA PROPUERTO S.A. 5.173 305.184 0 0
936590004 | CONSTRUCTORA SALFA S.A. 0 0 1.440 0
00000452-9 |DES & SAL INGENIERIA Y COSNTRUCCION 104.388 2.009.429 0 1.047.137
S.A.C. (PERU)
79851120-3 | DESARROLLO TECNOLOGICO INGENIERIA 37.101 480.437 0 313.380
S.A.
76886680-5 |EL PASO 22.260 0 0
995201909 |EMPRESA DE OBRAS CIVILES Y 0 0 123
ARQUITECTURA SALFA S.A.
77558130-1 | GESTIONES HIPOTECARIAS VIVACOP S.A 15.711 458304 0 0
00000001-9 |HV CONSTRUCCIONES (PERU) 56.696 1.077.236 0 0
969712709 | SALFA CONTRUCCION S.A. 0 0 2782 0
99_5 Q6950-4 SALFA GESTION S.A. 0 0 0 24.244
TOTAL " . 4.324.776 77.193.764 1.867.683 72.535.488
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: 01-01-2008 al 31-12-2008
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Pigina1del
FECHA

11. Menor y Mayor valor de inversiones
Mayor Valor

RUT

~ SOCIEDAD

IMPRESION:

16-03-2009

*.]'MONTO AMORTIZADO EN EL

‘| 'MONTO AMORTIZADO EN EL

. SALDOMAYOR -

:SALDO MAYOR -
PERIODO. - =" ) A VALORY vy e ‘PERIODO VALOR

96973290-4 | INMOBILIARIA ACONCAGUA S.A. 0 0 40.684 0
76782440-8 | INMOBILIARIA EL ROBLE S.A. 0 0 1 0
96823220-7 | INMOBILIARIA GEOSAL S.A. 0 0 20 0
96951860-0 | INMOBILIARIA LAS VISCACHAZ LTDA. 0 0 40 0
96993610-0 | MAQSA AUSTRAL S.A. 0 0 509 0
96967010-0 [ MAQUINARIAS Y EQUIPOS MAQSA S.A. 0 0 1.717 0
93402000-6 | METALURGICA REVESOL S.A. 175.156 1.050.936 176.462 1.226.092
99509260-3 | OBRAS INDUSTRIALES SALFA S.A. 0 0 2.439 0
96954630-2 | SALFA GESTION COMERCIAL S.A. 0 0 178 0
99506950-4 | SALFA GESTION S.A. 544 0 0 0
99563590-9 [ SALFA INGENIERIA Y CONSTRUCCION S.A. 0 0 2 0
96684600-3 [ SALFA MONTAIES S.A. 0 0 2.566 0
96660680-0 [ SALFA RENTAS INMOBILIARIA S.A. 0 0 31.226 0
TOTAL. . % 175.700 1.050.936 255.844 1.226.092
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Consolidado

Pagina 1 de 1
FECHA

12. Otros (Activos)

Il IMPRESION: 16-03-2009

OTROS ACTIVOS DE LARGO PLAZO

a)La composicidén de este rubro al 31 de Diciembre de 2008

principalmente a terrenos que serédn

Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos
Terrenos

Puente Alto
Maipu

Puerto Montt
Pefialolén
Colina

Punta Arenas
Vifia del Mar
Padre Hurtado
Santiago centro
Antofagasta
Concepcidn
Coquimbo-La Serena
Santo Domingo
Lampa

Puerto Natales
Rancagua
Huechuraba
Pudahuel
Valparaiso
Quilpue
Cerrillos

Otros Activos
Pagarés Financieros Reembolsables
Gastos por colocacidén de Bonos

Total

M$
18
10

FRPREPNMNWNDDWOHIO N

2008

.719.
.269.
.486.
.085.
.530.
.025.
.383.
.567.
.468.
.268.
.954.
.728.
.241.
.993.

440.

497.

441.

300.

231.

122.

destinados

2007

M$

y

corresponde

al desarrollo de proyectos
inmobiliarios, segtin la siguiente distribucidn geogréafica:

.505.
.599.

799.
.410
.791.
.845
.191.
.622.

676.
.769.

623.

440.

332

874
663

833

.349

046

.832

317
655
810
822
328

392

.199
344.
658.



000068

0000°11 BPIUOUI SOUBIOESTQ0 9 (2190104
%STY %LEL %0b°S %96'€ Jenue woxd ju; ese]
€L9°€98'Y £89°8T8 8S6°09L 199°068'% SILT01Y 0 o 0 0 10 . 0 0 0 opepnape [ended ojuo
PHO'6LED EL'PL] leeiee lL80'v9E's LOTL09'S o 9 o 0 o o o 0
0 o o o 0 o 4 o 0 0 9 b 0
6¥S'€1T'T o b [ee8'v80'1 6YSEITT o 1 o 0 o o 0 0 108 0ONVE [9-000900L6
rresrt 9ELVLS 061°L9L 9LIELT 126'v8¢ 0 0 10 0 10 0 0 0 VYONVHIIOD OONVE [6-000£C0L6
18L°ZES'T b o €0 PYET 18LTEST o o o 0 o o o 0 018 OONVE | 3-000080L6
818°S 0 o o 818°S o o o 0 o 0 o 0 0Qv1sd OONVE |L-0000£0L6
750°08C 0 o v01°S67 75008 o o 0 0 : o 0 0 0 ITHO OONVE [S-000v00L6
91€'1 o p1e’ 0 [} o b o 0 o o 0 0 OTIONEVSHA OONVE |1-000150L6
0 o b /18°61 0 o b o 0 0 b o 0 MNVEYILOOS OONVE |1-000810L6
$95°919 0 0 961°505 §95919 0 0 10 0 10 0 0 0 DVILINYS YIANVINVS OONVE |3-0009€0L6
L6€'€0T o 1L7°€ 99°80L 921°00T 0 o o 0 o b b 0 ALRINDES OONVE [z-000€50L6
SSY'ELE'L 0 0 €L'T6T°1 SSYELE'] 0 0 0 0 0 0 0 0 VAEE OONVH |8-000Z€0L6
%ILD %EEO0T %Ly %0Y°L %0¢0 %#TTS
5€6'098'S01 P8T610°L1 ezeiseee SSTTHL'OS 969'25S'1L S0L'100°16 s21°05T 661'520°61
0£8'0ST'LO1 66T ¥TY 691 0S1°ST0°PE ITyS'61L°LS S10°8ST'TL S8T'L8Y'T6 [796°05T 198'C16 805'996'81
[esTv9 0 2ST'b9 o 0 0 o o 0
oqvisa
LYy 0LO'L 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 _ LyY'OLOL OONVE OLIATED VIMVD |L-0000£0L6
0 9SS'9EY'L 0 0 0 996°69 0 o 0 0 0 ¥96°0ST 0 9T9'SITL mQOUEﬁOH—DNMu(N._.wmw $-000¥00L6
o £T'ST . o 0 0 o o o 0 0 o o £9T'ST ORI YHANYINVS [6-10000000
1089°190°C 961°¢ [989°190'C P61°E 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 NOLSOE OONVE |[L-000170L6
16€L08°€1 TEBVEL'ST ogevs0T 018'L8E°S SE6OpY L1 910°LYE0T b o o 0 b o oz1'z1e 0 WIANVINYS OONVE [M-0009€0L6
15999 LOL'1Ob'Y et Les 08Y'SYL'1 /8€°628'E LTT959°T o o o 0 b o o 0 OTIOMMVSHA OONVE |1-000150L6
lob1°€6L°S T6€'89€°81 ov1'8LS'S Ip8S90¢ " leoo'sic 808'196'L1 o o 9 0 0 o o 0 0av.LS3 OONVE [£-0000£0L6
016°62€9 SIL'PISE o HARES] O16'62€9 96E0ES'T o o 0 0 o 0 o 0 F018 OONVE | M-000080L6
s62°s6£°T 8L0'819'11 0 1€0°8€L°S 56256 Lb0°088°S o o o 0 o o 4 0 VAEE OONVE |8-0002£0L6 |
_ma\im.mu 6L6'9€1°6€ 50L'2T6'L SE1'108°ST L8L'16T'L1 759°085°81 o o o 0 0 o 0 T6USSLY 109 OONIVE |9-000900L6
5218651 120°S€0°L T62'SSH'S 914896 €€8'280'6 S0£°990'7 o o 0 0 o o 0 0 ALDNDES OONVE [2-000£50L6
S14'589'8 TLE'6E6'61 18556 e vr6's IPE60ELY STO'S66'6 o o o o o o o 0 VONVEdI0 OONVE [6-000£20L6
_wwm.v%.mu 8SL'6€1°ST bT1°L60°9 <16°'6£0°S1 516°116'91 £98'660°01 o o o 0 b8 vS b 122009 0 ITIHD 30 OONVE |$-000500L6
T T By, T ErE T T T R T G smm e —
LO0ZTI-IE 7 LOOTTIIE |- S00C-TI-IE |- LOOZTIIE | - 00TCILE -] LOOZ-CI-IE. | B00TTI-IE TLO0TZIIE | | B00TTIIES [ Lo0zElg ] T R00TTHIE | R
, STTVIOL" : ‘....mﬁmﬁm.n?w#oz.mw , | wwmwmw%ﬁwwwo ﬁf. Coe e S ] o o rsodnd P b zowommmwh_ﬁwﬁuz««* :
SRR O PR T R . SVGINOW A0 SOAIL : N /

+0zg[d 03109 ¥ SBISOUBUI SIUOIONINSUI 3 SOOUBQ UOD SAUOIIESGO
oze[d 03109 ¥ SEIIIOURUIJ SOUOIINIIISUI 3 SOIUB(] UOD SAUOIIBIIqO ‘€] e opUpIOSuOD : oueivg op ody

- Soaeemesoweo o - SOSRJ AP SOIAL ¢ epauow ap odry,

6007-£0-9T *NQISTUJII
VHOIA 800Z-TI-I€ I¥ 800Z-10-10 * opoyag

1op | suiBeg L~ 08858896 * Lt ¢




e

o o o o

£90°'889°C
0

89TEV0’1

o 0 o o o o

T9T'6Y8'9

o o o o ©

006'1€T'L

0
LLL1L9T
ESY'6YS

0

0

0

0
¥8L°008°S
788°CLO'T

n O o o o

%L’

0
0
0
%8
0

S o o o

%0L'y
%06°C
0
0
0
0
%969
%0LY
0
0
0
0
%008

o

~ O O O O

%LE

o o o ©

o o o o

TIese’l

0
0
0
0

S0S'81L

o o o o

0

VIS°06TY
6EE9LL

0
0
0
0

18E°€0Y'1
8TV0LS'S

0
0
0
0

990°0%8°1

0
0
0
0
0
I
0
0
0
0

6L908°¢

o © 0o 0o 0o 00000 000000 00O O 0000 000000000000 o O
© O 0O 0 0 0 000000000000 00000000 000000000 0o

:\OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOCOOOOOOOOO

©C O O O O O OO0 0O 0 0 0 O o O o

908°£9T

O O O 0O 0O 0 0 0 0 00 00 000 00 0 0 O

o O 0O 0 o0 o0 o o o

205°6€T

o o o o

0
ILT0EY'T
0LY'L9T

0

0

0

o .
069'10L
SLYEV6’L
0

0

0

0
SSEEI9

16'1cs’1

© O O 0O VvV o O o OO

o O © O

Tl6se’l
0

0

0

0
€00°6LY

o ©O O o o

£pE098°T
€90°S¥T

0

0

0

0

169°10L
€6L°9T9'E
0

0

0

0
1L9TT1
0

S o O O

SLY'T/TT
0

0
0
0

somg
sarejoq
sepauow senQ
sajqeisnfear ou ¢
an

SOUS X

somg

mu‘_.m?.uﬂ
sepauow senQ
sojqesnleal ou §
an

SaURX

somng

sarejoq
sepauow senQ
sajgejsnfeal ou §
an

SSUS X

somyg

sarejoq
sepauow senQ
ss|qeysnfear ou ¢
an

sausx

somyg

sare[o
sepauow senQ
ss[qeisnfeal ou §
an

seuax

soinyg

SoIR[O(
sepauow senQ
sajqeisnfeal ou §
an

SaUd X

somng

VONVII0D OONVE

VAL OONVE

g019d OONVd

OTI0YIVSAd 19d OONVE

HTIHO OONVE

OQv1isd OONVE

ALRINDOAS OONVH

£-000170L6

21-000080L6

1-000150L6

§-000%00L6

L-0000€0L6

T-000£S0L6

6-000€£20L6

'S01S3 SO A4 THUTID
71V OZV1d 09UV TVIOL,

AIONYNIS ©
$0aV.15d §0713d

TRAAID TY.0ZV1d.
ODUVITYLOL

|- visvasadsyn

CorE N A
VaSYH

s
£3ds

YW

o e ;
VISYHZAQSYW:

a3

qisnivad’ o
DIGN] VOINOK

GOV OTASYI -

* OLNTINIONIA 3G SONV

- VHAIONVNII NQIDALLLSNI O OONVE

Zap | suidsg

oze[d 08.1g[ seIOUBULJ SOUOIINIIISUI 3 SOIUB( UO0D SIUCIEIIGO
oze[d 03.1e[ seIOURULY SAIUOIININSUL 3 SOIUB(] UOD SauoNE3NqO b1

opepI[osuoy) :

50534 9p SOl
800T-TI-I€ I® 800T-10-10
L - 08858896 *

Qousjug-op odiL
epduow ap odry,
oporag

my




0000001

0000°0

0 olo 0 0 0 0 sepauow senQ
0 . olo 0 0 0 0 se|qeisnfes ou §
LT8SLT'T %599 | ZI8'0LE 0 0 0 TI8°0LE an
0 oo 0 0 0 0 sowex
0 0lo 0 0 0 0 somg
0 0lo 0 0 0 0 sorejoq 10€ OONV | 9-000900L6
0 olo 0 0 0 0 sepauou SexnQ
0 olo 0 0 0 0 sajquisnfeal ou §
8ST'€ETT %El's | 68T°€0L 0 0 206°€v1 L8E6SS an
0 0 - 0 0 0 0 SOUOK
0 0 0 0 0 0 somg
0 0 0 0 0 0 sare[oq WAANYINYS OONVE | J-0009£0L6
0 0 0 0 0 0 sepauow SeQ
0 0 0 0 0 0 sejqejsnfear ou §
£LY'S8ST gl 16LL6T1 0 0 0 16L°L6T'1 an

- 0 0 0 0 SAUOK

1 soudionyN il .
S0Av.ISd SOT3d . S T ; G :
© ENIID TV.0ZVId | VISVH T HA-SYW o S g T
" 09UV TVIOL S .  YMFIONYNII NOIDNLLLSNI O OONVA.
;| Avn1ovoQopiad TMEID VHOR | ;

600Z-€0-9T  ‘NOISTAWI
VHOTA

7 op z euideq

oze[d 03.12] SBISIOURUIJ SOUOTONIIISUI  SOIUB(Q UOD SAUOIEBIIqO

ozed oSxe[ seIaIoUBUI SOUOIINIISUI 3 SOIULB( UOD SAUONEIqO b1

opepijosuoy) :

WL o 50Sag dp SRl ¢

8007-Z1-1€ [¢ 8002-10-10 *
L= 08858896 :

aoueyeg sp od1],
epauow 3p odi],
opoLIg

my




Rut

Periodo

Tipo de moneda
Tipo de Balance

1 96885880 -7 Pigina 1de1
: 01-01-2008 al 31-12-2008

| Consolitadn, 15. Obligaciones con el publico corto y largo plazo (pagarés yl
bonos)

FECHA

2008

Con fecha 02 de Abril de 2008, la Superintendencia de Valores y Seguros autorizé
la inscripcidén en el registro de valores, bajo el No 533 y 534, de dos lineas

de Bonos reajustables, al portador y desmaterializados de SalfaCorp S.A. con las
siguientes caracteristicas:

Primera Linea de Bonos Serie A, 4000 bonos con cortes de UF 500 valor nominal

de 2.000.000 UF con un plazo de 10 afios contados desde la fecha de escritura
publica.

Segunda Linea de Bonos Serie B 4000 bonos con cortes de UF 500 valor nominal

de 2.000.000 UF con un plazo de 30 afios contados desde la fecha de escritura
publica.

Ambas series tienen devengos semestrales de intereses, pago de capital al
vencimiento de los documentos. Las clasificadoras de riesgo ICR y Fitch Chile
Clasificadora de Riesgos , han asignado a estos titulos de oferta publica, la
clasificacién A y BBB+ para cada una de sus series A y B

Esta emisién de bonos fue parcialmente colocada el dia 19 de Junio de 2008.

Los recursos obtenidos por la colocacién de los bonos fueron utilizados en el
financiamiento de las inversiones, refinanciamiento de sus pasivos financieros
u otros fines corporativos de la compariia.

Los gastos de la emisién y colocacién ascienden a M$1.951.541 (histoérico), se
encuentran registrados en Otros activos corto plazo por M$224.872 y Otros
activos largo plazo por M$1.726.669 y son amortizados proporcionalmente, en el

plazo de vencimiento de los correspondientes bonos (serie A en 5 afios, serie B
en 21 afos).

El cargo a resultados del ejercicio 2008 por concepto de intereses sobre los
bonos asciende a M$1.493.460, de los que M$938.642 corresponden a la serie A y

M$554.818 a la serie B, que se incluyen en el rubro gastos financieros, en los
resultados fuera de la explotacién.

Durante el periodo se realizdé un pago de intereses por concepto de bonos de

M$1.282.810, de los cuales M$806.248 corresponden a la serie A y M$476.562 a la
serie B.

Durante el periodo no se han realizado amortizaciones de capital al valor
emitido y colocado.

Con fecha Julio fue colocada UF 1.000.000 correspondiente a la segunda linea de
Bonos de la serie B.

2007

Con fecha 28 de Mayo de 2007 la sociedad inicié un nuevo proceso de colocacién
de efectos de comercio con cargo a la linea autorizada de $3.670.000.000.-
pesos. Los documentos a emitir son pagarés al portador por $ 3.670.000.000.-
compuesta de una Unica serie ; Serie 6, dividida en 36 pagarés de $100.000.000.-
y un pagaré de $70.000.000.-, todos ellos con un vencimiento de capital e
intereses el 10/06/2009. El Capital adeudado devengarid un interés simple de
0,54% mensual calculado sobre la base de meses de 30 dias y un afio de 365 dias.
Los intereses se devengan a partir del 30 de Mayo de 2007.

Con fecha 22 de Agosto de 2007 la sociedad inicié un nuevo proceso de colocacién
de efectos de comercio con cargo a la linea autorizada inscrita en el Registro
de Valores bajo el No 020 el 10 de Agosto de 2005. Los documentos a emitir son
pagarés al portador por $ 3.830.000.000.- compuesta de una Gnica Serie ; Serie
7, dividida en 38 pagarés de $100.000.000.- y un pagaré de $30.000.000.~-, todos
ellos con un vencimiento de capital e intereses el 04/09/2008. El Capital
adeudado devengard un interés simple de 0,57% mensual calculado sobre la base de

meses de 30 dias y un afio de 365 dias. Los intereses se devengan a partir del
03 de Septiembre de 2007.

IMPRESION: 16-03-2009
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Rut . . : 96885880 - 7 Pigina 1de1
Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA
Tipo de moneda : Miles de Pesos

. - IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado 16. Provisiones y Castigos lI

El detalle de las provisiones y castigos al 31 de Diciembre 2008 y 2007 son los
siguientes:

a)Provisiones

Corto Plazo

2008 2007

M$ M$
Provisidén vacaciones 4.113.744 3.413.739
Provisién seguro 5 afios viviendas 2.438.090 724.773
Provisién facturas i 1.310.993 2.239.832
Provisidén premios 528.107 2.477.526
Promociones inmobiliarias 115.275 125.534
Provisidén juicios 78.500 85.486
Total Provisiones 8.584.709 9.066.890

b)Provisiones presentadas deduciendo cuentas de activo

2008 2007

M$S M$
Deudores por venta 1.317.800 1.002.016
Deudores Varios 609.693 256.362
Documentos por Cobrar 33.514 0
Estimacidén Obsolescencia 685.721 304.232
2.646.728 1.562.610

c)Castigos que afectaron el ejercicio 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$
Estimacidén deudores incobrables 338.409 96.079
d) Provisiones Largo Plazo
2008 2007
M$ M$
Provisién Patrimonio Negativo Coligadas 409.542 1.942.969
Provisién Indemnizacidén afios de Servicio 1.061.203 355.551
Resultado No Realizado 1.474.623 0
Otras provisiones 3.011 0

Total Provisiones 2.948.379 2.298.520



Rut 96885880-7 Pagina 1de 1
Periodo 01-01-2008 al 31-12-2008

Tipo de Moned Miles de pesos FECHA

Tipo de Balanc Consolidado IMPRESION:

17. Interes minoritario
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El detalle del Interés Minoritario al 31 de Diciembre de 2008 y 2007 es el siguiente:

Patrimonio Resultado Patrimonio Resultado
EMPRESAS RUT 2008 2008 2007 2007
M3 M$ M3 M3

Agricola y Forestal Penitentes Ltda. 77063310-9 16.966 -115 15.749 -206
Constructora Novatec Edificios S.A. 96962430-3 1.665 106 1.771 543
Constructora Salfa S.A. 93659000-4 0 0 0 -4
Des & Sal Ingenieria y Construccién S.A.C. EXTRANJERA 0 0 117.504 -53.078
Desarrollo Tecnoldgico Ingenieria Limitada 79851120-3 0 0 53.183 -22.045
HV Contratistas S.A. EXTRANJERA 1.206.749 -396.532 0 0
Constructora Propuerto S.A. 76.883.240-4 634.183 -299.588 0 0
Empresa Obras Civiles y de Arquitectura Salfa S.A. 99520190-9 0 0 0 =30
Gestiones Hipotecarias Vivacop Limitada 77558130-1 0 80.540 130.941 -43.960
Magsa Austral S.A. 96993610-0 0 0 0 -153
Magquinarias y Equipos Magsa S.A. 96967010-0 0 0 0 -411
Obras Industriales Salfa S.A. 99509260-3 0 0 0 -437
Proing Ltda. 77404670-4 0 234 288 46
Salfa Comercial S.A. 96954630-2 0 0 0 57
Salfa Construccion S.A. 96971270-9 0 0 0 -11
Salfa Gestién S.A. 99506950-4 0 0 610 -566
Inmobiliaria Aconcagua S.A. 96973290-4 0 0 0 -2.558
Salfa Internacional Limitada 77493650-5 14.891 -7.781 -268 1.487
Salfa Montajes S.A. 96684600-3 0 0 0 -1.087
Salfa Rentas Inmobiliarias S.A. 96660680-0 0 0 0 -1.685
Inmobiliaria Sol de Maipu S.A. 96953540-8 0 0 467.070 127.868
Inmobiliaria Ciudad del Norte S.A. 96976080-0 2.140.362 -1.187.732 1.662.208 -928.115
Inmobiliaria El pefion S.A. 96852020-2 0 0 -11.050 50.723
Inmobiliaria La Portada S.A. 99516320-9 0 0 -731 -63
Inmobiliaria Los Arrayanes S.A. 99577930-7 0 0 230.022 -629.067
Rentas San Damian Limitada 76202050-5 1.645.114 -1.415.091 2.039.113 129.391
Aconcagua sur S.A. 76516090-1 0 0 1.046 -1.039
Ayres de Chicureo S.A. 76813360-3 263.213 -389.816 -3.090 8.095
Servicios de Venta Inmobiliaria Ltda. 76801420-5 0 0 4 0
Inmobiliaria Los Cipreses S.A. 76883240-4 0 0 -32 32
Constructora Novatec Casas S.A. 86856700-7 0 0 67 -17

Totales 5.923.143 -3.615.775  4.704.405 -1.366.290
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: Consolidado 18. Cambios en el patrimonio J

FECHA

Al 31 de Diciembre de 2008 y 2007 la sociedad ha presentado los siguientes
movimientos:

2008
AUMENTO DE CAPITAL

Con fecha 17 de diciembre de 2008 culminé el proceso de suscripcién y pago de
las 50.717.528 acciones emitidas, el valor nominal de cada accién corresponde a
$505.- aumentando el capital en M$25.612.352.

Con fecha 20 de agosto de 2008 se celebré Junta General Extraordinaria de
Accionistas, en la cual se acordd aumentar el capital mediante la emisién de
50.717.528 acciones de pago.

Con motivo del aumento de capital, los costos de emisién y colocacidén de
acciones corresponden a MS$159.761 (histéricos), los cuales de acuerdo a lo
indicado en la circular No 1370 de 1998 y circular No 1736 de 2005, se presentan
en el rubro Otras Reservas, rebajado el patrimonio social. (nota 22)

DISMINUCION CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2008 se procedié a disminuir el capital social en
M$3.073, correspondiente a 2.545 acciones , de acuerdo a disposicién del
articulo 27 de la ley 18.046

ACCIONES DE PROPIA EMISION

Al 30 de Septiembre se ha concretado la venta del saldo de acciones en cartera

que estaba registrado en la cuenta otras reservas rebajando el patrimonio en
$1.640.250.000.-

DIVIDENDOS

Por acuerdo de la Junta Ordinaria de Accionistas realizada con fecha 23 de Abril
de 2008, se acorddé pagar a los accionistas de SalfaCorp S.A., a partir del 20
de Mayo de 2008, un dividendo definitivo, en dinero, ascendente a $18,75.- por
accién, lo que totaliza $6.549.046.350.- que equivalen al 30% de las utilidades
susceptibles de ser distribuidas segun balance y los Estados Financieros al 31
de Diciembre de 2007.

OTRAS RESERVAS

El movimiento del afio 2008 corresponde al efecto de conversién de las
filiales en Peru.

2007

DIVIDENDOS

Por acuerdo de 1la Junta Ordinaria de accionistas se acordé pagar a los
accionistas de SalfaCorp S.A. a partir del 18 de Mayo de 2007, un dividendo
definitivo, que asciende a $ 13,73.- por accién, lo que subtotaliza
$ 3.251.449.575 (histdéricos).- equivalente a 30% de las utilidades susceptibles

de ser distribuidas segin el Balance y los Estados Financieros al 31 de
Diciembre de 2006.

Al 31 de Diciembre de 2007 se ha concretado la venta del saldo de acciones en
cartera que estaba registrado en 1la cuenta otras reservas rebajando el
Patrimonio por $28.307.664 (histéricos).

FUSION

En Junta Extraordinaria de accionistas celebrada con fecha 23 de Octubre de
2007, se acordd por unanimidad de los presentes la fusidén por incorporacién de
la Sociedad Anénima Cerrada Aconcagua S.A. a Salfacorp S.A., mediante la
aprobacién del aumento de capital de Salfacorp S.A. a la cantidad de

$76.374.285.066 (histérico) dividido en 349.282.472.- acciones nominativas, sin
valor nominal, todas de una misma y Unica serie, mediante la emisién de
112.468.956.- acciones como efecto de la fusidén. Las acciones seran canjeadas

por la totalidad de las acciones de Aconcagua S.A., a razdén de 2,69115626.-

IMPRESION: 16-03-2009
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nuevas acciones de Salfacorp S.A.por cada accién de la sociedad absorbida.

Ademas, se aprobdé la modificacidén de los estatutos sociales de Salfacorp S.A. en
aquellos aspectos necesarios para incorporar los acuerdos adoptados por la junta
con motivo de la fusidén y aumentos de capital indicados.

Dicha transaccidén, valorizada segin el Boletin 72 del Colegio de Contadores de
Chile A.G, generd un mayor Patrimonio ascendente a MS$95.373.674 (histdérico) .-
correspondiente a la emisién de 112.468.946 acciones valorizadas al promedio del
valor de la cotizacidén bursatil de la accidén de Salfacorp S.A. durante los meses
de abril, mayo y junio de 2007. Ademas, como resultado de esta fusidén al sumar
el patrimonio de Aconcagua S.A. se incluyeron los siguientes movimientos:

M$
Capital 41.792.057
Otras Reservas (Valor Justo) 63.540.779
Otras Reservas -11.050.746
Resultados Acumulados 1.091.584

Total Aumento Capital Fusién 95.373.674

ACCIONES DE PROPIA EMISION

Con fecha 29 de Noviembre de 2007, el Directorio de SalfaCorp S.A. reunido en
Sesién Extraordinaria, acordé proceder con la segunda etapa del Programa de
Adquisicidén de Acciones de Propia Emisién aprobado por la Décimo Seqgunda Junta

General Extraordinaria de Accionistas de SalfaCorp con fecha 31 de Julio de
2006.

SalfaCorp ofrece adquirir hasta 1.350.000 acciones de la propia emisién bajo la
modalidad Oferta firme en Bloque. El precio Gnico, total y definitivo a pagar
por accidén ofrecida comprar es de $ 1.215.- (mil doscientos quince) por accién,
alcanzando la operacién un monto total de $1.640.250.000 (histéricos).- (Mil
seiscientos cuarenta millones doscientos cincuenta mil pesos) .
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Rut . : 96885880 -7 : Pagina 1del

Periodo” : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA

Tipo de moneda : Miles de Pesos IMPRESION: 16-03-2009
Tipo dé Balance : Consolidado 18. Cambios en el patrimonio

Niimero de Acciones

SERIE UNICA 309.997.455 | 399.997.455 399.997.455
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01-01-2008 al 31-12-2008

: Miles de Pesos

: Consolidado

18. Cambios en el patrimonio
Capital (monto - MS$)

SERIE UNICA

114.059.493

114.059.493

Pagina 1 del

FECHA
IMPRESION:

16-03-2009
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Tipo de Balance :

Consolidado

Piginal1del
FECHA

. . . IMPRESION: 16-03-2009
18. Cambios en el patrimonio

Adquisicion y posesion de acciones propias

RECOMPRA DE
: . : . ACCIONES. 'NRO.ACCIONES: -} MONTO
PLAN DE COMPENSACION DE TRABAJADORES 28-082006 T 7.300.000 |UNICA 2.555.000,000
PLAN DE COMPENSACION DE TRABAJADORES 28-12-2007 1.350.000 | UNICA 1.640.250.000
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Tipo de moneda
Tipo de Balance

< 96885880 -7

: 01-01-2008 al 31-12-2008
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: Consolidado

Piaginaldel
FECHA

18. Cambios en el patrimonio

Enajenaciones o disminuciones de la cartera de acciones propias

- MOTIVO.

IMPRESION:

INTO

01-00-2006
30-06-2007
28-05-2008

7.220.000
80.000
1350.000

’ 2.527~0(y)0

28.000
1.640.250

16-03-2009
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Tipo de Balance : Consolidado 19. Otros Ingresos y Egresos fuera de la explotacién I

A)El detalle de Otros Ingresos se compone como sigue:

2008 2007

M$ M$
Forward 1.770.348 0
Result.Negociacién financiera Pert 365.926 0
Otros Ingresos 158.815 88.440
Devolucidén Impuestos 122.774 0
Utilidad en Venta de Activo Fijo 91.746 590.738
Indemnizacién seguros ’ 81.379 0
Vta Mobiliarios Pilotos 47.808 0
Ingresos por Obra Terminada 21.536 0
Bonificacién DL 889 Zona Extrema 19.925 20.134
Total 2.680.257 699.312

B)El detalle de otros egresos se compone como sigue:

2008 2007

MS M$
Donaciones 24.528 57.779
Garantia Mapfre 10.535 0
Sanciones Administrativas Fiscales 10.318 0
Otros costos por cierre proyectos 5.404 0
Contribuciones Bienes Raices 0 37.734
Cargos excepcionales Des & Sal 0 81.964
Otros egresos 0 4.159

Total 50.785 181.636
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: Consolidado 20. Correccion Monetaria |I

Pigina 1 del

La aplicacién del mecanismo de correccidn monetaria determinado de acuerdo a lo
descrito en Nota 2e), origind un cargo neto al 31 de Diciembre de 2008 a

resultados de M$1.024.742.-, (abono de M$859.891 en 2007) de acuerdo al
siguiente detalle:

RESUMEN

2008 2007

M$ M$
SALDO SEGUN BALANCE (1.987.536) 550.475
Mas
CM INTEGRAL INGRESOS 31.390.826 23.332.326
Menos
CM INTEGRAL GASTOS/COSTOS (30.428.032) (23.022.910)

SALDO NETO CM (1.024.742) 859.891
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FECHA
IMPRESION: 16-03-2009

R

TOTAL (CARGOS

PATRIMONIO
OBLIGACIONES CON BANCOS.
PASIVO CIRCULANTE.
ACREEDORES VARIOS.
OBLIGACIONES POR LEASING.
DEVOLUCION DE ANTICIPOS.
INGRESOS ANTICIPADOS.
OTROS PASIVOS.

PASIVOS NO MONETARIOS.
INTERES MINORITARIO.
PASIVOS NO MONETARIOS
CUENTAS DE INGRESOS
TOTAL (CARGOS

CUENTAS CORRIENTES EMPRESAS RELACIONADAS.

SEESSESSSSSSS

: Consolidado 20. Correccion Monetaria
Correccion monetaria

_ ACTIVOS (CARG , 31122007
EXISTENCIAS 9.277.805 8.965.720
ACTIVO FIJO PC 2.758.625 286.007
INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS IPC 865.700 2.074.467
DEUDORES POR VENTAS. UF 1.046.204 1.117.110
INTANGIBLES. PC 48.778 19.845
IMPUESTOS POR RECUPERAR. PC 489.575 236.630
OTROS ACTIVO CIRCULANTE. US$ 0 18.765
OTROS ACTIVOS. UF 0 127.343
OTROS ACTIVOS. IPC 9.702.882 5.329.688
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR EERR. UF 5.337.291 173.546
OTROS ACTIVOS NO MONETARIOS. UF 0 980.353
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES. IPC 68.574 0
OTROS ACTIVOS NO MONETARIOS IPC 59.267 100.456
CUENTAS DE GASTOS Y COSTOS IPC

23.022.910

-15.297.558
-3.888.326
-398.585

0
-1.303.555
0
-1.129.040
-4.759.022
-3.708.407
0

-194.950

0
-31.390.826

-9.874.142
-499.742
333

0

-341.553

0

-193.202
-131.260
-1.226.730
-2.604.585
33.009
-3.732.165
-23.332.326

(PERDIDA) UTILIDAD POR:

- '550.476
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Pagina 1de1l
FECHA

: Miles de Pesos IMPRESION: 16-03-2009
Consolidado 21. Diferencias de Cambio
Diferencias de Cambio
PR - ACTIVOS (CARGOS) / ABONOS T ,
DISPONIBLE o DOLAR 23.786
DEUDORES VARIOS DOLAR 48.558 -1.465
INVERSIONES EERR DOLAR -224.619 17.19
RETENCIONES OBRAS DOLAR 159.037
= T -40.810 12.108
T 1WYo) fEEs
OBLIGACIONES CON BANCOS DOLAR 2.757.590 -14.524
CUENTAS POR PAGAR DOLAR 0 4761
PROVEEDORES EXTRANJEROS DOLAR -309.775 31.385
OTROS PASIVOS CIRCULANTES DOLAR 682 0
TR -3.068.047 21.622
-3.108.857 33730
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Pigina 1 de1
: 01-01-2008 al 31-12-2008 FmomA
\ onootdar 22. Gastos de emision y colocacién de titulos accionarios y de [|™""=o% ***%
titulos de deuda
= —

Con motivo de la colocacién de Bonos por UF 3.000.000.- correspondientes a las
Series A y B inscritas en el registro de valores, bajo el No 533 y 534 y de
acuerdo a lo indicado en la cicular No 1.370 de 1998 se indica lo siguiente

Los gastos de emisién y colocacidén ascienden a M$1.951.541 (histérico), se
encuentran registrados en Otros Activos Corto Plazo por M$224.872 y Otros
Activos Largo Plazo por M$1.726.669 y son amortizados proporcionalmente, en el

plazo de vencimiento de los correspondientes bonos (serie A en 5 afios, serie B
en 21 afos).

Con motivo de la emisién y colocacién de 50.717.528 acciones, inscritas en el
registro de valores, bajo el No 852 de fecha 3 de noviembre de 2008 y de acuerdo

a lo indicado en la circular No 1370 de 1998 y circular No 1736 de 2005 se
indica lo siguiente :

Los costos de emisidén y colocacién de acciones ascienden a M$159.761
(histéricos), se encuentran registrados al cierre del ejercicio rebajando el
patrimonio social en el rubro otras reservas.
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C
¢ Consolidado 23. Estado de Flujo de Efectivo IIM"RESI""‘ 16-03-2009

El detalle del Item 5.41.13.65 Otros Desembolsos de inversidn corresponde a
la compra de terrenos para desarrollar proyectos inmobiliarios segun detalle:

Concepto 2008 2007

M$ M$
Adquisicién de terrenos 32.617.344 13.392.373
Total

32.617.344 13.392.373
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25. Contingencias y Restricciones

AVAL Y CODEUDOR INDIRECTO

1. Durante el afio 2004, la Junta Extraordinaria de Accionistas de Constructora
Salfa S.A. autorizé su constitucién como aval y codeudora solidaria de
obligaciones asumidas por:

e Empresa Constructora Desco-Precon-Salfa Limitada a favor de Empresa
de Transportes de Pasajeros Metro S.A. (en 2 ocasiones).

e Empresa Constructora Desco-Precon-Salfa Limitada a favor de Banco
Bice hasta por un monto global méaximo de UF 135.000.

e Empresa Constructora Desco-Precon-Salfa Limitada a favor de Banco
Santander Chile hasta por un monto maximo de UF 73.325.

2. De acuerdo a 64° Junta Extraordinaria de Accionistas Constructora Salfa
S.A.  constituy6 aval a favor de Metro S.A. por Contrato con Desco Precon
Salfa Limitada.

3. De acuerdo a 18° Junta Extraordinaria de Accionistas Geosal S.A.
constituyé como aval a favor del Banco de Chile por financiamiento de
proyecto Geomar por hasta UF 60.000.-
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AVAL Y CODEUDOR DIRECTO

ii.

1ii.

Con fecha 29 de Junio de 2004 SalfaCorp S.A. suscribi6 con el Banco del
Estado de Chile un convenio de financiamiento por UF 630.000, de éstas UF
134.059,42 corresponden a novacién y reprogramacién de deuda en cuya
virtud SalfaCorp S.A. asumi6 la calidad de deudora principal respecto de los
créditos que mantenian las siguientes filiales:

Empresa de Montajes Industriales Salfa S.A. UF 24.805,80
Constructora Salfa S.A. UF 47.297,76
Salfa Construccién S.A. UF 61.955,86

Para garantizar el financiamiento referido se constituyeron como avales,
fiadoras y codeudoras solidarias de SalfaCorp S.A. sus filiales Constructora
Salfa S.A. en un 25%, Salfa Construccién S.A. en un 25% y Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A. en un 50%. Ademads el banco cuenta con
Covenant de Dividendos maximos de 30% anuales, leverage consolidado
méaximo de 2,5 veces y compromiso de control de los actuales accionistas
respecto del 50,1 % de las acciones de SalfaCorp S.A.

Con fecha 30 de Junio de 2004 SalfaCorp S.A. suscribié con el Banco
Security un contrato de novacién, consolidacién y reprogramacién por
M$4.600.163, respecto de los créditos otorgados originalmente a las
siguientes filiales:

MS$
Constructora Salfa S.A. 1.140.000
Salfa Construcciéon S.A. 900.000
Geosal S.A. 640.902
Inmobiliaria Geosal S.A. 981.019
Constructora Geosal S.A. 938.242

En virtud de la novacién, SalfaCorp S.A. asumi6 la calidad de deudora
principal y directa de los créditos indicados.

Para garantizar el financiamiento referido se constituyeron como avales,
fiadoras y codeudoras solidarias de SalfaCorp S.A., sus filiales Constructora
Salfa S.A. en un 25%, Salfa Construccién S.A. en un 25% y Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A. en un 50%.

Por escritura publica otorgada con fecha 30 de Septiembre 2004, en la
Notaria de Don Ricardo Reveco Hormazabal se suscribi6é con el Banco del
Desarrollo un contrato de novacién, sobre créditos otorgados originalmente a
las siguientes sociedades filiales indirectas de SalfaCorp S.A. en los montos
que para cada caso se indica :

. M$
Inmobiliaria Los Robles F Limitada 685.019
Inmobiliaria Geosal S.A. 699.687

En virtud de la novacién, SalfaCorp S.A. asumié la calidad de deudora
principal directa de los créditos indicados.

Para garantizar el financiamiento referido se constituyeron como avales,
fiadoras y codeudoras solidarias de SalfaCorp S.A., sus filiales Constructora
Salfa S.A. en un 25%, Salfa Construccién S.A. en un 25% y Empresa de
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1v.

vi.

vii.

Montajes Industriales Salfa S.A. en un 50%. Adicionalmente el banco cuenta
con un Covenant de leverage maximo en SalfaCorp S.A. de 2 veces.

Por escritura publica de fecha 18 de Diciembre de 2007, en la Notaria de Don
Ricardo Reveco Hormazébal se modificaron las siguientes clausulas:
Clausula Décima. Obligaciones de hacer y no hacer de SalfaCorp S.A. en el
Sentido de eliminar la letra b) referida al porcentaje de participacion en el
Capital social de SalfaCorp S.A. que debia mantener la sociedad controladora
Rio Rubens S.A.

Con fecha 29 de Octubre de 2004 SalfaCorp S.A. suscribié con el Banco
Corpbanca un confrato de novacién por $2.738.333.587, respecto de los
créditos otorgados originalmente a las siguientes filiales:

MS$
Geosal S.A. 1.143.852
Inmobiliaria Geosal S.A. 1.216.170
Inmobiliaria Salfa Austral S.A. 378.310

En virtud de la novacién, SalfaCorp S.A. asumié la calidad de deudora
principal y directa de los créditos indicados.

Adicionalmente, en el mismo acto Corpbanca otorgé a SalfaCorp S.A., un
crédito por UF 60.000.- ‘

En virtud de lo antes descrito, a esta fecha Salfacorp S.A. ha quedo
adeudando a Corpbanca el equivalente en pesos moneda nacional a UF
225.000.-, que se pagardn en un plazo de 6 afios, en 9 cuotas semestrales,
iguales y sucesivas de UF. 25.000.- cada una de ellas, con vencimiento los
dias 30 de enero y 30 de julio de cada afio, a contar del afio 2006.

Para garantizar el financiamiento referido se constituyeron como avales,
fiadoras y codeudoras solidarias de Salfacorp S.A., sus filiales Constructora
Salfa S.A. en un 25%, Salfa Construccién S.A. en un 25% y Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A. en un 50%. Adicionalmente el banco cuenta
con Comffort Letter de propiedad y control otorgado por Rio Rubens S.A.

De acuerdo a 4° Junta Extraordinaria de Accionistas Salfa Inmobiliaria S.A.
se constituyo como Aval a favor del Banco de Chile por Financiamiento a
SalfaCorp S.A. por hasta UF 250.000.

De acuerdo a 21° Junta Extraordinaria de Accionistas Geosal S.A. se
constituyo como aval a favor de Banco Corpbanca por financiamiento
proyecto Santa Rosa por hasta UF 230.000 Banco BBVA por financiamiento
proyecto Jardines de Paso Hondo IV por hasta UF 58.000.

Con fecha 09 de Noviembre de 2005 Salfa Rentas Inmobiliarias suscribié
un contrato de arrendamiento de oficinas con el Banco de Chile, sobre
oficinas que serdn adquiridas por el banco para este fin exclusivo, y quién
adquirira de Constructora e Inmobiliaria El Parque S.A., con la cual existe un
contrato de Promesa de compraventa. En dicha oportunidad Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A., Salfa Construccién S.A., Geosal S.A. y
Constructora Novatec S.A. se constituyeron reciprocamente en fiadoras y
codeudoras solidarias de todas y cada una de las obligaciones que éstas
mismas sociedades asumen a favor del Banco de Chile.
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Con fecha 22 de Diciembre de 2006 en escritura piblica otorgada por Don
Alberto Mozo Aguilar SalfaCorp S.A. reconocié adeudar al Banco de Chile
la cantidad de UF 400.000 pagadera en cinco cuotas iguales y sucesivas de
capital de UF 66.666,67 cada una mas una sexta y tltima cuota por UF
66.666,65 con vencimiento los dias diez de Enero de cada afio a contar del
afio 2007 y hasta el afio 2012. Por escritura de fecha 19 de Diciembre de
2007 en la misma notaria indicada han convenido en modificar la escritura
anterior en el sentido de lo indicado de mantener en 'todo momento un
leverage consolidado, no superior a dos veces, y consi:derando boletas en
garantia no superior a 4 veces, sea modificada en cuanto a que serd
permitido que el leverage consolidado, no sea, en ningin momento, superior
a dos como cinco veces y considerando boletas de garantia no superior a 4
veces. En cuanto a que si sus actuales controladores, sin autorizacién previa
y por escrito del banco dejan de tener directa o 1nd1recta y en forma
conjunta al menos el cincuenta por ciento de la propledad accionaria de
SalfaCorp S.A. y /o dejan de tener el control de su administracién y/o de las
filiales Salfa Construccién S.A., Constructora Salfa S.A., Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A. y Salfa Inmobiliaria S.A. se modificada en
cuanto a que serd permitido para que pueda materializar y perfeccionar la
fusién con la sociedad Aconcagua, se modifique el pacto controlador de
SalfaCorp S.A. de forma que la participacion de Rio Rubens S.A. baje de un
50,1% actual a un 25,05%0 una vez perfeccionada la fusién. En
consecuencia, €l nuevo controlador luego de la fusién debera mantener un

porcentaje de participaciéon accionaria no inferior al 50.1% en SalfaCorp
S.A.

Con fecha 03 de Noviembre de 2008 Salfa Ingenieria y Construccién S.A.
informo la participacién como accionista de Salfa Pert S.A. en un porcentaje
de 100% de su capital social; quién a su vez controla el 80% de las acciones
de la empresa HV S.A. Contratistas (Deudor). Part101pando como codeudor

ante el Banco Financiero, otorgando facilidades crediticias hasta por la suma
de US$ 6.000.000.

Salfa Ingenieria y Construccion S.A. informa el compromiso irrevocable que
mantendra durante la vigencia de las obligaciones que la empresa HV S.A.
CONTRATISTAS mantenga con Banco Financiero:

- a) Velar en forma permanente para que empresa HV S.A.
CONTRATISTAS atienda oportunamente sus' obligaciones con
Banco Financiero, comprometiéndonos en caso que el deudor no se
encuentre en condiciones de atender los pagos del caso, en proveer al
Deudor los recursos necesarios para tal fin, directamente o que la
empresa provea de los mismos al deudor.

b) Conservar y mantener una posicién accionaria importante en la
empresa, la misma que en ningiin momento podra reducirse a menos
del 66% de su Capital Social.

c) Velar y causar que la empresa mantenga una participacién accionaria
en el deudor que en ningtin momento podra reducirse a menos del
66% de su Capital Social.

Se entiende que el compromiso de caricter irrevocable que asumié Salfa
Ingenieria y Construccién S.A. con el Banco Financiero, constituye una
condicion determinante para continuar operando con el Deudor en el nivel de
créditos antes indicado; declarando conocer que el incumplimiento de
cualquiera de los compromisos asumidos en virtud de la presente facultara al
Banco Financiero a dar por vencidos los plazos de las obligaciones que el
Deudor mantenga frente al Banco Financiero.



Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A.

Al 31 de Diciembre de 2008 la Sociedad posee las siguientes hipotecas a favor de las

siguientes instituciones financieras:

Institucion financiera Descripcion del bien Ubicacion
Banco BBVA Lotes K, A, L1,L.2 Puente Alto
Banco BBVA Lote KG Puente Alto
Banco BICE Lote F Puente Alto
Banco BCI ‘Lote B Viia del Mar
Banco BCI Lote A Viiia del Mar
Banco BCI Lote 4 Pudahuel
Banco BCI Lote T7 Peiialolén
Banco BCI Lote T9 Peiialolén
Banco Corpbanca Lote E-2, Fundo el Llano Valparaiso
Banco Corpbanca Lote 87 Valparaiso
Banco Corpbanca Lote 88 Valparaiso
Banco Santander Chile | Lote T8 Peiialolén
Banco Santander Chile | Lote KC Puente Alto
Banco.Santander Chile Lote KE Puente Alto
Banco Santander Chile Saldo Mz K, Mz LL Colina
Banco Santander Chile Lote 7 Peiialolén
Banco Chile Lote S Puente Alto
Banco Chile Lote Dos Puente Alto
Banco BCI Lote B6 Antofagasta
Banco BICE Lote G Puente Alto
Banco BCI Lotes Db-2, Db-4 Valparaiso
Banco Santander Chile Lote B-tres Colina

Inmobiliaria Sol de Maipi S.A.

Al 31 de Diciembre de 2008 la Sociedad posee las siguientes hipotecas a favor de las

siguientes instituciones financieras:

Institucién financiera Descripcion del bien Ubicacion
Banco Santander Lotes E Maipt
Banco Chile Lote M, N, N Maipti
Banco BCI Lote 6-B Maipu

1. Inmobiliaria Sol de Maipt S.A. es duefia del resto del lote BP del plano de fusion
y subdivisién del Resto de la hijuela octava del Plano de divisién de la hijuela ocho
del Fundo Los Pajaritos, del lote 9-A resultante de la subdivisiéon del lote 9 que
forma parte del mismo fundo, del lote 10-A resultante de la subdivisién de la
divisién del lote 10 que forma parte del resto de la hijuela 9 del mismo fundo, del
lote 10-B resultante de la subdivision de la hijuela décima del plano de subdivisién
de la hijuela 8 del mismo fundo y lote 9-A resultante de la subdivisién de la hijuela
novena de la hijuela 8 del mismo fundo, todos de la comuna de Maipu. La
inscripcién de dominio a su nombre rola a fojas 20.303 No 21.389 del Registro de

Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Santiago, correspondiente al afio
2002.




2 Inmobiliaria Sol de Maipi S.A. es duefia del Lote H del plano de fusién y
subdivisién archivado en el Conservador de Bienes Raices de Santiago, ubicado en
la Comuna de Maipt. La inscripcién del dominio a su nombre rola a fojas 56.391
Numero 89.742 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de
Antofagasta correspondiente al afio 2007.

Inmobiliaria Cuidad de Norte S.A.

Al 31 de Diciembre de 2008 la Sociedad posee las siguientes hipotecas a favor de las
siguientes instituciones financieras:

Institucién financiera Descripcion del bien Ubicacién
Banco Chile Lotes CA, CB, CC Antofagasta
Banco BCI Lote G1, 63, 64, 65, H1, H2, B | Antofagasta
Banco BCI Lote EM1, EM2 Antofagasta
Banco BCI Lote3y4 Antofagasta
Banco BICE Lote EM4, EMS5, EM6 Antofagasta
Banco BICE Lote EM3 Antofagasta
Banco BCI Lote B6 Antofagasta
Banco BCI Lote ES Antofagasta

Inmobiliaria Ayres de Chicureo S.A.

Al 31 de Diciembre de 2008 la Sociedad posee las siguientes hipotecas a favor de las
siguientes instituciones financieras:

Institucion financiera

Descripcion del bien

Ubicacion

Banco Corpbanca

Lotes B01, B03, B04, B05, B06

Colina

Inmobiliaria Los Arrayanes S.A.

Al 30 de Diciembre de 2008 la Sociedad posee las siguientes hipotecas a favor de las
siguientes instituciones financieras:

Institucién financiera Descripcion del bien Ubicacion
Lotes Q1, Q3a, Q3b, Q3c, Q5a,
Banco Security Q- Cinco b, Q- Cinco a, T- Tres | Puente Alto

a




Aconcagua Sur S.A.

Al 31 de Diciembre de 2008 la Sociedad posee las siguientes hipotecas a favor de las
siguientes instituciones financieras:

Institucion financiera Descripcion del bien Ubicacion
Banco BCI Lote 1 Temuco
Banco BCI Lote A-1 Puerto Montt
Banco BBVA Lote 1 Valdivia
Banco Chile Lote 7-4 Temuco
Banco Chile Lote A Chillan
Banco Chile Area de reserva 8 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 1, Mz 13 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 2, Mz 13 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 3, Mz 13 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 4, Mz 13 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 13, Mz 13 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 14, Mz 13 Temuco
Banco Santander Chile Sitio 5, Mz 13 Temuco
Banco Corpbanca Area Reserva N° 1 Puerto Montt

OTROS COMPROMISOS

Geosal S.A.

Geosal S.A. y la Compaiifa de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros
S.A. convinieron en que esta tltima promete vender a Geosal S.A. o sus sociedades
operativas el 50% del total de los derechos de dominio sobre los lotes D1A — 1C4,
DIA - 1C5S de El Carmen de Huechuraba y lote 1 A 1B de Pudahuel, que devenga
un interés del 6,5% sobre el monto de Capital.

Al 31 de Diciembre de 2006 se mantiene el compromiso sobre el Lote D1A-1C4
del Carmen de Huechuraba por UF 26.000 de Capital y sobre el Lote 1A1B de
Pudahuel por Uf 57.918,87 de Capital.

Durante el afio 2006 Geosal S.A. adquirié el compromiso irrevocable de mantener
su propiedad accionaria en la sociedad Inmobiliaria Los Gavilanes S.A., mientras
esta mantenga deudas con el Banco Estado.

Geosal S.A. e Inmobiliaria Arrip S.A. convinieron en que esta tltima promete
vender a Geosal S.A. o sus sociedades operativas total de los derechos de dominio
sobre los lotes 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, y 8 de la comuna de Puente Alto por un monto
minimo equivalente a UF 327.520.

Geosal S.A. y BICE Vida Compafiia de Seguros de Vida SA, convinieron en que
esta Ultima promete vender a Geosal S.A. o sus sociedades operativas el total de
los derechos de dominio sobre el lote 1A1 — A que formaba parte del predio de
mayor extensién del resto de la parcela N° 41 de proyecto y parcelacién del Pefion,
que devenga un interés del 5,3% sobre el monto de Capital.



Aty

Aconcagua Sur S.A.

Aconcagua Sur S.A. y la Compaiifa de Seguros de Vida Consorcio Nacional de
Seguros S.A. convinieron en que esta Gltima promete vender a Aconcagua Sur S.A.
el total de los derechos de dominio sobre los lotes provenientes de la adquisicién
de terrenos para el desarrollo de proyectos inmobiliarios en la zona sur del pais,
generados en la adquisicion de los activos de Inmobiliaria Fourcade S.A., dichos
lotes devengan un interés del 4,6% sobre el monto de Capital

Opciones de Terreno

SalfaCorp S.A. mediante sus filiales inmobiliarias mantiene en la actualidad
opciones de compra de terrenos con varias entidades que se clasifican de la
siguiente forma y cuyas caracteristicas son las siguientes:

SalfaCorp S.A.

En la Décimo segunda Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada con fecha
31 de Julio de 2006, y describiendo el plan de compensacién a trabajadores que se
ejecuté el afio 2006, SalfaCorp S.A. tiene el compromiso de que los dividendos
generados por las acciones comprometidas en el plan de compensacion, rebajen la
deuda que mantienen los trabajadores por la compra de dichas acciones.

Constructora Novatec Edificios S.A. y Constructora Novatec Casas S.A.

Al cierre de los Estados Financieros la sociedad ha constituido provisién por
concepto de garantias sobre posibles desperfectos en las viviendas vendidas al
publico, en cumplimiento con la Ley General de Urbanismo y Construccién
(Titulo I, Capitulo III, Articulo 18).



JUICIOS VIGENTES

Las distintas sociedades mantienen juicios laborales y civiles a la fecha cierre de los
estados financieros. De acuerdo a la opinién de nuestros abogados se han registrado

provisiones por aquellos en donde existe la probabilidad de que las sentencias finales
sean desfavorables.

Juicios Provision
MS$

Laborales 78.500

Total : 78.500.-

Inmobiliaria Salfa austral S.A. con SII. Reclamos contra liquidaciones de
fecha Junio y Diciembre de 2006 correspondientes a declaraciones de Renta AT
2005, 2006 y 2007 referentes al uso del Crédito de Inversion en Zona Austral. En
espera de resultados de reclamos tributarios interpuestos ante la Direccién Regional.

Inmobiliaria EI Bosque S.A. con SII. Reclamos contra liquidaciones de
fecha Diciembre de 2007 y Enero 2008 correspondientes a declaraciones de Renta
AT 2005, 2006 y 2007 referentes al uso del crédito de Inversién en Zona Austral. En
espera de resultados de reclamos tributarios interpuestos ante la Direccién Regional.

Salfa Ingenieria y Construcciones S.A. con SII. Reclamos contra
liquidacién n° 215000000027 de 27 de Octubre de 2005, que rechaza devolucién de
PPE por utilidades absorbidas correspondiente a AT 2003. Pendiente recepcién de
causa a prueba.



RESTRICCIONES

SalfaCorp S.A

1.

Compromiso de propiedad sobre Salfa Construccion S.A. y Constructora
Novatec S.A. otorgado en favor de Banco BBVA. Compromiso solicitado
por el Banco BBVA en marzo del afio 2004 para otorgarles lineas de
financiamiento.

Compromiso de no ceder ni transferir a titulo alguno la participacién
mayoritaria en las empresas Salfa Gestion S.A. y en su defecto Empresa de
Montajes Industriales Salfa S.A., a menos que la primera haya pagado en
forma previa la totalidad de las obligaciones con CIT Leasing limitada.

Con motivo de la emisién de la Linea de Efectos de Comercio existen las
siguientes obligaciones, limitaciones y Prohibiciones:

- Compromiso de limite al nivel de endeudamiento o Leverage
menor a dos coma cinco veces.

- Mantener una cobertura minima de gastos financieros de tres
veces.

- No caer en mora o retardo en el pago de capital e intereses de
cualquier efecto de comercio emitido.

- Cumplir en tiempo y forma sus demas obligaciones de pago por
endeudamiento financiero.

- No emitir efectos de comercio con cargo a la presente linea de tal
forma que excediese el monto maximo de ella.

- A no disolverse o liquidarse, o a reducir su plazo de duracién a
un periodo menor al plazo final de pago de los Efectos de
Comercio Vigentes emitidos con cargo a esta linea.

- Mantener, en forma continua e ininterrumpida, durante la vigencia
de la presente emision, la inscripcion del Emisor en el Registro de
Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros

- Mantener adecuados sistemas de contabilidad sobre la base de
principios contables generalmente aceptados en la Republica de
Chiley  correctamente aplicados por el emisor, como asi mismo
mantener contratada una firma de Auditores independientes de
reconocido prestigio nacional e internacional para el examen y
andlisis de los Estados Financieros.

- Contratar al menos dos clasificadoras de riesgo inscritas en la
Superintendencia de Valores y Seguros y mantener, en forma
continua e ininterrumpida, al menos dos clasificaciones de riesgo.

En el caso que no se cumplan con las obligaciones. Limitaciones y prohibiciones
antes descritas los tenedores de los Efectos de Comercio emitidos con cargo a esta

linea podran hacer exigible anticipadamente el pago de la totalidad del monto
adeudado bajo la Linea.

4.

Segun escritura Publica de fecha 22 de septiembre de 2006 y modificacién
correspondiente de fecha 19 de Diciembre de 2007 y en virtud del crédito
por UF 400.000 que mantiene con el Banco de Chile, en el cual SalfaCorp
S.A. se obligaba a mantener un leverage consolidado no superior a 2 veces y
considerando boletas en garantia no superior a 4 veces, en virtud de la
modificacién referida de fecha 19 de Diciembre de 2007 se modifica en
cuanto a que sera permitido que el leverage consolidado, no sea superior a
2.5 veces y con boletas de garantia no superior a 4 veces, solo una vez
materializada y perfeccionada la fusién con Aconcagua S.A.  Ademas
existe la obligacién en cuanto a que sus actuales y futuros controladores,



g)

h)

i)
k)

)

incluyendo a los nuevos accionistas de Aconcagua S.A. no disminuyan su
participacién a menos de 50,1%.

Con motivo de la emision de bonos existen las siguientes Obligaciones,
Limitaciones y Prohibiciones:

Enviar al representante de los Tenedores de Bonos, en el mismo plazo que
deban entregarse a la Superintendencia de Valores y Seguros, copia de los
Estados Financieros trimestrales y anuales, individuales y consolidados y
toda otra informacion publica, no reservada, que debe enviar a dicha
institucion.

Enviar al representante de los Tenedores de Bonos, copia de los informes de
reclasificacion de riesgo, en un plazo maximo de 10 dias hébiles después de
recibidos de parte de las clasificadoras.

Informar al representante de los Tenedores de Bonos acerca de la venta,
cesion, transferencia, aporte o enajenacion de cualquier forma, sea a titulo
oneroso o gratuito de Activos Esenciales tan pronto se produzca.

Enviar al representante de los Tenedores de Bonos, antecedentes sobre
cualquier reduccion de participacion en el capital de las filiales que llegare a
tener, en un plazo no superior a treinta dias.

Mantener, al término de cada trimestre calendario un nivel de endeudamiento
financiero neto a nivel consolidado, en que la relacién Obligaciones
financieras menos caja, dividido por la suma del patrimonio total mas interés
minoritario no sea superior a dos veces.

Mantener, al término de cada trimestre calendario, un coeficiente de
cobertura de gastos financieros netos consolidados no inferior a tres veces.
Enviar al representante de los Tenedores de Bonos los antecedentes que
permitan verificar el cumplimiento de los indicadores financieros sefialados
anteriormente.

Dar aviso al representante de Tenedores de Bonos cualquier infraccion a las
obligaciones sefialadas anteriormente tan pronto estas se produzcan.

No efectuar transacciones con personas relacionadas del emisor en
condiciones de equidad distintas a las que habitualmente prevalecen en el
mercado

Mantener seguros que protejan los activos fijos del Emisor y sus filiales
Importantes.

Establecer y mantener adecuados sistemas de Contabilidad sobre la base de
principios generalmente aceptados en Chile, y efectuar provisiones que surjan
de contingencias adversas que a juicio de la administracién y los Auditores
externos del Emisor deban ser reflejadas en los Estados Financieros de este y
sus filiales.

Dar cumplimiento al uso de fondos segin lo sefialado en el contrato.

m) No caer en quiebra o insolvencia ni encontrarse en el evento de tener que

n)
0)
p)

e

reconocer su incapacidad para pagar obligaciones.

No contraer obligaciones preferentes respecto de las que se originen con
motivo de la Linea de Bonos. ‘

Mantener, en forma continua e ininterrumpida, la inscripcién del emisor en el
registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Contratar al menos dos clasificadores de Riesgo inscritas en la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Mantener al menos un setenta por ciento del EBITDA del emisor proveniente
de actividades relacionadas con el giro de la ingenieria y construccién y el
giro inmobiliario

El emisor se obliga cuando asi lo requiera el representante de los Tenedores
de Bonos, a informarle, dentro del plazo de diez dias hébiles del
cumplimiento continuo y permanente de las obligaciones contraidas.




Salfa Inmobiliaria S.A.

1.

El concepto de endeudamiento combinado de leverage del 4rea inmobiliaria
(denominada division GEOSAL), corresponde a un indice que permite
dimensionar y restringir el endeudamiento de este negocio mientras se tenga
relaciones comerciales con la Compafiia de Seguros de Vida La
Construccion.

Magsa Austral S.A.

1.

Con fecha 22 de Octubre de 2003 se tomé conocimiento que el banco
Santander Chile ha aprobado otorgar facilidades crediticias hasta por la
cantidad de US$ 570.289, destinados a la emisién de boleta de garantia a
favor de la sociedad Sumitomo Corporation Chile Limitada.

Por lo anterior SalfaCorp S.A. confirma a Banco Santander Chile el
compromiso de la sociedad en orden a arbitrar las medidas necesarias
conducentes al pago regular y oportuno de las obligaciones contraidas en
virtud de las facilidades crediticias antes sefialadas.

Salfa Internacional Ltda. Para con Magsa Peri

1.

Compromiso con Banco Internacional del Perti S.A.A.-Interbank de conservar y
mantener una posicién accionaria importante en Maqgsa Peri que en ningin
momento podra reducirse a menor del 66% de su capital Social

Codeudor solidario respecto de las Obligaciones asumidas por Magsa Pert,
velando por el cumplimiento de pagos.
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: Consolidado 26. Cauciones obtenidas de terceros ﬂ

Para garantizar el pago y cumplimiento de obligaciones de subcontratistas a
operaciones del giro de la Sociedad, se han recibido garantias por
M$24.779.363.- (M$41.189.516 en 2007), que consisten en prendas, hipotecas,

endoso de pdblizas de seguros de créditos, mandatos especiales, fianzas y
codeudas solidarias.
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: 96885880 - 7

: Miles de Pesos
Tipo de Balance : Consolidado

01-01-2008 al 31-12-2008

27. Moneda Nacional y Extranjera
Activos

Pagina1del

FECHA
IMPRESION:

Activos Circulantes
DISPONIBLE
DISPONIBLE
DISPONIBLE
DEPOSITOS A PLAZO
VALORES NEGOCIABLES
VALORES NEGOCIABLES
DEUDORES POR VENTA
DEUDORES POR VENTA
DOCUMENTOS POR COBRAR
DEUDORES VARIOS
DEUDORES VARIOS

EXISTENCIAS

IMPUESTOS POR RECUPERAR
IMPUESTOS DIFERIDOS

GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO
Activos Fijos

ACTIVO FIJO NETO

Otros Activos

INVERSION EN EMPRESAS RELACIONADAS
INVERSION EN OTRAS SOCIEDADES
DEUDORES A LARGO PLAZO

MENOR VALOR DE INVERSIONES

IMPUESTOS DIFERIDOS
INTANGIBLES

AMORTIZACION

OTROS ACTIVOS

MAYOR VALOR DE INVERSIONES
Total Activos

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR EERR

PESOS
DOLARES
EUROS
PESOS
PC
PESOS
PESOS

PESOS
DOLARES
PESOS
PESOS
PC
PESOS
PESOS
PESOS
PESOS

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR EERR

PESOS
IPC
IPC
IrC
IPC

5.484

227
231.197

0

762.276
96.348.784
34.053.108
5.866.930
0
3.735.720
17.711.860
174.592.227
17.538.483
1.713.374
0
1.898.829
3.050.569

7737.935|

157.294

247

839.642
12.530
7.277
85.226.265
17.382.782
4.199.823
4.317
11.685.757
7.301.374
141.711.592
7.900.437
1.849.398
173.052
4.761.117

0

11.255.931

28.285.581

28.298.211

.154.103
392.674
5.491.505

77.193.764
17.224.100
3.779.534

1.726.516
-487.447

86.618.973

-1.050.936

2.920.281
72.535.488
6.645.934
1.117.987
1.213.327
-235.058
48.945.787
-1.226.092

PESOS
DOLARES
EUROS
PC

159.324.922
5.484

227
391.476.024
56.768.713

136.318.060
161.611

247
305.251.657
26.948.997

16-03-2009
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Rut : 96885880 -7

) Pigina 1del

Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 | FECHA

Tipo de moneda : Miles de Pesos . IMPRESION: 16-03-2009
Tipo de Balance : Consolidado 28- Sall(:lones Il

a) De la Superintendencia de Valores y Seguros

No se han aplicado sanciones a la Sociedad Matriz y sus filiales, a sus
Directores o Administradores, emitidas por parte de la Superintendencia de

Valores y Seguros durante los periodos comprendidos entre el 01 de Enero y el 31
de Diciembre de 2008 y 2007.

b) De otras Autoridades Administrativas

No se han aplicado sanciones significativas a la sociedad matriz y sus filiales,
emitidas por otras autoridades administrativas durante los periodos comprendidos
entre el 01 de Enero y el 31 de Diciembre de 2008 y 2007.
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Tipo de Balance : Consolidado 29. HechOS POSterloreS ﬂ

Entre el 31 de Diciembre de 2008 y la fecha de emisién de estos
financieros (27 de Febrero de 2009), han ocurrido los
posteriores.

estados
siguientes hechos

Con fecha 22 de enero de 2009 se concluyeron todos los tramites d
constitucidn, inscripcién y registro de Salfa Colombia S.A.S.,sociedad comercial
de acciones simplificada, constituida en conformidad a las leyes de la Republica
de Colombia, domicilio en la ciudad de Bogotd, la cual tendrd un capital social
inicial equivalente US$100.000, aportados con fondos propios por la filial
Salfa Internacional Ltda., en un 99% y por Salfa Ingenieria y Constuccién S.A.
en un 1%. El objeto de Salfa Colombia S.A.S. es el desarrollo, ejecucién,

supervisién y prestacidén de todo de servicios de ingenieria y desarrollo
inmobiliario.
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Pigina 1 de 1

La sociedad se encuentra afecta al cumplimiento de la legislacidén medioambiental
que rigen el pais y, asimismo a los controles de los organismos pertinentes.

La Sociedad no contribuye a perjudicar el mediocambiente por lo que no se ve
afectada por verificaciones y controles que merezcan el cumplimiento de
ordenanzas y leyes que regulen sobre esta materia.

Dado lo anterior, la sociedad al 31 Diciembre de 2008 y 2007 no presenta
desembolsos de mejoramiento y/o inversidén de procesos productivos, verificacién
y control del cumplimiento de ordenanzas y leyes relativas industriales vy

cualquier otra que pudiera en forma directa o indirecta afectar la protecciédn
del medioambiente.
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Periodo : 01-01-2008 al 31-12-2008 FECHA

e s+ O 31 - ACREEDORES VARIOS CORTO Y LARGO PLAZO [ 102

El detalle de Acreedores Varios al 31 de Diciembre 2008 y 2007 es el siguiente

ACREEDORES VARIOS CORTO PLAZO

Indice de Tasa de 2008 2007
Institucidén reajuste Interés M$ M$
Santander Santiago Leasing UF 4,55 150.768 181.949
Banco Santander UF 3,66 59.251 0
Banco Security Leasing UF 7,30 0 122.479
Banco Estado Leasing Ur 3,44 243.786 429.008
Banco Itau Leasing UFr 3,90 29.567 28.326
Leasing Andino UF 4,37 0 866.472
Bci Leasing UF 4,03 772.467 158.314
Banco de Chile Leasing UF 4,90 1.106.427 0
Banco Bice Factoring UF 0,00 385.468 0
Security Factoring UF 7,70 889.520 4.312.473
Banchile Factoring $ 0,00 136.055 0
Bci Factoring $ 0,00 444.180 2.019.606
Banco Bice Factoring $ 0,00 0 787.630
Factoring Estado S 0,00 721.563 0

Desarrollos Inmobiliarios y
Constructora Valle Grande UF 6,00 551.484 0
Desarrollos Inmobiliarios y

Constructora Sto.Tomas S.A. $ 0,00 540.038 0
Inmobiliaria Arrip S.A. $ 0,00 337.313 0
CT Factoring $ 0,00 584 0
Factoring General S 0,00 293 0
Otros Acreedores S 0,00 193.070 1.735.570
Total Corto Plazo 6.561.834 10.641.827
ACREEDORES VARIOS LARGO PLAZO
Institucion Indice de Tasa de 2008 2007
Reajuste Interés M$ M$
Santander Santiago Leasing U¥ 4,55 134.433 262.645
Banco Estado Leasing UF 3,44 1.495.607 2.114.202
Banco de Chile Leasing UF 4,90 3.185.362 0
Leasing Andino UF 4,37 0 8.846.733
Banco Itau Leasing UF 3,90 15.221 44.613
Bci Leasing UFr 4,03 1.521.996 528.858
Inmobiliaria Arrip S.A. $ 0,00 0 975.814
Banco de creditos Inversiones Soles 7,02 440.319 0
Desarrollo Inmobiliario y
Constructora Valle Grande UF 6,00 551.485 549.287
Alfredo San Martin Uss 7,00 81.290 0
Alvaro Acenzo Aparicio Uss 7,00 26.003 0
Anna Belli Uss 7,00 97.548 0
Gladis Garland de las Flores USS 7,00 132.096 0
Jorge Velaochaga Uss 7,00 74.515 0
Josue Méndez Villegas uUss$ 7,00 67.741 0
Superintendencia Adm.Tribut. US$ 7,00 376.336 0

Total Largo Plazo 8.199.952 13.322.152
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| Consaitads | 32-INGRESOS PERCIBIDOS POR ADELANTADO I‘M"“S‘f’m 16032009

La composicién de este rubro al 31 de Diciembre 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Divisién de Negocio M$ M$
—~
Inmobiliaria 8.491.245 11.434.114
Ingenieria y Construccién 4.256.482 11.422.237
Totales 12.747.727 22.856.351

Los Ingresos percibidos por adelantado generados por la Divisién Inmobiliaria de

SalfaCorp S.A., corresponden a dineros recibidos por clientes correspondientes a
promesas de compraventa de inmuebles.

Los Ingresos percibidos por adelantado generados por la divisidén de Ingenieria y

Construccidén, corresponden a Anticipos de Contratos de Construccidén de Obras a
Suma Alzada.
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Tipo de Balance : Consolidado L— 33 - FUTUROS CAMBIOS CONTABLES

Como es de publico conocimiento, el pais estd comprometido a desarrollar un plan
de convergencia para adoptar integralmente las Normas Internacionales de
Informacidén Financiera - NIIF (IFRS, segun su sigla en inglés). En conformidad
con lo establecido sobre esta materia por el Colegio de Contadores y por la
Superintendencia de Valores y Seguros, la Sociedad/y sus filiales deben adoptar
dichas normas a contar del ejercicio 2009. Producto de lo anterior, se
originardn cambios sobre los saldos patrimoniales al 1 de enero de 2009 y se
afectard la determinacién de los resultados para los ejercicios futuros.
Asimismo, para efectos comparativos, los estados financieros del ejercicio 2008,
que también deberdn presentarse de acuerdo con la nueva normativa, pueden
diferir de los aqui presentados.

La Sociedad ha desarrollado un plan para enfrentar integralmente los efectos de
este cambio y, a la fecha de emisién de estos estados financieros, esta en
proceso de revisar y depurar la informacién sobre la estimacién de los efectos
que deberan reflejarse en los estados financieros futuros.
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| Comscttads, 34 - IMPUESTOS POR RECUPERAR Immsm 16032009

FECHA

El detalle de Impuestos por Recuperar al 31 de Diciembre de 2008 y 2007 es el
siguiente:

2008 2007

M$ M$
Pagos provisionales mensuales 6.446.102 2.404.153
Crédito de construccidén 65% 3.929.645 492.010
Crédito inversidén zona extrema 2.491.548 1.337.859
IVA crédito fiscal 1.544.297 634.055
Crédito SRF zonas francas 1.312.384 ) 673.499
Otros impuestos por recuperar 1.307.360 1.873.179
Crédito de capacitacidn 264.053 300.316
Crédito DL 889 zona extrema 135.640 - 116.583
Crédito por compra activo fijo 97.421 57.965
Crédito por donaciones 10.033 10.808

Total 17.538.483 7.900.437
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T bt Bases + Comortnt 35 - GASTOS FINANCIEROS |

Los Gastos corresponden a intereses, primas, comisiones etc. reales pagados y

devengados incurridos por las sociedades en la obtencién de recursos financieros
a la fecha de cierre.

Para el rubro Inmobiliario, los gastos asociados a financiamiento de contratos
de construccién y de terrenos se activan hasta la fecha de recepcidén de las
obras. Este rubro representa el 38,75% del total de los gastos financieros.

Para el rubro de Ingenieria, se reconocen en resultado aquellos reales
recibidos, pagados y los devengados a la fecha de cada cierre. Este rubro
representa el 28,36% del total de los gastos financieros.

Para el rubro Desarrollo, se reconocen en resultado aquellos reales recibidos,

pagados y los devengados a la fecha de cada cierre. Este rubro representa el
6.51% del total de gastos financieros.

Para Salfacorp se reconoce en resultado aquellos reales recibidos, pagados y los

devengados a la fecha de cada cierre. Este rubro representa el 26.40% del total
de gastos financieros.

Para la sociedad Salfa Gestidén S.A., se reconocen en resultado aquellos reales
recibidos, pagados y devengados a la fecha de cada cierre.
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Piginaldel

La composicién de cuentas por pagar segregado por las principales A&areas de
negocios es la siguiente:

Area de negocios 2008

M$ %
Ingenieria y Construccidn 23.675.832 63,22
Area Desarrollo 12.348.369 32,97
Inmobiliaria 1.724.877 3,81

Total 37.749.078 100,00
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Rut 96.885.880-7
Periodo 01-01-2008 al 31-12-2008
Tipo de Moneda Miles de Pesos
Tipo de Balance Consolidado
ANALISIS RAZONADO
Indices Financieros:
DIC-2008 DIC-2007
Liquidez
Liquidez Corriente 1,37 1,40 veces
Razén Acida 0,72 0,73 veces
Endeudamiento
Razén de Endeudamiento 1,63 1,42 veces
Porcién de la Deuda
Corto Plazo 72,15% 77.25%
Largo Plazo 27.85% 22,75%
Cobertura Gastos Financieros 2,88 6,04 wveces
Actividad
Total Activos M$ 607.575.370 468.680.573
- Inversiones MS 0 0
- Enajenaciones M$ 0 0
Rotacidén de Inventarios veces 3,36 3,91
Permanencia de Inventarios dias 107.08 92,09
Resultados
Ingresos de Explotacidn 607.433.182 413.427.558
Costos de Explotacidén -531.138.622 -346.052.609
Resultado Operacional 34.524.650 35.206.692
Gastos Financieros -12.324.074 ~ 5.924.429
Resultado No Operacional -11.389.303 - 5.339.558
R.A.I.I.D.A.I.E. 46.463.428 42.107.608
Utilidad (Pérdida)del periodo 16.520.878 23.767.715
Rentabilidad
Rentabilidad del Patrimonio 7,86% 18, 65%
Rentabilidad del Activo 3,07% 7,63%
Rentabilidad Activos Operacionales 7,93% 13,36%
Utilidad por Accidn $ 41,30 $ 92,16 (en pesos)
Pérdida por Accidn 0,00 0,00
Retorno de Dividendos 3,36% 1,34%
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01-01-2008 al 31-12-2008
Miles de Pesos
Consolidado

ANALISIS RAZONADO

El presente informe ha sido preparado para el periodo terminado al 31 de Diciembre de 2008 y
2007. Las cifras comparativas del 2007 han sido actualizadas utilizando un factor del 8,9%,

porcentaje que equivale a la variacion del IPC de los 12 meses anteriores al 31 de Diciembre de
2008.

Es importante aclarar que, durante el presente ejercicio, SalfaCorp S.A. realizé una reorganizacion
societaria que implicd el traspaso de Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A. y Constructora Novatec
Casas S.A. (ex Constructora Aconcagua S.A.) desde SalfaCorp S.A. a sus respectivas unidades de
negocio, con fecha 01 de Julio de 2008.

Lo anterior implica que, las unidades de negocio de Ingenieria y Construccion e Inmobiliaria en sus
respectivas FECU, no consideran los estados de resultados de Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A.
y Constructora Novatec Casas S.A. (ex Constructora Aconcagua S.A.) del primer semestre de

2008. Cabe notar, que la reorganizacién descrita anteriormente no afecta los resultados
consolidados de la compairiia.

Dado lo anterior, para efectos del andlisis del impacto sobre las unidades de negocio, se
considerara que los resultados del segundo semestre de 2007 y primer semestre de 2008 de la
Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A. y Constructora Novatec Casas S.A. (ex Constructora
Aconcagua S.A.) seran parte de los resultados de las unidades de negocio respectivas.

Por otra parte, producto de la fusion entre SalfaCorp S.A. y Aconcagua, los estados financieros de
SalfaCorp S.A. al 31 de Diciembre de 2007 consideran los estados financieros de las empresas
Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A. y Constructora Aconcagua S.A. (actual Constructora Novatec
Casas S.A.) para el periodo comprendido entre 01 de Julio de 2007 y 31 de Diciembre de 2007.

1.- indices Financieros (ver cuadro adjunto).

1.1 Estado de Resultados
Estado de Resultados

Dic-08 Dic-07 Variacién

M$ % Ingresos M$ % Ingresos M$ %
Ingresos de Explotacion 607.433.182 100,0% 413.427.558 100,0% 194.005.624 46,9%
Margen de Explotacion 75.734.430 12,5% 67.374.949 16,3% 8.359.481 12,4%
Gastos de Administracion y Ventas (41.209.780) -6,8% (32.168.257) ~7,8% - 9.041.523 28,1%
Resultado de la Explotacion 34.524.650 5,7% 35.206.692 8,5% - 682.042 1,9%
Resultado fuera de la Explotacion (11.389.303) -1,9% (5.339.558) -1,3% - 6.049.745 113,3%
Utilidad del Ejercicio 16.520.878 2,7% 23.767.715 57% - 7.246.837 -30,5%
EBITDA 46.463.428 7,6% 42.107.608 10,2% 4.355.820 10,3%

Las ventas de SalfaCorp S.A. a Diciembre de 2008 alcanzaron a MM$ 607.433 mostrando un
incremento del 46,9%, equivalente a M$ 194.005 con respecto a las obtenidas en el periodo
anterior. De estas ventas consolidadas, el incremento se explica en un 96,9% (MM$ 187.989) por
la unidad de Ingenieria y Construccion, un 0,4% (MM$ 822) por el negocio Inmobiliario y, un 2,7%
(MM$ 5.194) por la unidad de negocio de Desarrollo.

La distribucion de las ventas consolidadas por unidad de negocio para el 2008 fue de un 82,1% de

Ingenieria y Construccion (MM$ 499.135), 13,9% Inmobiliario (MM$84.161), v 4,0% area de
Desarrollo (MM$24.136).

El Margen de Explotacion fue de MM$ 75.734, el que se incremento en un 12,4%, equivalente a
MMS$ 8.359, respecto a igual periodo del afio anterior. Este incremento se explica principalmente
por una mayor actividad del area Ingenieria y Construccion. Este margen respecto a las ventas
disminuyé en 3,8 puntos porcentuales, lo que se debe en parte a una caida en el margen del

negocio Inmobiliario y por un cambio en el mix de ventas de la compaiiia, al aumentar la proporcion
de Ingenieria y Construccion.
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La contribucion al margen de explotacion por unidad de negocio fue de un 69,5% de Ingenieria y
Construccion (MM$52.648), 22,5% Inmobiliario (MM$ 17.052), y 8,0% de la unidad de Desarrollo
(MM$ 6.032).

Los Gastos de Administracion y Ventas alcanzaron MM$ 41.209, con un incremento de un
28,1% (MM$ 9.041) respecto de igual periodo del afio anterior, producto principalmente del fuerte
crecimiento en el nivel de actividad de la compafiia en el &mbito local e internacional. Sin embargo,
cabe notar que en relacion a las ventas, los gastos de administracion y ventas disminuyen su
proporcion en 1,0 punto porcentual (6,8% v/s 7,8%).

Cabe hacer notar que los gastos de administracion y ventas del periodo 2008, incorporan costos
adicionales asociados a la fusion con Aconcagua y a la internacionalizacién en el negocio de
ingenieria y construccion.

El Resultado de Explotacion de este periodo fue de MM$ 34.524, con una caida de 1,9% -
equivalente a MM$ 682 - respecto al mismo periodo del afio anterior. Esta disminucion se explica
principalmente por un menor margen de explotacion del area Inmobiliaria, asi como también
producto de los mayores gastos de administracién y ventas, segln lo explicado en el punto
anterior.

Cabe sefialar que la distribucion del resultado de la explotacion por unidad de negocio fue de un
81,3% de Ingenieria y Construccion (MM$ 28.063), 4,9% Inmobiliario (MM$ 1.682), y 13,8% unidad
de Desarrollo (MM$ 4.779).

El Resultado fuera de Explotacion ascendié a menos MM$ 11.389, que se comparan con los
MM$5.339 negativos del mismo periodo anterior. Esto se explica en gran medida por un mayor
gasto financiero producto del mayor volumen de negocio y el mayor costo del financiamiento; al
incremento en la amortizacion de menor valor de inversion y a la correccion monetaria.

La Utilidad después de Impuesto a Diciembre de 2008 alcanzé MM$ 16.520, siendo 30,5%
menor que el periodo anterior. Esta disminucion se explica por el menor resultado de explotacion y
por el incremento negativo en el resultado fuera de la explotacion.

De la utilidad del ejercicio de MM$ 16.520, el aporte de la unidad de ingenieria y Construccion fue
de MM$ 16.326, el aporte de la unidad Inmobiliaria fue de MM$ 3.734, el aporte de la unidad de
Desarrollo fue de MM$ 1.483, y una pérdida de MM$ 5.023 correspondiente a gastos corporativos
(principalmente amortizacion de menor valor de inversion y gastos financieros).

El EBITDA fue de MM$ 46.463, un 10,3% superior al del periodo anterior (MM$ 42.107 a Diciembre
de 2007).

Cabe sefialar que el aporte al ebitda consolidado por unidad de negocio fue de MM$ 26.418 por

Ingenieria y Construccion, de MM$ 14.270 por la unidad Inmobiliaria, y de MM$ 6.025 por la unidad
de Desarrollo.

El EBITDA respecto a las ventas disminuy6 en 2,5 puntos porcentuales, lo que se debe en parte a
una caida en el margen del negocio Inmobiliario y por un cambio en el mix de ventas de la
compafiia, al aumentar la proporcion de ingenieria y Construccion.

1.2 Balance General.

Balance General Dic-08 Dic-07 Variacion
M$ M$ M$ %

Activo circulante 367.247.003 294.468.836 72.778.167 24,7%
Activo Fijo 28.285.580 28.298.211 - 12.631 0,0%
Otros activos 212.042.787 145.913.526 66.129.261 453%
TOTAL ACTIVOS 607.575.370 468.680.573 138.894.797 29,6%
Pasivo circulante 269.005.435 210.596.967 58.408.468 27,7%
Pasivo largo plazo 103.852.775 62.037.111 41.815.664 67,4%
Interés minoritario 5.923.144 4.704.405 1.218.739 25,9%
PATRIMONIO 228.794.016 191.342.090 37.451.926 19,6%
TOTAL PASIVOS 607.575.370 468.680.573 138.894.797 29,6%
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Los activos de SalfaCorp S.A. Consolidado crecieron en un 29,6%, equivalente a M$ 138.894. De
este incremento, el activo circulante es responsable de MM$ 72.778, aumento que se explica
principalmente por el incremento en los deudores por venta, asociado al mayor nivel de facturacion
de obras en la unidad de Ingenieria y Construccion y a la escrituracion durante el mes de
Diciembre en el area inmobiliaria; y el mayor volumen de existencias debido al aumento en el
ndmero de proyectos en desarrollo del area Inmobiliaria.

En tanto, los otros activos explican MM$ 66.129 del crecimiento en el total de activos, asociado
principalmente al mayor stock de terrenos destinados a proyectos inmobiliarios en el largo plazo.
Esto Ultimo, como consecuencia de la fusién de SalfaCorp S.A y Aconcagua, ademas de la
adquisicion de terrenos a Fourcade durante el presente ejercicio.

Los pasivos exigibles por su parte se incrementaron en un 36,8%, equivalente a MM$ 100.224.
De este incremento, el pasivo circulante es responsable de MM$ 58.408, aumento que se explica
principalmente por mayores obligaciones financieras en el corto plazo con instituciones bancarias,
asociada al desarrollo de nuevos proyectos inmobiliarios, en tanto, las obligaciones de largo plazo
explican MM$41.815 del crecimiento en los pasivos exigibles, producto de la emision de bonos por
un monto de MMUF 3,0 en el mercado local, estructurado en plazos de 5 afios y 21 afios. Lo
anterior permitié reestructurar pasivos de corto plazo al largo plazo, mejorando la liquidez de la
compaiiia y la exigibilidad de los pasivos. Asi, al cierre del presente ejercicio se concentra el 72,1%
de sus pasivos en el corto plazo y 27,9% en el largo plazo.

Es importante hacer notar que, la deuda de corto plazo esta asociada principalmente al desarrollo
de proyectos inmobiliarios cuyo plan de pago esta en linea con la venta de las viviendas.

El patrimonio del grupo a Diciembre del aflo 2008 respecto al afio 2007 refleja un incremento de
MMS 37.451, el que se explica mayoritariamente por el aumento de capital llevado a cabo por la

compaiiia durante el Ultimo trimestre de 2008 (MM$ 25.612) y la utilidad del ejercicio durante los
ultimos 12 meses.

Tanto el aumento de capital como la emision de bonos (monto de MM$ 90.180) llevados a cabo
durante el ejercicio 2008 fueron iniciativas programadas y aprobadas por el Directorio de SalfaCorp
S.A. a principios de 2008, con el objeto de fortalecer la estructura financiera de la compafiia dado
el importante crecimiento estimado para 2008, tanto en la internacionalizacion asi como la nueva
distribucion de negocios proyectada, esto es, una mayor participacion del negocio inmobiliario.

indices Financieros Dic-08 Dic-07 Sep-08
(veces) (veces) (veces)
Endeudamiento 1,63 1,42 2,03
Endeudamiento Financiero 1,18 0,79 1,48
Liquidez 1,37 1,40 1,32
Rentabilidad sobre el Patrimonio 7,9% 18,7% 6,0%

Al cierre del ejercicio 2008, el Endeudamiento se ubicoé en 1,63 veces, volviendo a los niveles
historicos de endeudamiento de la compafiia. Durante el presente ejercicio, este indicador
sobrepaso las 2,0 veces producto del importante crecimiento en el volumen de actividad de la
compariia, para retornar a los rangos histéricos como consecuencia de un aumento de capital
planificado a principios de 2008 y llevado a cabo en el cuarto trimestre de 2008.

El indice de Liquidez a Diciembre 2008 ascendié a 1,37 veces, con una disminucion marginal de
0,04 en comparacién a Diciembre 2007, a pesar del importante aumento en el nivel de actividad de
la compariia, esto no afecto el indice de liquidez dado que fue compensado con una estructuracion
de pasivos de corto plazo al largo plazo, y un aumento de capital llevado a cabo durante el cuarto
trimestre de 2008. Ambos efectos permitieron reducir la exigibilidad del pasivo de corto plazo, ya
que los recursos obtenidos por estas operaciones financieras fueron destinados principalmente a
pagar las obligaciones de inmediata exigibilidad.

La Rentabilidad sobre el Patrimonio a Diciembre del afio 2008 fue de 7,9%, lo que se explica por
la disminucion en el resultado del ejercicio durante 2008 y el incremento en la base patrimonial,
esto Ultimo asociado al aumento de capital que se hizo efectivo en Diciembre de 2008. Cabe notar
que la rentabilidad sobre el patrimonio calculada para el ejercicio 2008, no es directamente
comparable con igual indicador para el afio 2007, dada la diferente base patrimonial (patrimonio
promedio al cierre 2007 incluye el patrimonio al cierre 2006, que no consolida con Aconcagua vy el
patrimonio al cierre 2007) entre 2008 y 2007.




2.- Andlisis de las diferencias que puedan existir entre los valores libro y valores
econémicos y/o de mercado de los principales activos.

La valorizacion de activos en SalfaCorp S.A. comprende distintos criterios segtin sea el caso:

= Existencias y obras en curso. En el caso de las existencias y obras en curso, el valor de
esta no exceden el valor de mercado de las mismas, las cuales conforman al final o a
medida que avanza cada proyecto, el costo de éste. En la partida existencias (rubro
inmobiliario), la Sociedad, al momento de vender sus viviendas (existencias) reconoce los
costos acumulados, no dejando posibles costos activados.

» Terrenos. La valorizacion de los terrenos para los desarrollos inmobiliarios contempla el
valor de compra reajustado, segin norma contable, lo que histéricamente ha reflejado un
valor de mercado que permitiria su enajenacion sin generar pérdidas para la compariia.

*  Maquinarias. Para el caso de los activos fijos en maquinarias, histéricamente la Sociedad
ha enajenado sus bienes con utilidad, debido al sistema de depreciacion y a la adecuada
mantencion de éstos.

* Activos Fijos Inmuebles. Los activos fijos inmuebles, de caracter permanente, han sido
refinanciados a través de Leaseback, donde el valor libro actual es el valor de tasacién
bancario menos un castigo, por lo que estos activos al venderse deberian generar un
ingreso positivo al resultado de la compaiiia.

* Inversiones en Empresas Relacionadas. Las inversiones en empresas relacionadas
corresponden a sociedades continuadoras del giro de la matriz, las que a su vez cuentan
con activos que tienen similares criterios de valorizacion que los de SalfaCorp S.A.

3.- Andlisis de las variaciones mas importantes ocurridas durante el periodo, e1an los
mercados que participa, en la competencia que enfrenta y en su participacion relativa.

i. Analisis del Entorno Econémico a Diciembre 2008.

El escenario econémico mundial se ha deteriorado considerablemente, luego del aumento
significativo de las tensiones en los mercados financieros tras la caida de diversos bancos de
inversion. La dimensién global de la crisis financiera, ha provocado la respuesta coordinada de los
bancos centrales y gobiernos del mundo, quienes han llevado a la practica politicas monetarias y
fiscales fuertemente expansivas y planes rescate, con el proposito de devolver la confianza a
inversionistas y consumidores, estimular la demanda agregada y evitar una recesion mas larga y
profunda. Aun cuando la reaccién de algunos paises impidié un colapso mayor en el sistema
financiero, ello no ha impedido que diversas economias desarrolladas entren o ya estén en

recesion y que los paises emergentes moderen sustancialmente sus perspectivas de crecimiento
para el afio 2009.

Las proyecciones realizadas por analistas e instituciones multilaterales han ido cambiando hacia

escenarios mas pesimistas, estimandose que la economia mundial cerraria con un crecimiento de
0,3% en 2009.

En Chile, el desempefio de la economia — estimado a través del PIB — refleja una desaceleracion
de la actividad en 12 meses a Septiembre de 2008. En efecto, durante el tercer trimestre de 2008
la actividad econémica crecié 4,8% respecto de igual periodo del afio anterior. Sin embargo
considerando la serie ajustada por factores estacionales, la economia habria experimentado una
contraccion de 0,1%, lo que contrasta con las variaciones positivas observadas en el primer y
segundo trimestre (1,5% y 1,8% respectivamente) e indica que la actividad redujo
considerablemente la aceleracion en el margen que venia evidenciando hasta el segundo trimestre.
Con todo, al tercer trimestre del ario la actividad acumulé un crecimiento en doce meses de 4,2%.

Durante el cuarto trimestre de 2008, las cifras de actividad de los meses de Noviembre y Diciembre
ya comienzan a evidenciar los efectos de la crisis mundial en la economia nacional. En particular,
para el Gltimo mes del afio, el debilitamiento de la demanda interna y externa condujeron a una
caida de la produccion industrial de 3,7% en doce meses, a pesar de la existencia de un dia habil
adicional. Al mismo tiempo, el deterioro de las condiciones crediticias y el bajo consumo de los

' Fuente: Camara Chilena de la Construccion.
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bienes durables son responsables de parte importante de las disminuciones registradas en las
Ventas Reales de Comercio y de Supermercados por 1,1% y 3,4%, respectivamente. Asimismo, el
debilitamiento de la demanda mundial de commodities, ocasionaron una nueva disminucion del
indice de produccion minera, esta vez de 9,2%, todo lo anterior reflejo de la actual coyuntura
economica. Con todo, el Imacec del mes de Diciembre se increment6 solo un 0,5%, con lo cual la
economia nacional habria crecido un 3,5% durante el afio 2008, la menor expansion desde 2003.

Segun la proyeccion de la Camara Chilena de la Construccion, el afio 2009 se avizora como un
ano altamente complejo en términos de crecimiento econémico, apuntando a una expansion entre
0% y 1% para el producto.

El mercado laboral exhibe un comportamiento dinamico durante 2008, en el que la generacién de
empleo y la fuerza laboral han crecido por sobre 3,0%. Este comportamiento se explica, en parte,
por el aumento de la participacion femenina en el mercado laboral. En el mes de Diciembre, el
desempleo del trimestre movil octubre-diciembre se mantuvo en un nivel de 7,5%, similar al
observado en el trimestre anterior. Si bien dicho registro es el resultado de una misma tasa de
crecimiento para la fuerza de trabajo y la ocupacion (0,7%), un analisis mas detallado de las cifras
revelaria un debilitamiento del mercado laboral, registrando tanto la ocupacion como el empleo
asalariado las menores variaciones del afio, esto es, 2,9% y 2,6% respectivamente. Al mismo
tiempo, el promedio de la tasa de desempleo durante 2008 evidencié un aumento de 0,7% en
comparacion al registro del afio previo. Segln la estimacion de la Camara Chilena de la
Construccioén, la relativa debilidad en el mercado laboral persistiria durante 2009, y se reflejaria en

una tasa de desempleo cuyo maximo llegaria a 9,3% en el tercer trimestre de 2009 y 9,1% a fines
de 2009.

El escenario inflacionario durante el presente afio se origina en diversos factores, entre ellos, el
crecimiento experimentado por el precio del petréleo y los alimentos, unido a la propagacion de
estas alzas en los precios de bienes y servicios locales. Sin embargo, la desaceleracion de la
actividad ha traido consigo un descenso de las medidas inflacionarias, tanto a nivel general como
subyacentes. En Diciembre, el IPC anoté una caida de 1,2% mensual, con lo cual la inflacién de
2008 anot6 un 7,1%; mientras que las medidas subyacentes IPCX e IPCX1 anotaron incrementos
mensuales de 0,1% cada unay cierres de 8,7% y 7,9%, respectivamente. Esta situacion, junto a la
caida que registré la medida que excluye precios de alimentos y energia (desde 6,8% a 6,2%),
refleja que la caida en la inflacion va mucho mas alla del descenso en el precio de los
combustibles, y por ende, otorga espacios para decretar nuevos recortes de TPM. En este
contexto, la Camara Chilena de la Construcciéon estima una inflacion promedio de 5,3% durante
2009 y la convergencia hacia el rango meta establecido por el Banco Central a fines de 2009.

En relacion a las tasas de interés, el Banco Central incrementé sostenidamente la tasa de politica
monetaria durante 2008 - respaldado en las presiones inflaciones — desde 6,0% a inicios de 2008 a
8,25% a Septiembre de 08. Si bien los elevados registros de inflacion subyacente y la depreciacion
del peso chileno en los dltimos meses del afio 2008, condujeron a una mantencién de la TPM en
8,25% en la ultima reuniéon de politica monetaria, la desaceleracién observada en la actividad
nacional y los nuevos recortes de tasas en el resto del mundo serian determinantes para que el
Banco Central de inicio a un proceso de recortes en enero.

Paralelamente se aprecia un deterioro en las expectativas de los consumidores, que sitta al IPEC
(Indice de Percepcion de la Economia) en 35,4 puntos a Diciembre de 2008, cifra que se compara
negativamente con 48,1 a Diciembre de 2007. El nivel alcanzado de 35,4 puntos — que se mantiene
entre los mas negativos de los Ultimos afos — revierte levemente la tendencia al deterioro que se
observaba hasta Noviembre. Esta leve mejoria se debe principalmente a la recuperacion de la
percepcion de la situacién actual, tanto a nivel pais como personal, lo cual puede interpretarse
como una mejoria en las condiciones de vida gracias al menor gasto en combustibles, sumado a la
tradicional mejoria estacional de los meses veraniegos. En tanto, el /IMCE (Indice Mensual de
Confianza Empresarial) llegd en el mes de Diciembre su nivel mas bajo en los titimos afios, dando
cuenta de los efectos que esta teniendo en varios sectores la baja en los precios de los principales
productos de exportacién y el ajuste en las ventas inmobiliarias.

ii. Analisis de Sector Construccion durante el ejercicio 2008.

Segun las cifras disponibles a Septiembre 20087, la actividad del sector construccion - reflejada en
la evolucion del PIB Construccién - aun mantenia el dinamismo observado durante el 2007,

2 Al momento de elaboracion del presente Anlisis Razonado, solo se encuentran disponibles los datos de crecimiento del PIB Construccion a
Septiembre de 2008.




exhibiendo tasas de crecimiento que superaban el crecimiento de la economia nacional. Asi,
durante los 9 meses de 2008, el Pib de la Construccién experimentd un crecimiento de 12,5% en
comparacion a igual perfodo de 2007, que se compara favorablemente con un crecimiento de 4,2%
para la economia en su conjunto. Sin embargo, la desaceleracion observada en las cifras de
IMACON durante el cuarto trimestre de 2008, permiten preveer un menor dinamismo en el sector.

Evolucion del PIB vs PIB Construccion
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Fuente. Banco Central en base a PIB por clase de actividad econémica, serie trimestral.

Las cifras relativas al indice Mensual de Actividad Econémica (IMACON) muestran una
desaceleracion durante el 4T-08 en comparacién a las tasas de crecimiento que exhibia el indice
en los primeros meses del afio. La cifra a Diciembre de 08 muestra una leve disminucion. de 0,5%
en relacion a igual mes de 2007, sin embargo la variacion del indice en 12 meses revierte la brecha
positiva que exhibia el indice en los meses anteriores respecto a 2007, reflejando un importante
ajuste del sector en los Ultimos meses del afio.

Evolucién indice Mensual de Actividad de la Construccién (IMACON)
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Fuente. Camara Chilena de la Construccion y Elaboracion Propia.

El desempefio de este indice se explica, segln la informacién que reporta la Camara Chilena de
Construccion, en gran parte por la pérdida de dinamismo experimentada por algunos de sus
componentes, entre ellos, indicadores de despacho de materiales (-17,9%), venta de proveedores
(-10,6%) y permisos de edificacion (-30,6%). Sin embargo, respecto del mes anterior, es decir,
Noviembre de 2008, todos los subcomponentes del IMACON, salvo los permisos de edificacion,




arrojaron variaciones negativas: empleo sectorial -1,8%, despachos de materiales -2,9%, ventas de
proveedores -4,8%, actividad de contratistas generales -5,9%, indicando que la actividad del sector
construccion estaria disminuyendo en el margen. En el caso del empleo sectorial, este indice
contintia registrando significativos niveles de crecimiento anual, que debiese ir moderandose en la
medida en que las actuales obras de edificacion habitacional y no habitacional culminen sus etapas
finales de construccion.

Analisis Variacion Imacon a Diciembre 2008.

Indicador Var.% Var%
clra 12 meses ¢/ra mes anterior
Dic-07 Nov-08 Dic-08 Nov-08

IMACON 8,1% 2,0% -0,5% -0,8%
Componentes

Enpleo Sectorial 24% 11,4% 7.9% -1,8%

Despacho de Materiales 15,6% -14,2% -17,9% -2.9%

Ventas de Proveedores 8,6% -3,2% -10,6% -4.8%

Actividad CC.GG. 30,7% 27,2% 11,3% -5,9%

Pemisos de Edificacion -4,0% -28.4% -30,6% 6,4%

Fuente. Camara Chilena de Construccion.

Segun estimaciones de la Camara Chilena de la Construccién, la inversidon en construccién
creceria 12% en 2008e, gracias al fuerte dinamismo observado en el subsector infraestructura,
tanto de uso publico como productiva privada. En términos desagregados, la inversién en
infraestructura publica y privada habrian experimentando niveles propicios de crecimiento durante
2008, cerrando a fin de afio con un crecimiento en torno a 17,2%. Se destaca que esta cifra es
ajustada al alza en Mach 24, en comparacion a la expansion estimada en actualizacion a Mach 23
(+14,8%). Mientras, la inversion en vivienda, tanto publica como privada exhibiria una incremento
de 1,7% durante 2008. Al igual que la inversion en infraestructura, esta cifra es ajustada al alza en
Mach 24, en comparacion a la estimada en Mach 23 (0,8%).

Estimacién de Inversién en Construcciém Desagregada, Mach 24 (C.Ch.C.).

MM UF Var. %
Sector 2007 2008 (e) 08e /07
Vivienda 183,5 186,6 1,7%
Plblica 20,6 29,1 41,3%
Privada 162,9 157,5 -3,3%
Copago Prog. Sociales 14,8 8,7 -41,2%
Inmob. sin Subsidio (*) 148,1 148,8 0,5%
Infraestructura 366,7 428,7 17,2%
Publica 110,4 119,2 8,0%
Publica 89,4 97,2 8,7%
Enpresas Auténomas 8,1 13,3 64,2%
Concesiones OOPP 12,9 8,7 -32,6%
Productiva 256,3 310,5 21,1%
Empresas Publicas 18,3 - 17,8 27%
Privadas (*) 238,0 292,7 23,0%
linversién en Construccién 550,2 616,3 12,0%]

(*) Segmentos en los que Salfacorp participa.
Fuente: Inversién en Construccion, Informe MACh 24 (C.Ch.C.).

a. Infraestructura.

El dinamismo presente se explica por el aporte del segmento infraestructura productiva (+21,2%),
originado principalmente en el crecimiento en la inversién del segmento privado (+23,0), y
compensado por la caida en la inversion en empresas publicas (-2,5%), lo que se basa en
dinamismo de las inversiones en obras de mineria privada, energia y turismo, y los menores
montos de inversion provenientes de Codelco y el efecto de base de comparacion mas exigente,
en el segundo caso. En infraestructura de uso publico, la veta de crecimiento esta dada por la
inversion de empresas sanitarias, proyectos de expansion del Metro y obras del MOP (+63,5%), o
que seria contrarrestado por menor inversion en concesiones durante 2008 (+32,5%).




Diferencial de Inversion en Infraestructura entre 2007 y 2008e.
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Fuente. Camara Chilena de la Construccién.

b. Mercado Inmobiliario.

En relacion al mercado inmobiliario, las cifras de C.Ch.C. y Collect Investigaciones de Mercado
acusan el impacto de la crisis financiera global, con los consecuentes cambios en las condiciones
de los bancos en sus politicas de riesgos (restriccion a los créditos, tanto a la oferta como a la
demanda), mayor incertidumbre en las personas sobre el desempefio de la economia y deterioro

sustancial de las expectativas econémicas, a lo que suma la inflacién registrada en los meses
anteriores.

Las condiciones imperantes han repercutido en un encarecimiento significativo del financiamiento
para la construccion para las compafias inmobiliarias, como también la postergacion de
adquisicion de vivienda por parte de los consumidores asociado al mayor costo de los créditos
hipotecarios y el deterioro en las expectativas econémicas. Esto se reflgja finalmente en una menor
incorporacion de proyectos e inicio de viviendas y, una reduccion en las promesas de compraventa,
a lo que se agrega una mayor cantidad de desistimientos de compra.

Segun lo proyectado por la C.Ch.C. para la inversion en construccién en 2008e, el segmento
vivienda se mantendria relativamente estable respecto a 2007, con una variacion de +1,7%,
explicada por la mayor inversién en vivienda publica asociada a programas de subsidio (+41,6%),
que se veria compensada en parte, por la contraccion en el segmento de inversiéon en vivienda
privada (-3,3%).

Diferencial de Inversioén en Vivienda entre 2007 y 2008e.
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Mercado Inmobiliario Nacional

Segtn las cifras que proporciona la C.Ch.C., en el periodo comprendido entre Enero ‘08 y
Noviembre ‘08, las ventas a nivel nacional acumulan 39.192 unidades, lo que se traduce en una
disminucion de 12,9% respecto a igual perfodo de 2007. En relacion al tipo de vivienda, las ventas
de casas disminuyen 24% y las ventas de departamentos 7,4%. Cabe notar, que estas caidas en

ventas son mas evidentes si se consideran el segundo semestre de 2008, con una caida total en
viviendas de 28,7%.

El stock disponible de viviendas, a Noviembre 08, ascendi6 a 76.516 unidades - que se compone
en 73,5% departamentos y 26,5% casas - exhibiendo un leve aumento de 0,2% respecto a
Noviembre 07. Si bien el stock de viviendas se mantiene relativamente estable, se aprecia un
ajuste en el ritmo de crecimiento en comparacién al periodo comprendido entre fines de 2007 y
mediados de 2008, lo que se anticipaba dada la evolucion de los permisos de edificacién. En
efecto, mientras la oferta de viviendas crecia a una tasa promedio de 30% en este perfodo, durante
el segundo semestre de 2008, la tasa promedio es de 3,5%.

Oferta y Venta de viviendas a Nivel Nacional
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Fuente. Camara Chilena de la Construccién

Los meses para agotar stock registraron a Noviembre ‘08, 29 meses para agotar stock, muy
superior a la cifra de 17 meses a igual mes de 2007. Similar resultado arroja el promedio de los
meses para agotar stock, asi mientras en 2008 la cifra se ubica en 21,8 meses, en 2007 la cifra
alcanzaba 15,8 meses para agotar stock. Asimismo, el anélisis respecto al tipo de vivienda indica
que los meses para agotar stock en casas se ubica en 21 meses (promedio: 14,7 meses), cifra que
duplica los meses para agotar stock a Noviembre 07, mientras en departamentos este dato
asciende a 33,9 meses (promedio: 26,5 meses), superior en 33% a igual cifra a Noviembre 07.

Meses para agotar stock de viviendas a Nivel Nacional
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Mercado Inmobiliario en Gran Santiago

Segun las cifras que proporciona la C.Ch.C., en el periodo comprendido entre Enero ‘08 y
Diciembre ‘08, las ventas en Gran Santiago acumulan 27.128 unidades, lo que se traduce en una
disminucion de 11% respecto a igual periodo de 2007. En relacion al tipo de vivienda, las ventas de
casas disminuyen 20,6% y las ventas de departamentos 5,3%. Cabe notar, que estas caidas en
ventas son mas evidentes si se consideran el segundo semestre de 2008, con una caida total en
viviendas de 27,5%.

El stock disponible de viviendas, a Diciembre 08, ascendi6 a 50.123 unidades - que se compone en
77,2% departamentos y 22,8% casas - exhibiendo una disminucién de 7,3% respecto a Diciembre
07. Se destaca que, el stock de viviendas en el Gran Santiago, después de reducirse
moderadamente en el primer semestre, se ha estabilizado en lo mas reciente, lo que se debe la

incorporacion de nuevos proyectos en el margen y, las menores ventas y cantidad de
desistimientos de compra.

Oferta y Venta de viviendas en Gran Santiago
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Fuente. Camara Chilena de la Construccion

La velocidad de ventas en el Gran Santiago se deterioré sustancialmente durante 2008, registrando
a Diciembre ‘08, 31,6 meses para agotar stock, mientras que en igual mes de 2007, la cifra
ascendia a 24,8 meses. Similar resultado arroja el promedio de los meses para agotar stock, asi
mientras en 2008 la cifra se ubica en 23,1 meses, en 2007 la cifra alcanzaba 17,5 meses para
agotar stock. Asimismo, el analisis respecto al tipo de vivienda indica que los meses para agotar
stock en casas se ubica en 25,4 meses (promedio: 16,6 meses), cifra 48,2% superior los meses
para agotar stock a Diciembre 07, mientras en departamentos este dato asciende a 34,1 meses
(promedio: 26,5 meses), superior en 18% a igual cifra a Diciembre 07.

Meses para agotar stock de viviendas en Gran Santiago

350 -

30,0 -

25,0 -

20,0 -

10,0 -

50 -

Ene-04
Abr-04
Jul-04
Oct-04
Ene-05
Abr-05
Jul-05
Oct-05 |
Ene-06
Abr-06
Jul-06
Oct-06
Ene-07
Abr-07
Jul-07 -
Oct-07 7
Ene-08
Abr-08
Jul-08 1
Qct-08 *

Fuente. Camara Chilena de la Construccion

10




iii. Principales Competidores.

SalfaCorp S.A., participa en los negocios de ingenieria y construccion y, desarrollos inmobiliarios.
En el 4rea de ingenieria y construccion, la compariiia desarrolla los negocios de obras civiles,
montajes y edificacion, tanto a clientes internos como a terceros. En el caso de desarrollos
inmobiliarios, la compafiia desarrolla tanto proyectos de casas como de edificios, con una
distribucion geografica que abarca desde la It Region a XIV Regidn, enfocada principalmente en los

segmentos medios C2 y C3. En cada area de negocio, la compafiia enfrenta competencia de
operadores globales y locales.

En el area de Ingenieria y Construccion, mercado de Chile, entre los principales competidores se
encuentran Besalco, Bravo Izquierdo, Brotec, Desco, DLP, DSD, Echeverria Izquierdo, Ferrovial,
Icafal, Inarco, Ingevec, L&D, Mena y Ovalle, OHL, Sigdo Koppers, Sigro, Socovesa, Tecsa y Vial y
Vives, entre otros. Se destaca que los competidores mencionados operan en los distintos negocios
del area de Ingenieria y Construccion, esto es, obras civiles, montajes y edificacion.

En el area Inmobiliaria, entre los principales competidores de SalfaCorp S.A. se encuentran Brotec
— lcafal, Enaco, Euro, Fernandez Wood, Guzman Larrain, Imagina, Los Silos, Manquehue, Paz,
Pocuro, PY, Simonetti y Socovesa. El analisis anterior tiene presente diversas variables, entre
ellas, volumen de operacién, emplazamiento geografico de los proyectos, segmentacion
socioecondmica y tipo de vivienda.

iv. Participacion relativa de la Compaiiia.

Segun estimaciones de la compafiia, en base a ventas de SalfaCorp S.A. e inversion en
construccién informada por CChC, la participacion de mercado que la compafiia mostraba a Dic. 08
ascendia a aproximadamente 4,6%. En el siguiente cuadro y gréafico se puede observar la positiva
evolucién de la participacion de mercado y ventas de SalfaCorp S.A. desde 2001 a 2008. Esta se

explicaria principalmente por el crecimiento organico de la compariia, a lo que se suma en 2007, la
consolidacion de las operaciones de Aconcagua.

Estimacion de participacién de mercado de SalfaCorp S.A.

2004 2005 2006 2007 2008
Salfacorp
Ventas CLP mn '08 229.783 275.937 306.357 413.428 607.433 -
Ventas UF mn 10,7 12,9 14,3 19,3 28,3
Sector :
__Inversion en Construccion U mn_ . 4364 481,0 .. 5800 6163
\Participacion de Mercado _____________ 3E% 27%  2.8% 3,5%

Fuente: Inversion en Construccion, Informe MACh 24 (CChC) y SalfaCorp S.A.

Nota: El célculo de la participacién de mercado se ha hecho sobre el total de la inversién en construccion informado para la
Cémara Chilena de la Construccion, realizado en base al tipo de cambio promedio del afio 2004, sin embargo SalfaCorp

S.A. no pariicipa de todos los sectores, pero los incluimos para aislar efectos de cambios de criterios de agrupacién en el
tiempo, siendo la tendencia el factor relevante a medir.

Evolucion de la participacién de mercado de SalfaCorp S.A.
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4.- Descripcion y andlisis de los principales componentes de los flujos netos originados por
las actividades operacionales, de inversion y de financiamiento del periodo
correspondiente.

El flujo a Diciembre del afio 2008 presenta una variacion negativa de M$ (3.535.803)- en el
efectivo, y en el efectivo equivalente.

Flujo de Efectivo Dic-08 Dic-07

M$ M$
Flujo Neto originado por Actividades de la Operacion (74.773.226)  (58.158.534)
Flujo Neto originado por Actividades de Financiamiento 114.788.519 94.124.155
Flujo Neto originado por Actividades de Inversion (42.660.784)  (27.095.806)
Salfo Final de Efectivo y Efectivo Equivalente 8.737.118 12.272.921

La variacion se descompone en los siguientes elementos:

a) Un flujo neto negativo originado por las actividades de la operacion de MM$ (74.773).- se explica
por el incremento en la actividad del area Ingenieria y Construccién e Inmobiliaria, prmcxpalmente
por el aumento en deudores por venta, existencias y otros.

b) Un flujo neto positivo en actividades de financiamiento por MM $114.788 para financiar la mayor
actividad de la compaififa, que proviene de la emision de bonos (monto de MM$ 64.568), y emision
de acciones (monto de MM$25.612) y préstamos de corto plazo asociados principalmente a
desarrollos inmobiliarios. Estas iniciativas fueron programadas y aprobadas por el Directorio de

SalfaCorp S.A. a principios de 2008, con el objeto de fortalecer la estructura financiera de la
compaifiia.

¢) Un flujo neto negativo en actividades de inversion por MM$ (42.660).- originado principalmente
por inversiones en terrenos para el desarrolio inmobiliario, y por la incorporacién de activos fijos e
inversiones permanentes.

5.- Analisis de riesgo de mercado.

SalfaCorp S.A. es el principal grupo inmobiliario constructor que opera en Chile y uno de los
actores relevantes a nivel sudamericano, enfocado principalmente a la ejecucion de proyectos de
ingenieria y construccion de obras civiles y edificacion, de montaje industrial e infraestructura, vy al
desarrollo de proyectos inmobiliarios.

SalfaCorp S.A. enfrenta distintas demandas en sus productos las que van de acuerdo a las
distintas especialidades que desarrolla, y también ahora a los distintos paises donde opera. Estas
son:

* Obras de Montaje Industrial, Obras Maritimas y Tuneles: la demanda para esta
especialidad es una demanda derivada y responde principalmente a factores como los precios
de los commodities, innovaciones tecnolégicas, crecimiento de infraestructura productiva
(energia, puertos, recursos hidricos, mineria, celulosa, etc.)

e Obras Civiles o Arquitectura: la demanda para esta especialidad responde principalmente a
factores como expectativas de la economia, estrategias comerciales, y estructurales de
servicios (educacion, salud, retail, infraestructura de servicios, etc.)

¢ Viviendas e Inmobiliario: esta demanda esta asociada a percepciones de estabilidad laboral
y economica. La demanda del segmento C2 a C3, segmento en el cual participa principalmente
SalfaCorp S.A., es una demanda por primera vivienda con precios entre UF 900 y 4.000.- la
cual tiene ciclos menos elasticos ante cambio en las variables decisionales.

En ese contexto, SalfaCorp S.A. identifica como los principales factores de riesgo para el sector en
que se desenvuelve:

Riesgo de Ciclos Econémicos. Las industrias ligadas a los sectores construccion e inmobiliario
son sensibles a los ciclos econdmicos y variables econémicas tales como, tasas de interés y
condiciones de financiamiento, inflacion, tasa de desempleo y expectativas econémicas, los que
impactan de mayor o menor forma segtin la especializacién constructiva y el segmento de precios
de las viviendas en el rubro inmobiliario. SalfaCorp S.A mitiga este riesgo mediante la
diversificacion de sus areas de negocio, la operacién en distintos mercados geograficos y
estrategias definidas en cada unidad de negocio:
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- La participacion en proyectos de ingenieria y construccion se desarrolla a través de sus
filiales operativas y especializadas, donde sigue siendo una actividad basica la prestacion
de servicios de alta calidad al sector privado y publico del mercado nacional e
internacional. Este negocio es el nucleo central de desarrollo de la compafifa, cuyo riesgo
se ha controlado con la especializacién por areas de negocios, con un volumen predefinido
de actividad por cada una de ellas y la diversificacion a nuevos negocios dentro del ambito
de la construccién y mercados geograficos.

- El desarrollo y comercializacion de proyectos inmobiliarios y prestacion de servicios afines
constituye una actividad clave en el desarrollo de SalfaCorp S.A., la que siendo consciente
de los riesgos inherentes a este mercado los ha minimizado a través de la diversificacion
en los tipos de productos y zonas geograficas, con una gestion muy activa en el manejo
de los inventarios y un enfoque profesionalizado del negocio a través de sus filiales, las
que se han especializado principalmente en la comercializacion del producto denominado
primera vivienda para los segmentos medios de la poblacién (C2 y C3), considerado
menos ciclico y, por ende, de menor riesgo.

Riesgo de Tasas de Interés. Las tasas de interés constituyen un factor de riesgo para el sector de
la construccion, afectando las decisiones de inversion de nuevos proyectos en los clientes del area
de ingenieria y construccion y, en el rubro inmobiliario, el costo de financiamiento de los proyectos
asi como las condiciones de financiamiento de los potenciales compradores, en tanto, a nivel
corporativo impacta en el costo financiero de la compaiiia.

Con el fin de cubrirse de las fluctuaciones que pudiesen generar impactos no deseados, la
compaiiia mantiene la totalidad de la deuda financiera, tanto en el corto plazo como en el largo
plazo, pactada con condiciones de tasa y spreads fijos, por lo que el riesgo de tasa radica en las
condiciones que se puedan obtener para su renovacioén al vencimiento.

Riesgo de Tipo de Cambio y Alza de Costos de Insumos: La industria puede verse afectada
por variaciones en el tipo de cambio en el caso de contratos con obligaciones o derechos
expresados en moneda extrajera, asi como en el caso de alzas de costos de insumos que no
puedan traspasarse a precio en contratos ya establecidos.

En el ambito cambiario, SalfaCorp S.A. percibe principalmente ingresos en unidades de fomento y
en pesos y sus insumos también estadn expresados en moneda nacional. En linea con este
escenario, la denominacion de la deuda financiera del grupo es principalmente en unidades de
fomento o pesos, lo que es consistente con el perfil de ingresos y costos de la empresa. En el caso
de las operaciones internacionales (Argentina y Per(), tanto los ingresos como el financiamiento se

encuentran en igual moneda o con clausulas de cobertura por posibles variaciones de tipo de
cambio.

En aquellos casos en que se prevé un riesgo cambiario, la compaiiia tiene como politica (i) realizar
coberturas de monedas a través de derivados financieros v, (i) cubrir los descalces relevantes de
monedas que se generan en sus contratos en el minuto de la adjudicacion de estos.

En el caso de los insumos, alzas en el costo de materiales de construccion, entre ellos, acero,
hormigén, mano de obra, entre otros, pueden afectar los resultados de los proyectos y por ende, la
compafiia. Con el fin de minimizar este impacto, SalfaCorp S.A. tiene como estrategia fijar el precio
de los principales insumos de cada oferta en el mismo instante en que se formaliza la oferta a
nuestros clientes, mientras en el rubro inmobiliario, los precios de venta de las viviendas
generalmente estén indexadas a la unidad de fomento, lo que esta en linea con el alza en los
precios de los insumos.

Riesgo Politico y Regulatorio. Cambios en las condiciones politicas, regulatorias 0 econdémicas
de los paises, pueden afectar negativamente los resultados de la compafiia.

En el negocio de ingenieria y construccion, modificaciones o anuncios de cambio en regulaciones
pueden llevar a que algunos sectores econdmicos - que sean clientes importantes de la industria -
posterguen sus inversiones, perjudicando de esta forma los resultados de la compafiia.

En el ambito inmobiliario, los planes reguladores afectan el desempefio del sector incidiendo
directamente en la edificacion habitacional y comercial. Es asi como una de las variables claves a
considerar en el negocio inmobiliario son los terrenos donde se van a llevar a cabo los proyectos;
por lo tanto, los cambios en los planes reguladores pueden afectar la inversién y por lo mismo
constituir un riesgo a tener presente por los operadores inmobiliarios. Cambios en las politicas y
estrategias gubernamentales, ajustes a los programas y presupuestos de fomento de la vivienda,
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utilizacion por parte de las autoridades de nuevas disposiciones relacionadas con el desarrollo o
promocion del sector vivienda y, cambios en las politicas tributarias relacionadas con las viviendas
podrian afectar la operacion de la compariia o las compradores finales de éstas.

Estas variables se perciben estables para el mercado en general producto de que hay coherencia
en las politicas publicas en el largo piazo.

Riesgo de Competencia. Los negocios de ingenieria y construccion y, desarrollos inmobiliarios en
Chile son altamente fragmentados y en la actualidad existe un gran nimero de operadores, tanto
globales como locales. En este escenario, SalfaCorp S.A. enfrenta una fuerte competencia en
todas sus areas de negocio, sin embargo la compaiiia estima que posee una sélida posicion en los

mercados en los que participa, gracias al volumen de operacion que mantiene y las economias de

escala que ha alcanzado, la diversificacion geografica tanto en Chile como en algunos paises de
America Latina, politica de control de terrenos estratégicos a nivel nacional, complementariedad
entre los negocios de ingenieria y construccion e inmobiliario, todo lo cual le permite mantener
operaciones rentables y diversificadas, y un crecimiento sostenido en el tiempo. En el futuro, la
compafiia no puede asegurar que estas condiciones no cambien por la entrada de nuevos
participantes o la intensificacion de la competencia en los mercados en que participa.

Riesgos asociados a Siniestros y Desarrollo de Contratos. Con respecto al riesgo asociado a
potenciales siniestros, SalfaCorp S.A. mantiene polizas de seguros para todos sus activos muebles
e inmuebles y para aquellos por los cuales mantiene contratos de arrendamiento, con el fin de
evitar su ocurrencia, minimizando los efectos potenciales adversos y/o cubriendo las eventuales
pérdidas que se ocasionen. Estas polizas cubren todo riesgo fisico, perjuicios por paralizacion,
responsabilidad civil, manipulacién de carga y descarga, entre otros. Adicionalmente, la empresa
mantiene cubiertos los riesgos externos y asociados al desarrollo de sus confratos con pélizas de
todo riesgo construccion.

Riesgo de Abastecimiento de Insumos y Contraparte. SalfaCorp S.A. mantiene un
abastecimiento ampliamente diversificado con multiples proveedores tanto en Chile como en el
extranjero, acotando el riesgo implicito en el abastecimiento de materias primas. Asimismo, desde
el afo 2006, la compafiia cuenta con una oficina comercial en China para la blusqueda de
abastecimiento de insumos de la construccion desde Asia, negociando a nivel corporativo.

SalfaCorp S.A. mantiene una amplia y variada cartera de clientes, con un nivel de endeudamiento
acotado en cada uno de ellos y ademas, posee una cartera atomizada de contratos, disminuyendo
su dependencia de un cliente en particular.

6.- Perspectivas para el sector construccion durante el aiio 2009.

i Proyecciones para la Inversion en Construccion, segin Camara Chilena de Ia
Construccion.

Segun la Camara Chilena de la Construccion, se estima que la inversion sectorial aumentara solo
0,8% en 2009e, actividad que seria liderada por obras de ingenieria e infraestructura,
principalmente el segmento productivo. Se destaca que, tras el deterioro del entorno econdmico
internacional con su consecuente efecto en las expectativas de crecimiento local, las proyecciones
de inversion en construccién para 2009e fueron corregidas a la baja en 0,7 puntos porcentuales
respecto de la actualizacién a Mach 23 realizada en Noviembre 2008 (+1,5%). En un escenario
alternativo pesimista - elaborado por la Camara Chilena de la Construccién - que incorpora los
riesgos a la baja en el gasto en construccion asociado a obras de infragstructura, se estima una
disminucién de la inversion en construccion de 4,7% en 2009e.

En términos desagregados, la inversion en infraestructura publica y privada continuaria
experimentando niveles propicios de crecimiento durante 2009, cerrando a fin de afio con un
crecimiento en torno a 7,7%. Se destaca que esta cifra es ajustada a la baja en Mach 24, en
comparacion a la expansion estimada en actualizacion a Mach 23 (+8,1%). Mientras, la inversion
en vivienda, tanto publica como privada exhibiria una contraccion de 14,9% durante 2009. Al igual
que la inversion en infraestructura, esta cifra es ajustada a la baja en Mach 24, en comparacion a la
estimada en Mach 23 (-13,6%).
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Estimacion de Inversion en Construcciom Desagregada, Mach 24 (C.Ch.C.).

MM UF Var. %
Sector 2008 (e) 2009 (e) 0%/ "08e

Vivienda - 186,6 158,9 -14,8%
Publica 291 257 -11,7%
Privada 157,5 133,2 -15,4%
Copago Prog. Sociales 8,7 14,3 64,4%
Inmob. sin Subsidio (*) 148,8 118,9 -20,1%
infraestructura 429,7 462,6 1,7%
Publica 119,2 115,7 -2,9%
Publica 97,2 86,7 -10,8%
Enpresas Auténomas 13,3 20,8 56,4%
Concesiones OOPP 8,7 8,2 -5,7%
Productiva 310,5 346,9 11,7%
Empresas Publicas 17,8 24,0 34,8%
Privadas (*) 2927 322,9 10,3%
iinversién en Construccion 616,3 621,5 0,8%!

(*) Segmentos en los que Salfacorp participa.
Fuente: inversion en Construccion, Informe MACh 24 (C.Ch.C.).

En relacion a cada segmento en el area de vivienda e infraestructura, se destaca:

Vivienda. En el caso del sector vivienda, el menor dinamismo se explica principalmente por la
contraccion en el segmento de inversion en vivienda privada (-15,5%), como consecuencia
de un ciclo contractivo en el mercado inmobiliario, condiciones crediticias mas restrictivas y el
deterioro en las expectativas sobre el eventual desempefio de la economia; y en el caso de
la vivienda publica (-11,7%), producto de la severa base de comparacion asociada al notable
incremento en la inversién del Minvu en 2008.

Diferencial de Inversion en Vivienda entre 2008e y 2009e.

200 1 5,6 (29,9)
186,6 (3,4)
— e
180 -
c 158,9
E 160 4 ) )
5 H H
140
120 . . . BN -
Infraestructura Publica Empresas Privada (Sin  Vivienda '08e
‘07 Auténomas Subsidios)

Estado

Fuente. Camara Chilena de la Construccion.

Infraestructura. Al interior de este segmento, el dinamismo aun presente se explica por el
aporte del segmento infraestructura productiva (+11,7%), originado en el crecimiento en la
inversién en empresas publicas (+35,1%) y privadas (+10,3), lo que se basa en bases de
comparacion menos exigentes en el primer caso vy, la ejecucion de de proyectos de inversion
relacionados con los sectores de mineria y energia, en el segundo caso. Lo anterior seria en
parte contrarestado por la menor inversion del segmento publico (+2,9%), en el cual la mayor
inversion de las empresas auténomas del Estado no compensaria la menor inversion en
concesiones (-5,8%) y proveniente del Ministerio de Obras Publicas (-10,8%).
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1.

Diferencial de Inversién en Infraestructura entre 2008e y 2009e.
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Fuente. Camara Chilena de la Construccion.

Proyecciones para los mercados en que participa SalfaCorp S.A..

SalfaCorp S.A. mantiene una posicién activa en los segmentos de infraestructura productiva
privada y el mercado de viviendas privada sin subsidio. En este contexto, se describen las
proyecciones elaboradas por la Camara Chilena de la Construccién y Collect Investigaciones de
Mercado.

a) Infraestructura Productiva Privada.

Tal como se menciond previamente, la CChC estima un crecimiento para la inversion productiva
privada de 10,3% en 2009 en relacion a 2008, dato que se sustenta en el Catastro de la
Corporacion de Bienes de Capital (Agosto 08). Seglin esta informacion, es posible estimar un gasto
en construccion en 2009 de USD 13.072 mn (+59% ‘09/°08). Entre las principales fuentes de
crecimiento se encuentran las inversiones en mineria y energia:

- Mineria. Se estima un gasto en construccion de USD 3.039 mn en 2009 (+96% ‘09/'08),
crecimiento que serfa liderado por la inversién privada. Cabe destacar que esta estimacion
de inversion del sector minero en 2009e, considera un escenario pre-crisis y caida de
precios de los commodities. Entre los principales proyectos que destaca la Camara Chilena
de la Construccion, se encuentran el proyecto Esperanza (Antofagasta Minerals, USD
1.500 mn), Desarrollo Los Bronces Colina (Minera Sur Andes, USD 1.740 mn), pascua
Lama (Cia. Minera Nevada S.A., USD 1.137 mn) y El Morro (Xstratat Copper, USD 1.400
mn), entre otros.

- Energia. Se estima un gasto en construccién de USD 8.101 mn en 2009 (+81% ‘09/08),
siendo la fuente de este dinamismo el subsector eléctrico y gas. Entre los proyectos mas
relevantes se hallan Planta GNL en el Norte (Suez — Gas Atacama, USD 500 mn), Central
Hidroeléctrica La Confluencia (Hidroeléctrica La Confluencia S.A., USD 350 mn), Central
Térmico Andino (Suez Energy Andino, USD 600 mn), Central a Carbon en Coronel 1
(Colbun, USD 650 mn), entre otros.

- Forestal - Industrial. Se estima una contraccién en el gasto en construccién de este sector,
ascendiendo a USD 348 mn (-50,6% ‘09/'08), de los cuales un 94,8% provendrian del
sector industrial y sélo el 5,2% del sector forestal. Entre los proyectos mas relevantes que
menciona C.B.C. se encuentran la Unidad de Destilacion Atmosférica y Vacio (Enap
Refinerias S.A., USD 300 mn), Planta de Molienda en Ventanas (Lafarge Chile S.A.), USD
50 mn), Proyecto Proamp (C.M.P.C. Celulosa S.A., USD 55 mn), Planta de Fundicién
Colina (Esco Elecmetal Fundicién Ltda., USD 10 mn).

- Inmobiliario No Habitacional. Se estima un positivo escenario durante 2008, con un gasto
: en construccion que asciende a USD 945 mn (-37,7% ‘09/°08), impulsado por el sector
comercial y turismo. Cabe notar que, algunos proyectos del tipo no habitacional han
postergado sus inversiones a la espera una mayor claridad en el entorno econémico y
cambios en el cronograma de las inversiones. Entre los proyectos mas relevantes se
encuentran el proyecto Puerta del Mar (Inmobiliaria La Cruz de Molino, USD 700 mn),
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Ciudad Empresarial (Gestora de Patrimonio S.A., USD 728 mn), Ciudad Empresarial y
Aeroportuaria Pudahuel Enea (Inmobiliaria Manso de Velasco, USD 1.885 mn), entre otros.

Gasto en Construcciéon, Resumen por Sector Econémico, Mach 24 (C.Ch.C.).

N° de Inversion Total Gasto en Construccién (MM USD)
Sector Proyectos (MM USD) 2008 2009
Mineria 84 26.322 ’ 1.547 3.039
Forestal 4 182 27 18
Industrial 35 4.164 204 330
Energia 139 . 34.624 4475 8.101
Puertos 10 508 56 78
Inmobiliario No Habitacional 63 7.693 1.516 945
Infraestructura Publica 18 1.938 279 382
Otros 3 2.065 119 179
ITotal 356 77.496 8.223 13.0721

Fuente: Inversion en Construccién, Informe MACh 24 (C.Ch.C.), en base a Catastro C.B.C.
b) Mercado Inmabiliario.

Segin las proyecciones de la CChC, el sector vivienda privada sin subsidio mostraria una
contraccion de 15,5% en comparacion a 2008. Entre los factores que explican este escenario se
encuentran un ciclo contractivo del mercado inmobiliario privado — debido a condiciones mas
restrictivas de aprobacion de créditos bancarios — el deterioro en las expectativas sobre el eventual
desempefio de la economia, acompafiado de una mayor tasa de desempleo, afectando con ello la
inversion en vivienda prevista para este afio.

En el Gran Santiago, la Camara Chilena de la Construccion (Mach 24) estima una disminucion de
10,6% en las ventas de viviendas en 2009e respecto a 2008. Las medidas reactivadoras
anunciadas por el gobierno, asi como las ofertas crediticias de las empresas inmobiliarias
canalizadas a través de los créditos bancarios, lograrian atenuar la caida en la adquisicion de
viviendas.

En tanto, segtin Collect Investigaciones de Mercado, durante los primeros meses del 2009 la actual
crisis continuaria afectando al sector, observandose cifras negativas debido a la base de
comparacion respecto del afio 2008, para moderar estas caidas hacia finales del afio 2009. La
aplicacion de las politicas publicas orientadas a reactivar el rubro inmobiliario, la reciente baja en la
tasa de interés del Banco Central y cambios en las condiciones de los bancos hacia las personas,
debieran ser los factores determinantes en el repunte de la industria hacia fines del 2009.
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HECHOS RELEVANTES O ESENCIALES
SALFACORP S.A.

Los hechos o informaciones esenciales que puedan tener en el futuro influencia o
efecto en el desenvolvimiento de los negocios de la sociedad SALFACORP S.A., de sus
estados financieros, en sus valores o en la oferta de ellos, son los siguientes:

A)A partir del 03 de enero de 2008, el domicilio corporativo de SALFACORP S.A. y
filiales gquedara ubicado en:
- AVENIDA PRESIDENTE RIESCO 5335, PISO 11, COMUNA DE LAS CONDES, SANTIAGO.

B)Con fecha 03 de enero de 2008, ha quedado materializada la fusidén entre
SALFACORP S.A. y ACONCAGUA S.A., sociedad anénima cerrada que ha sido absorbida por
la primera y, en consecuencia, se ha disuelto, de conformidad a lo establecido en
el articulo 99 inciso II de la Ley sobre Sociedad Andnimas.

En virtud de lo anterior, a esa fecha la composicién accionaria es la siguiente:

- Rio Rubens S.A. 118.653.724 acciones (33,97%)
-~ Accionistas Aconcagua S.A. 112.468.956 acciones (32,20%)
- Mercado en General 118.159.792 acciones (33,83%)

C)Con fecha 03 de enero de 2008, dando cumplimiento a la Oferta a Firme en Bloque
efectuada por SALFACORP S.A. con fecha 03 de diciembre de 2007, SALFACORP S.A. ha
procedido a adquirir en la Bolsa de Comercio de Santiago 1.350.000.- (un milldn
trescientas cincuenta mil) acciones de propia emisién, dando asi cumplimiento a la
segunda etapa del Programa de Adquisicién de Acciones de Propia emisién aprobada
por la Décimo segunda Junta General Extraordinaria de Accionistas de Salfacorp S.A.
con fecha 31 de julio de 2006.

El precio de adquisicién ascendié a $1.215.- (mil doscientos guince pesos) por
accién, alcanzando la operacién un monto total de $1.640.250.000.- (mil seiscientos
cuarenta millones doscientos cincuenta mil pesos).

D)Con fecha 16 de enero de 2008, el Directorio ha tomado conocimiento de la
adquisicién efectuada por nuestra filial Salfa Internacional Limitada -directamente
y a través de su filial Salfa Perd S.A.-, del 30% de las acciones de la sociedad
DESARROLLO TECNOLOGICO INGENIERIA S.A. Y DES&SAL S.A.C., en ejercicio de sendas
opciones de compra establecidas en el Contrato Marco suscrito respecto de dichas
sociedades con fecha 23 de julio de 2007, oportunidad en la cual SALFACORP S.A.
adquirié el 70% de las referidas sociedades, segin fuera debidamente informada a la
Superintendencia de Valores y Seguros.

El precio total de la operacién ascendié a la suma $1.000.000.000.-, pagadero al
contado, y en virtud de ella SALFACORP S.A., a través de las filiales indicadas, ha
pasado a controlar el 100% de las referidas sociedades, las cuales prestan
servicios de ingenieria, gestién de compra y administracién de la construccién
mayoritariamente en el mercado de retail peruano.

El ejercicio de estas opciones permitird fortalecer y consolidar la incursidn de
SALFACORP S.A. en el Perut ante las auspiciosas perspectivas econémicas del vecino
pais, muy en particular en el sector de ingenieria y construccién.

E)El 16 de enero de 2008 ha sido designado como nuevo Vice-Presidente del
Directorio de SALFACORP S.A. don ANIBAL MONTERO SAAVEDRA, en reemplazo de don PABLO
SALINAS ERRAZURIZ, quien permanecerd como Director de la sociedad.

F)Con fecha 30 de enero de 2008, luego de haber finalizado satisfactoriamente el
proceso de due dilligence realizado respecto de la sociedad peruana HV CONTRATISTA
S.A., con fecha 29 de enero de 2008 nuestra filial SALFA PERU S.A. ha adquirido el
80% de las acciones de la referida sociedad.

El precio pagado por el porcentaje de acciones indicado ascendié a US$2.837.600.-,
de contado.

HV CONTRATISTAS S.A.S., es un relevante actor de la construccién en el mercado
peruano, con mas de 55 afios de trayectoria en ese pais y con un atractivo potencial
de crecimiento considerando las auspiciosas perspectivas de la economia del Perq,
en especial en el sector construccidén e inmobiliario.
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La administracién de SALFACORP S.A. estima que esta empresa debiera generar un
retorno anual de aproximadamente un 15% sobre inversidén, razén por la cual
estimamos que en el mediano plazo sus resultados debieran incidir positivamente en
el precio de nuestras acciones.

G)En Sesidén Ordinaria de Directorio celebrada con fecha 19 de marzo de 2008, la
unanimidad de los Directores acordd citar a Junta Extraordinaria de Accionistas vy,
a continuacidén de ésta, a Junta Ordinaria de Accionistas, para el 23 de abril de
2008, a partir de las 9:30 horas, en las oficinas ubicadas en Avenida Presidente
Riesco NO 5335, Piso 3, comuna de Las Condes, Santiago, con el objeto de que los
sefiores accionistas se pronuncien sobre las siguientes materias:

JUNTA EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

1.- Establecer que el Presidente del Directorio tendrad voto dirimente;

2.- Establecer que el Presidente del Directorio deberd citar a Sesidn
Extraordinaria de Directorio, sin necesidad de calificacidén previa, cuando asi lo
requieran al menos 2 directores; .
3.- Aprobar la modificacién de las estipulaciones pertinentes de los estatutos
sociales;

JUNTA ORDINARIA DE ACCIONISTAS

a) (i) La Memoria;

(ii) El Balance General, Estados Financieros e Informes de los Auditores
Externos corresponde al ejercicio comprendido entre el 1 de enero de 2007 y el 31
de diciembre de 2007.

b) E1l tratamiento de los resultados del ejercicio 2007;

c) La determinacién de la politica de dividendos para el afio 2008;

d) La eleccidn del Directorio;

e) La determinacidén de las remuneraciones de los Directores; )

f) La determinacién de la remuneracién del Comité de Directores y de su presupuesto
de gastos;

g) La designacién de los Auditores Externos para el Ejercicio 2008 y de las
Clasificadoras de Riesgo para igual periodo;

h) La cuenta sobre:

(i) Operaciones con empresas relacionadas;
(ii) Acuerdos del Directorio relativos a la clase de operaciones a que se
refiere el articulo 44 de la Ley de Sociedades Andnimas;
(iii) Los gastos del Directorio presentados en la Memoria;
(iv) El plan de implementacidén normas IFRS; y

i) La determinacién del peribédico en que se publicardn los avisos de citacién a
Juntas de Accionistas; y

j) En general, conocer y analizar todas las materias que digan relacidén con la-
gestidén y administracidén de los negocios sociales y adoptar los acuerdos gue se
estimen convenientes y que sean de competencia de la Junta General Ordinaria de
Accionistas, conforme a los Estatutos Sociales y las disposiciones legales
vigentes.

La publicacidén del Balance General y Estatutos Financieros, debidamente auditados,
se efectuard en el Diario La Segunda de Santiago con fecha 07 de abril de 2008.

Segun lo dispone el articulo 62 de la Ley NO 18.046, podrédn participar en las
Juntas antes citadas, con los derechos que la ley y los estatutos les otorgan, los
accionistas titulares de acciones inscritas en el Registro de Accionistas con 5
dias habiles de anticipacidén a la fecha de la Junta.

H) DIRECTORIO 1 DE ABRIL

A) En Sesidén Extraordinaria de Directorio celebrada con fecha 1 de abril de 2008,
la unanimidad de los Directores presentes acordd:

i.- Emitir e inscribir ante la Superintendencia de Valores y Seguros dos lineas
de bonos al portador, desmaterializados, no convertibles en acciones, con las
siguientes condiciones particulares:

1.1.- Primera Linea de Bonos: Por un monto maximo de hasta 2.000.000.- Unidades de
Fomento, a cuyo cargo se efectuardn las distintas colocaciones individuales durante
el plazo de la linea;

a) Plazo de la linea de bonos: El plazo maximo de la linea de bonos serd de 10 afios
contados desde la fecha de la escritura publica que dé cuenta de la emisién de 1la
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linea; .

b) Destino Recursos: Se acuerda que 1los recursos gque se obtengan provenientes de la
colocacién de los Bonos seradn destinados al financiamiento de inversiones,
refinanciamiento de pasivos u otros corporativos de la Compafiia y/o sus filiales.

c) Otras condiciones generales de la linea: Los bonos que se emitan con cargo a
esta Linea podrédn ser colocados en el mercado en general, seran al portador, se
emitiran desmaterializados, no seran convertibles en acciones de la Sociedad y
seran pagaderos en pesos moneda nacional;

1.2.- Segunda Linea de Bonos: Se emitird un monto méximo de hasta 2.000.000.-
Unidades de Fomento, a cuyo cargo se efectuardn las distintas colocaciones
individuales durante el plazo de esta linea;

a) Plazo de la linea de bonos: El plazo maximo de la Linea de bonos serd de 30 afios
contados desde la fecha de la escritura publica que dé cuenta de la emisidén de las
Lineas;

b) Destino Recursos: Se acuerda que los recursos que se obtengan provenientes de la
colocacién de los Bonos seran destinados al financiamiento de inversiones,
refinanciamiento de pasivos u otros fines corporativos de la Compafiia y/o sus
filiales.

c) Otras condiciones generales de la linea: Los bonos que se emitan con cargo a
esta Linea podran ser colocados en el mercado en general, seran al portador, se
emitiran desmaterializados, no seradn convertibles en acciones de la Sociedad y
serdn pagaderos en pesos moneda nacional;

2.~ Efectuar una Primera Colocacién con cargo a las referidas Lineas.

2.1.- Respecto de Primera Linea de Bonos de 2.000.000.- Unidades de Fomento, a 10
afios: Se aprueba la primera colocacién de Bonos con cargo a la expresada Linea, los
cuales ademads de las condiciones generales indicadas anteriormente, tendran las
siguientes caracteristicas especiales:

a) Monto maximo de la emisién: Se emitird un monto méximo de hasta 2.000.000.-
Unidades de Fomento;

b) Plazo de colocacién: El plazo de colocacién de los bonos de esta primera emisidn
no deberad ser superior a los treinta y seis meses, contados desde la inscripcidn de
la emisién en la Superintendencia de Valores y Segquros;

c) Reajustabilidad: Los bonos emitidos con cargo a esta Linea serédn expresados en
Unidades de Fomento, de modo que el saldo insoluto de capital se reajustara segin
la variacidn que experimenta el valor de la Unidad de Fomento.

d) Rescate Anticipado: No se contempla;

e) Uso de Fondos: Los fondos provenientes de la colocacién de los bonos se
destinaran al refinanciamiento de pasivos de la Compafiia y/o filiales.

2.2.- Respecto de Segunda Linea de Bonos de 2.000.000.- Unidades de Fomento, a 30
afios: Se aprueba la primera colocacién de Bonos con cargo a la expresada Linea, los
cuales ademds de las condiciones generales indicadas anteriormente, tendran las
siguientes caracteristicas especiales:

a) Monto maximo de la emisién: Se emitird un monto maximo de hasta 2.000.000.-
Unidades de Fomento;

b) Plazo de colocacién: El plazo de colocacién de los bonos de esta primera emisiodn
no deberd ser superior a los treinta y seis meses, contados desde la inscripcidén de
la emisidn en la Superintendencia de Valores y Seguros;

c) Reajustabilidad: Los bonos emitidos con cargo a esta Linea serédn expresados en
Unidades de Fomento, de modo que el saldo insoluto de capital se reajustard segln
la variacién que experimenta el valor de la Unidad de Fomento. )
d) Rescate Anticipado: A partir del quinto afio;

e) Uso de Fondos: Los. fondos provenientes de la colocacidén de los bonos se
destinaran al refinanciamiento de pasivos de la Compafiia y/o filiales.

El Directorio acordé que no obstante el monto nominal total sefialado
precedentemente para cada primera emisién con cargo a la respectiva Linea,
Salfacorp S.A. sbélo podra colocar bonos, considerando tanto aquellos
correspondientes a la primera emisidén con cargo a la Primera Linea como aquellos
correspondientes a la primera emisién con cargo a la Segunda Linea, hasta por un
valor nominal total que en conjunto no exceda de 3.000.000.- Unidades de Fomento.

3.- Conferir los poderes especiales, pero tan amplios como en derechos se
requieran, para que los mandatarios designados por el Directorio representen a
Salfacorp S.A. en todo lo relativo a la emisidén y colocacién de los Bonos, pudiendo

realizar todos los tramites, gestiones y demds actuaciones relacionadas con la
emisién de los Bonos.
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I)JUNTA DE ACCIONISTAS 23 DE ABRIL DE 2008

B) Por acuerdo de la Junta Ordinaria de Accionistas realizada con fecha 23 de Abril
de 2008, se acordd pagar a los accionistas de SALFACORP S.A., a partir del 20 de
Mayo de 2008, un dividendo definitivo, en dinero, ascendente a $ 18.75.- por
accién, lo que totaliza $6.549.046.350.- que equivalen al 30% de las utilidades
susceptibles de ser distribuidas seguin balance y los Estados Financieros al 31 de
Diciembre de 2007.

En la misma Junta se designaron como Directores de SALFACORP S.A.por un periodo de
3 afios a las siguientes personas:

Alberto Etchegaray Aubry Presidente
Anibal Montero Saavedra Vicepresidente
Francisco Gutiérrez Philippi Director
Fernando Larrain Cruzat Director
Andrés Navarro Haeussler Director

Juan Luis Rivera Palma : Director

Pablo Salinas Errazuriz Director

De todos ellos, resultaron electos con votos independientes del controlador, los

sefiores; Francisco Gutiérrez Philippi, Fernando Larrain Cruzat y Juan Luis Rivera
Palma.

Se acordd que durante la sesién ordinaria a celebrar en el mes de Mayo de 2008 se
procederd a designar a los miembros del Comité de Directores.

J) COLOCACION DE BONOS

Con fecha 19 de Junio de 2008 la Sociedad procedié a colocar los siguientes bonos

Cédigo Monto Tasa plazo
BSALF-A UF 1.000.000 4.02% 5 ANOS
BSALF-B UF 1.000.000 5.00% 21 ANOS

K) Con fecha 7 de Julio de 2008, se procedidé a colocar los siguientes bonos:

BSALF-A UF 1.000.000.- a tasa 4.04% a plazo 5 afios.

De acuerdo a lo establecido en los articulos 9 y 10, inciso II, de la Ley 18.045
sobre Mercado de Valores y en la Norma de Caradcter General No 118 de la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Esta linea se encuentra inscrita en el Registro de Valores bajo el ntmero 533 del 9
de mayo del 2008 y fue informada con fecha 2 de abril de 2008, tanto los términos y
condiciones particulares.

1) Con fecha 30 de Julio de 2008 se cité a Junta General Extraordinaria de
Accionistas para el dia 20 de Agosto de 2008 a fin de proponer lo siguiente:

1. Aumento de Capital social por una cantidad aproximada de $40.000.000.00¢
(cuarenta mil millones de pesos).

2. Modificacién de Estatuto Social de SalfaCorp S.A. como consecuencia d
anterior.

3. La Adopcién de todos los acuerdos conducentes o necesarios para materializar
el aumento.

M) Con fecha 20 de agosto de 2008 se celebré Junta General Extraordinaria de
Accionistas, en la cual se acordd lo siguiente:

1.- Aumentar en capital social en la suma de $40.000.000.000, mediante la emisidn

de 50.717.528 acciones de pago, a ser colocadas en las condiciones y modalidades
que se aprobaron en la Junta.

2.- Facultar al Directorio de la Sociedad para proceder y acordar, con las mas

amplias facultades y atribuciones, los términos de la emisién y colocacidén de
acciones de pago necesarias para la materializacién del aumento de capital acordado
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y de su suscripcidn y pago, pudiendo emitir de una sola vez o en las oportunidades
que determine el Directorio, la totalidad de las 50.717.528 nuevas acciones de
pago, pudiendo ofrecer y colocar estas acciones, en los términos y condiciones
indicados en la Junta, ya sea a los accionistas de la Sociedad, dentro de los
periodos de suscripcidén preferente, o a los accionistas y terceros en general , ya
sea en Chile o en el extranjero, segun corresponda, pudiendo determinar el precio
definitivo de colocacién de las acciones representativas del aumento de capital,
siempre sujeto a respetar el valor minimo de colocacién establecido por la Junta,
debiendo ejercer esta facultad dentro del plazo establecido por el inciso segundo
del articulo 28 del Reglamento de Sociedades Andnimas.

3.- Modificar los articulos Cuarto y Segundo Transitorio de los estatutos sociales.

4.- Facultar ampliamente al Directorio de la Sociedad a ejercer, en su caso, la
facultad que le fue delegada por la Junta Extraordinaria de Accionistas de
establecer la determinacién del precio de ofrecimiento y colocacién de las
acciones, sujeto a que la referida colocacidén se efectle dentro de los 120 dias
corridos y continuos siguientes a la fecha de celebracién de esta Junta y
ajusténdose a los limites de precio indicados en la Junta; emitir y colocar las
acciones de pago representativas del aumento de capital, en las oportunidades que
determine el Directorio, esto es, en una sola oportunidad o por parcialidades vy
ofrecerlas preferentemente a los accionistas; realizar todos los tréamites
necesarios para la inscripcidén de las acciones de pago representativas del aumento
de capital en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros,
pudiendo al efecto representar o hacer representar a la Sociedad en todo tipo de
solicitudes, tramites , procedimientos, presentaciones, declaraciones y demas
gestiones y actuaciones, que correspondan para el registro y oferta de las acciones
en los respectivos mercados de valores; representar o hacer representar a la
Sociedad ante todo tipo de autoridades, entidades o personas relacionadas. con los
mercados de valores, incluyendo pero sin limitarse a entidades gubernamentales,
regulatorias y fiscalizadoras, bolsas de valores, corresdores de bolsas, agentes
colocadores , bancos de inversidén , entidades clasificadoras de riesgo, y demds que
sean necesarias para realizar, oferta y colocacidén de las acciones correspondientes
al aumento de capital de Chile y el extranjero; representar a la Sociedad en la
negociacidén y celebracidén de los contratos de depdsito, custodia y colocacién que
sean necesarios para la emisién y oferta de las acciones correspondientes al
aumento de capital aprobado; establecer el procedimiento de ejercicio de la opcién
preferente legal para suscribir las nuevas acciones, en cuanto resulte procedente;
establecer la forma y oportunidades en que el remanente no suscrito de dichas
acciones serad colocado entre terceros o los propios accionistas; y realizar todos
los demas actos y contratos que sean necesarios y suficientes para la colocacidén de
las acciones representativas del aumento de capital.

N) Con fecha 9 de septiembre de 2008 la Sociedad filial Salfa Montajes S.A. y
Empresa Constructora Desco S.A., convinieron gque Salfa Montajes S.A. se incorpore a
la Constructora Propuerto Limitada, sociedad chilena con basta trayectoria en la
ejecucidén de obras portuarias, mediante la adquisicién de los dos tercios de los
derechos sociales de la mencionada sociedad, en la cantidad total de $937.208.224,
la cual serd financiada por Salfa Montajes S.A. con fondos propios. La parte
restante de los derechos sociales de Constructora Propuerto Limitada, permanecerd
en poder de Empresa Constructora Desco S.A.

0) Con fecha 4 de diciembre de 2008 las sociedades miembros del Pacto Controlador
de Salfacorp S.A., que se indican a continuacién han suscrito con cargo al aumento
de capital, un total de 26.085.618 acciones de pago, por la cantidad total de
$13.173.237.090, segun el siguiente detalle:

a) Rio Rubens S.A. 12.704.750 acciones, por la cantidad total de $6.415.898.750
pagada al contado.

b) Inversiones Ascotadn Limitada, 6.133.954 acciones, por la cantidad total de
$3.097.646.770 pagada al contado.
c) Germont S.A. 359.283 acciones
contado.

d) Inversiones Santa Isabel Limitada, 1.272.515 acciones, por la cantidad total de
$642.620.075, pagada al contado.

e) Inversiones Atlantico Limitada 3.277.969 acciones, por la cantidad total de
$1.655.374.345, pagada al contado. .

f) Inversiones Inmobiliarias Renta Limitada 2.337.147 acciones, por la cantidad
total de $1.180.259.235, pagada al contado.

r

, por la cantidad total de $181.437.915, pagada al

P) Con fecha 17 de diciembre de 2008 se informa que se ha procedido a culminar con
éxito el proceso de suscripcién del total de las 50.717.528 acciones emitidas con
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cargo al aumento de capital aprobado por la Junta Ordinaria de Accionistas de
Salfacorp S.A. celebrada el 20 de agosto de 2008. Durante el periodo de suscripcidn
preferente terminado el 13 de diciembre de 2008, la sociedad colocd aproximadamente
el 66% de las acciones emitidas y en el dia de hoy , ha procedido a colocar la
parte restante de las acciones emitidas con cargo al mencionado aumento de capital.

Se informa que producto de la exitosa colocacién de la totalidad del aumento de
capital, la sociedad ha recaudado la cantidad total de $25.612.351.640 pesos
integramente enterados en la caja social.

Q)Se deja constancia gque no existen litigios pendientes que puedan afectar en forma
significativa a la sociedad.
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Informe de los Auditores Externos referido
a los Estados Financieros al
31 de Diciembre de 2008
Razoén Social Auditores Externos: PRICE WATERHOUSE COOPERS
RUT Auditores ExternosExtern 81513400-1

Santiago, 27 de febrero de 2009

Sefiores Accionistas y Directores
SalfaCorp S.A.

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales consolidados de
SalfaCorp S.A. y filiales al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y a los
correspondientes estados consolidados de resultados y de flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacién de
dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es
responsabilidad de la administracién de SalfaCorp S.A. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir wuna opinidén sobre estos estados
financieros, con base en las auditorias que efectuamos. El1 analisis
razonado y los hechos relevantes adjuntos no forman parte integrante de
estos estados financieros, por lo tanto, este informe no se extiende a
los mismos.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que
planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de lograr un
razonable grado de seguridad que los estados financieros estan exentos
de errores significativos. Una auditoria comprende el examen, a base de
pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las informaciones
revelados en los estados financieros. Una auditoria comprende,
también, una evaluacidén de los principios de contabilidad utilizados y
de las estimaciones significativas hechas por la administracién de la
Sociedad, asi como una evaluacidén de la presentacidédn general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias constituyen
una base razonable para fundamentar nuestra opinién.

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros consolidados
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, 1la
situacién financiera de SalfaCorp S.A. y filiales al 31 de diciembre de
2008 y 2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo
por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en Chile.

Luis Perera Aldama
RUT: 14.746.485-1

Nombre de la persona autorizada que firma LUIS PERERA ALDAMA
RUT de la persona autorizada que firma 14746485-1




Pigina: 1 de2

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

1.01.04.00 R.U.T. 96885880 - 7

1.01.05.00 Razén Social SALFACORP S.A.

Los abajo firmantes se declaran responsables respecto de la veracidad de la informacién incorporada en el
presente informe Anual, referido al 31 de Diciembre de 2008 , de acuerdo al siguiente detalle:

INDIVIDUAL CONSOLIDADO

Ficha Estadistica Codificada
Uniforme (FECU).

..........................................................

Notas Explicativas a los
estados financieros.

Analisis Razonado

----------------------------------------------------------

Resumen de Hechos
Relevantes del periodo.

..........................................................

Medio Magnético, debida-
mente identificado.

..........................................................

Nota: marcar con una "X" donde corresponde

Nombre Cargo R.U.T. Firma
JUAN ENRIQUE ALBERTO PRESIDENTE 5163821-2
ETCHEGARAY AUBRY

ANIBAL MONTERO VICE PRESIDENTE 4898769-9
SAAVEDRA

FRANCISCO GUTIERREZ DIRECTOR 7031728-1
PHILIPPI . .
FERNANDO LARRAIN DIRECTOR 7011884-K
CRUZAT

ANDRES NAVARRO DIRECTOR 5078702-8
HAEUSSLER

PABLO SALINAS ERRAZURIZ DIRECTOR 6937628-2
Fecha: 16 de Marzo de - 2009




Pigina: 2 de2

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

1.01.04.00 R.U.T. 96885880 - 7

1.01.05.00 Razén Social SALFACORP S.A.

Los abajo firmantes se declaran responsables respecto de la veracidad de la informacién incorporada en el
presente informe Anual, referido al 31 de Diciembre de 2008 , de acuerdo al siguiente detalle:

INDIVIDUAL CONSOLIDADO

Ficha Estadistica Codificada
Uniforme (FECU).

Notas Explicativas a los
estados financieros.

..........................................................

Analisis Razonado

..........................................................

Resumen de Hechos
Relevantes del periodo.

..........................................................

Medio Magnético, debida-
mente identificado.

..........................................................

Nota: marcar con una "X" donde corresponde

Nombre Cargo R.U.T. Firma
JUAN LUIS RIVERA PALMA DIRECTOR 8514511-8
FRANCISCO GARCES JORDEN GERENTE GENERAL 7034046-1

Fecha: 16 de . Marzo de 2009




