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“Construimos un modelo

de negocios exitoso sin perder
de vista jamas nuestro
capital humano”

“HACEMOS POSIBLE
LOS SUENOS Y TRIUNFOQS
DE OTROS”



1.- Carta del Presidente

Sefiores accionistas:

Es para mi muy grato entregarles la cuenta de las
actividades y resultados de nuestra empresa en el
ejercicio comprendido entre el 1° de enero y el 31 de
diciembre de 2007. Me dirijo a ustedes por primera
vez como presidente del directorio y constituye
un gran honor hacerlo en reemplazo de don Jorge
Garcés Fernandez, actual Presidente Honorario de
SalfaCorp. Sus mas de 50 afios ligado a la compafiia
son un ejemplo de esfuerzo y dedicacion, que sin duda
explican parte importante del liderazgo que nuestra
empresa posee hoy en el mercado inmobiliario y de
la construccion.

Como ustedes ya saben, éste ha sido un afio de
importantes avances para SalfaCorp. Al desafio que
asumimos tras anunciar la internacionalizacién de
la empresa a través de la formacion de dos filiales
de la sociedad Salfa Internacional Ltda. en Per( y
Argentina, se sumo la incorporacion de Inmobiliaria
Aconcagua en nuestras operaciones tras concretarse
la fusion de ambas compaiiias, lo que se constituyé
en el hito mas relevante del afio, ya que nos permitié
convertirnos en el grupo constructor e inmobiliario
mas grande del pais. Esto nos permitira anticipar el
plan de desarrollo inmobiliario propuesto para los
préximos afos.

Si bien la fusién entre SalfaCorp y Aconcagua se
materializé con fecha 3 de enero de 2008, la presente
memoria incluye en los estados financieros consolidados
los resultados de Aconcagua desde el 1° de julio de 2007.

Inmobiliaria Aconcagua fue fundada en 1980 por don
Anibal Montero. Actualmente, desarrolla 32 proyectos
inmobiliarios, principalmente de casas para sectores
socioeconémicos C2 y C3 en las principales ciudades del
pais, desde Antofagasta a Puerto Montt, y durante el
ejercicio se ha potenciado con la compra de los activos
inmobiliarios de Empresas Fourcade. Su operacién
viene a reforzar y complementar lo que ya ha venido
desarrollando con éxito el area inmobiliaria de SalfaCorp.
Es asi como, gracias a la fusion, el crecimiento de nuestra
empresa proyectado en esta area de negocios se adelanta
en al menos un par de afios.

El acuerdo de fusion entre ambas compafiias contemplé
ademas el ingreso al directorio de don Anibal Montero
y don Andrés Navarro, en reemplazo de don Fernando
Salinas y don Patricio Parodi. Asimismo, don Anibal
Montero fue designado como vicepresidente de
SalfaCorp, en reemplazo de don Pablo Salinas, quien se
mantiene como director.

A nivel nacional, durante 2007 la actividad del rubro de
la construccion enfrento situaciones muy variables en el
area inmobiliaria, segmento que finalmente alcanzé un
crecimiento en inversion, a nivel pais, del orden del 4,3%.

En el area Ingenieriay Construccién, la inversién privada
—principal mercado al que atiende nuestra empresa—
registré una inversion de US$ 6.925 millones en 2007
con un crecimiento de un 5,8%, y estuvo liderada por el
sector minero, con un gasto en construccién superior a
los US$ 1.200 millones.

Enelejercicio 2007, los volimenes de ventas consolidadas
de SalfaCorp llegarona$ 379,6 mil millones, equivalentes
a aproximadamente US$ 766 millones, lo que significd
un incremento del 35% respecto del afio anterior.

La utilidad obtenida durante 2007 fue de $ 21.825
millones, que significé una variacién positiva de 87,45%
en relacién a lo obtenido el afio anterior. A su vez el
EBITDA alcanz6 los $38.666 millones, un 97,4% mayor
en comparacion al ejercicio anterior, manteniendo de
este modo un sostenido crecimiento en la capacidad de
generacion de recursos de caja.

Al analizar el balance, se puede apreciar que los
resultados obtenidos durante este afio se explican por
la positiva variacién del margen de explotacion en 3
puntos porcentuales respecto a las ventas, asi como por
el control de gastos de administracion y ventas que sélo
aumentaron 2 puntos porcentuales frente al crecimiento
en las ventas.

Asimismo, el leverage de la empresa se mantuvo en 1,42,
indice de endeudamiento que nos deja en un muy buen
pie para enfrentar nuevos desafios y crecimiento de la
compafifa.

Lo anterior da cuenta del excelente desempefio obtenido
por SalfaCorp durante 2007, y vuelve a confirmar
la trayectoria de sostenido crecimiento y desarrollo
demostrado por la compania. Ademas, refleja la
adecuada vision estratégica establecida por el Directorio
en conjunto con la administracion, que a través de
su implementacion nos ha permitido incrementar
permanentemente nuestros resultados, reflejado tanto
en las ventas como en las cifras de la empresa.

Algo similar puede decirse con respecto a la evolucion
exhibida por SalfaCorp fuera de Chile durante 2007. Tal
como les decia al comienzo, éste fue el afio que marcd
el proceso de internacionalizacion de nuestra empresa
tras la apertura de sus filiales en Argentina y Pert, Salfa
Construcciones Trasandinas S.A. y Salfa Perd S.A.,
respectivamente.

En ese contexto, durante este afio destaca la compra
de la empresa peruana DES & SAL S.A.C.y el acuerdo
de adquisiciones por parte de SalfaCorp con HV S.A.
Contratistas, por la compra del 80% de sus acciones.
A ello se suma la adjudicacion de contratos en ese pais
por US$ 16 millones. Argentina no se queda atras, ya
que en este ejercicio nuestra empresa cerré un contrato
de construccién por US$ 14 millones en pleno Buenos
Aires.

En lo que se refiere a las areas de negocios, la unidad
inmobiliaria cumplié las metas propuestas para el afio,
con el desarrollo de diversos proyectos que generaron
ventas por mas de UF 3 millones.

A ello se agregé la fusion de SalfaCorp con Inmobiliaria
Aconcagua, asociacién que junto con dar vida a uno de
los grupos constructores e inmobiliarios mas grandes del
pafs, permitird alcanzar ventas por mas de US$ 1.000
millones durante 2008, de las cuales US$ 360 millones



corresponderan exclusivamente al area inmobiliaria.

En el area de Ingenieria y Construccién es necesario
destacar el exitoso desempefio de SalfaCorp, logrando
una importante presencia en los sectores de Mineria,
Energia, Celulosa, Petroquimica, Malls y Centros
Comerciales, Hoteles y Casinos, Infraestructura Publica
Privada, Edificacion en altura y de viviendas.
Actualmente, nuestra compafiia participa en la ejecucion
de importantes obras que contribuiran con el desarrollo
del pafs. En el rubro industrial, debemos destacar nuestro
trabajo en el sector energético con la construccion de
varios proyectos. Con respecto al sector minero, hemos
tenido una alta participacién en la construccién de los
grandes proyectos que se desarrollan en las actividades
en nuestro pais.

Nuestra empresa cuenta al 31 de diciembre de 2007 con
un “‘back log” de contratos de construccién por ejecutar
de US$ 700 millones, de los cuales US$ 520 millones
se debieran ejecutar durante el 2008. Para la unidad
inmobiliaria esperamos una escrituracion cercana a las
6.000 unidades durante 2008, las que se sustentan en un
portafolio de 53 proyectos a nivel nacional.

En el &mbito financiero se cumplieron exitosamente los
objetivos planteados por la compaiiia, donde se destaca
la emision de dos nuevas series de efectos de comercio,
por UF 200.000 cada una, siendo una de ellas a un plazo
de dos afios y a tasa nominal, constituyendo un hito en
nuestra industria.

Es importante destacar que en este ejercicio SalfaCorp
obtuvo una de las mejores clasificaciones de riesgo
del rubro de la construcciéon, ya que la compafia
clasificadora de riesgo ICR ubicé en la categoria A- la
linea de efectos de comercio de SalfaCorp y clasificé en
la categoria Primera Clase Nivel 3 los titulos accionarios
de la compaiiia.

Con respecto a los reconocimientos recibidos por
SalfaCorp, cabe destacar que durante 2007 la empresa
fue distinguida por la Mutual de Seguridad y la Camara
Chilena de la Construccién por los excelentes resultados
en su gestion de Prevencion de Riesgo.

En lo referente a otros aspectos internos de la empresa,
quisiera destacar especialmente algunos de ellos:

Durante este periodo inauguramos nuestras nuevas
oficinas corporativas ubicadas en el edificio Parque

Araucano, cercano al centro de negocios Nueva Las
Condes. Con mas de 5.000 metros cuadrados y una
mejor accesibilidad y entorno, nuestro nuevo lugar de
trabajo tiene por objetivo contribuir a mejorar la calidad
de vida de nuestros empleados.

A su vez, en 2007 volvimos a obtener la certificacion
ISO 9001, que garantiza un sistema de gestion de
calidad para dar cumplimiento a los requerimientos de
nuestros clientes. Junto con ello, Salfa Montajes obtuvo
sus certificaciones OHSAS 18001 e ISO 14001, las que
aseguran sus sistemas de seguridad, salud ocupacional y
medioambiente.

En otro ambito, con la finalidad de complementar
y potenciar el area de Ingenieria y Construccion,
durante este periodo creamos la division Mantenciones
Industriales, cuyo objetivo es mantener y afianzar las
relaciones de largo plazo con sus actuales clientes.

Por otro lado, en lo que ya se ha transformado en una
tradicion de nuestra compafiia, en noviembre celebramos
por segundo afo consecutivo la cena anual donde
SalfaCorp premia al mas destacado de sus proveedores,
ademas de aprovechar la oportunidad para estrechar
sus lazos de confianza con ellos. Este afio la distincién
recay6 en la empresa Indura.

El éxito alcanzado por nuestra compafia durante
este afio, se debe principalmente a la confianza de
nuestros clientes y al trabajo esforzado, comprometido
y entusiasta de todos nuestros trabajadores. Por esta
razoén, este afio desarrollamosel libro “*Confiar, Construir,
Crecer”, que pretendié de alguna manera rescatar
los valores de SalfaCorp desde los testimonios de sus
propios gestores -algunos incluidos en esta memoria- y
reconocer el aporte de cada uno de los responsables de
nuestro importante avance. Enviamos a cada hogar de
nuestros trabajadores y clientes una edicion de este libro,
para llegar a sus familias con un mensaje de acogida,
agradecimiento e inspiracion para seguir adelante.
En este mismo sentido, a lo largo del afio realizamos
el ciclo de charlas "Didlogos que hacen Crecer", en el
que reconocidos profesionales ligados al estudio de las
relaciones humanas, compartieron su conocimiento con
los asistentes en busca de mejorar el equilibrio entre la
vida familiar y laboral.

En cuanto al desarrollo de nuestros profesionales,
llevamos adelante la segunda version del diplomado
"Gestion Ejecutiva de la Industria de la Construccion®,

que desarrollamos en alianza con la Pontificia
Universidad Catélica de Chile. Durante 2007 se titularon
40 profesionales de las distintas Unidades de Negocio
de SalfaCorp, quienes lograron compartir visiones,
experiencias y aunar conceptos en la gestion de nuestro

negocio.

A nivel de nuestros obreros, seguimos trabajando
enfocados en su salud y la de sus familias, su educacion
y condiciones de vida en general. Un hito fundamental
en apoyo directo a nuestros trabajadores de terreno
corresponde al convenio estipulado con una reconocida
Isapre de nuestro pais, para ofrecer los planes mas
adecuados, de mejor cobertura y asistencia a sus
necesidades de salud. Hemos perseverado en la
certificacion por especialidades en conjunto con Inacap,
para abrirles camino a un futuro laboral estable y cada
vez con mayores perspectivas.

De acuerdo con la estrategia de internacionalizacion
planteada, incorporamos a un nlmero importante
de profesionales extranjeros. Por medio de eficientes
procesos de seleccion hemos reclutado a quienes
consideramos los mejores, desde una perspectiva técnica
y humana. Esto nos permitira enfrentar de mejor manera
los nuevos escenarios impuestos por cada mercado y
cultura.

Para terminar, quisiera volver a destacar la herencia
que nos deja don Jorge Garcés. Hoy podemos constatar
que sus afios de entrega y trabajo no fueron en vano y
que gracias a ello SalfaCorp ocupa hoy la posicién de
liderazgo que la caracteriza. No me cabe duda que su
legado, tanto humano como profesional, junto al de don
Fernando Salinas y don Mario Cuevas, seguira presente
en cada uno de quienes formamos parte de esta gran
empresa, manteniendo de esta manera su constante e
indiscutible desarrollo y crecimiento.

Alberto Etchegaray Aubry
Presidente Directorio SalfaCorp S.A.
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2.- Identificaciéon Sociedad

Razon Social:
Nombre Fantasia:
Nemotécnico Bolsa:
Domicilio Legal:
RUT:

Tipo de Sociedad:

Direccion:
Fono:
Fax:
E-mail:
Internet:

SalfaCorp S.A.
SalfaCorp
SalfaCorp

Ciudad de Santiago
96.885.880-7

Sociedad anénima  abierta  constituida por  escritura  publica,
otorgada con fecha 05 de enero de 1999 ante el Notario Publico
de Santiago don Fernando Opazo Larrain, extracto inscrito a Fojas
1928, Numero 1526 del Registro de Comercio del Conservador de
Bienes Raices de Santiago correspondiente al afio 1999 y publicado
en el Diario Oficial Numero 36.277 de fecha 30 de enero de 1999.
CAPITAL dividido en 236.813.516 acciones nominativas, sin valor
nominal, todas de una misma serie. INSCRIPCION SVS N° 843.

Avenida Presidente Riesco 5335, Piso 11, Comuna de Las Condes, Santiago
(56-2) 476 0360

(56-2) 476 0030

gerencia@salfacorp.com

www.salfacorp.com




3.- Propiedad de la Sociedad

3.1 Principales Accionistas (al 31 de Diciembre de 2007)

Accionista N° Acciones Porcentaje
: RIO RUBENS S.A. 118.653.724 50,1043 %
i LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA 31.275.688 13,2069%
: FONDO DE INVERSION LARRAIN VIAL BEAGLE 17.256.281 7,2869%
VIONEDA SA AFI PARA PIONERO FONDO DE INVERSION 11.667.617 4,9269%
MONEDA SA AFI PARA COLONO FONDO DE INVERSION 4.861.012 2,0527 %
INMOBILIARIAAY S LIMITADA'Y OTRO 4.000.000 1,6891%
FONDO MUTUO SANTANDER ACCIONES SELECTAS 3.947.488 1,6669%
LEGG MASON FONDO DE INVERSION 2.902.984 1,2259%
CONSORCIO NACIONAL DE SEGUROS DE VIDA 2.793.243 1,1795%
COMPASS EMERGENTE FONDO DE INVERSION 2.713.734 1,1459%
BETA FONDO DE INVERSION 2.143.529 0,9052%
HOWARD HUGHES MEDICAL INSTITUTE 1.859.086 0,7850%

Nota:
Porcentajes referidos al nimero de acciones previo a la materializacién de la fusion de SalfaCorp S.A. con Aconcagua S.A. (236.813.516 acciones)

Hecho Posterior:
Durante el mes de enero de 2008, Rio Rubens S.A. disminuy6 su participacién accionaria a un 33,97 %, al haberse aumentado el niimero de acciones
de la sociedad con motivo de la fusién con Aconcagua S.A. (349.282.472 acciones)




3.2. Estructura de Control de SalfaCorp S.A. (al 31 de Diciembre de 2007)

Fernando Salinas Acufia - 2.034.556-K 46,0000% I vercioncs Santa AniTH
Ana Maria Errazuriz Vergara 486,000000;?: Ralad de "Vszlsog;!;Bgr_‘éa na LIS 10,2782%
Otros A o
Jorge Garcés Fernandez - 2.736.864-6 34,0000%
Maria Josefina Jordan Fresno - 2.127.974-9 34,0000% Sociedad de Inversiones 9,0634%
Francisco Garcés Jordan - 7.034.046-1 4,0000% Santa Verénica Limitada
Juan Carlos Garcés Jordan - 8.503.894-K 4,0000% [8.259.2508
Otros 24,0000%
50,0000% .
L Asesorfas Financieras
Jorg’e G Fernar!dez - 27365008 y Econémicas Los Coigues S.A. 1,2148%
Maria Josefina Jordan Fresno - 2.127.974-9 50,0000% 96.886.370-3
Fernando Salinas Errazuriz - 6.937.634-7 30,0000%
ernando Salinas Errazuriz - 6. o g T P
Margarita Gana Errazuriz - 7.031.764-8 50,0000% Inmobﬂ;asr-%l\élzfgg_lilm|tada 9,4729%
Pablo Salinas Errazuriz - 6.937.628-2 99,0000%
Inas Errazuriz - 6. o = . P . 0,
Walter Luchsinger Lagos - 8.040.202-3 1 0000% 1"’"““"'37”7"‘_02*;_‘223':‘7 Limittg 9,47297
50,0000% i L.
Guillermo Salinas Errazuriz - 6.377.743-9 Inmobiliaria Santa Ignacia Limitada 94729%
ji E - 78.858.540-3 4
Alejandra Barros Bahamondes - 10.362.381-2 50,0000%
Gaston Escala Aguirre - 6.539.200-3 85,0000% . .
Maria Josefina Garcés Jordan - 9.099.716-5 5,0000% e ;5;?;9Y2a;%rlgna Limies 9,4729%
Otros 10,0000% RIO RUBENS S.A. 50,10439% SALFACORP S.A.
99.570.600-8 L 2 96.885.880-7
Francisco Garcés Jordan - 7.034.046-1 58,0000% P biliaria San Francisco Limital
Ximena Lira Aspillaga - 7.002.217-6 393,000000000;/0 R 9,4729%
Otros o )
Juan Carlos Garcés Jordan - 8.503.894-K 78,4000% Imobiliaria Santa Pilar Limitie]
;ilar Rodriguez Correa - 6.449.919-K 210,6000000(1;/0 78.619.260-9 9,4729%
tros y o N
Hecho Posterior: .
65,0000%
Fernando Zifiiga Ziliani - 8.458.478-9 Inmobiliaria San Vicente Limitada 4.9323%
Carmen Gloria Arteaga Correa - 9.797.584-1 78.933.660-1 ! = :
- 35,0000% Durante el mes de Enero de 2008, Rio Rubens
50.0000% S.A.disminuyé su participacién accionariaaun
Lix vt s v 66563784 e oo | 44185% 33,97% al haberse aumentado el nimero de
e 50,0000% . . . L
° acciones de la sociedad con motivo de la fusién
50,0000% .
Juan Manuel Irarrazaval Mena - 8.665.987-5 2 Inmobiliaria y Asesorias Santa Elisa Limitada 4 4185% con ACOncagUa SA (349.282.472 acciones).
Teresita Bulnes Alamos - 7.010.958-9 50,0000% 2275200 En virtud de la fusién, Rio Rubens S.A.y los
accionistas controladores del antiguo Grupo
50,0000% L Lo
Juan Carlos Jara Infante 10.589.503-8 R s Moria 44185% Aconcagua,suscribieronunpactodeaccionistas
Macarena Donoso Mujica - 11.472.234-0 .302.850- z .
50,0000% que regula, entre otros, su compromiso de
75,0000% actuacién conjunta en lo que se refiere a la
René Pavez Molina - 6.554.331-0 Inmobiliaria San Salvador Limitada .. .,
Patricia Aurmendi Miranda - 6.846.009-3 T 77.461.790-6 4,4185% administracién de SalfaCorp S.A.
, o

Notas:
1.- Todos los accionistas de Rio Rubens S.A. forman parte de un pacto de accionistas que regula, entre otros, el compromiso de actuacion
conjunta en lo que se refiere a la administracion de SalfaCorp S.A.
2.- El Directorio de Rio Rubens S.A. esta formado por los sefiores Gastén Escala Aguirre, Presidente, Juan Carlos Garcés Jordan,
Fernando Salinas Errazuriz, Guillermo Salinas Errazuriz y René Pavez Molina, quien a su vez ostenta el cargo de Gerente General.
3.- Al 31 de diciembre de 2007 las siguientes personas accionistas de o relacionadas con Rio Rubens S.A. poseian en forma directa las acciones
que para cada caso se indica:
- Inmobiliaria Santa Valentina Ltda., 1.347.737.- acciones, 0,5%
- Inmobiliaria y Asesorias Santa Elisa Ltda. 628.636.- acciones, 0,2%
- Inmobiliaria Santa Ménica Ltda., 628.636.- acciones, 0,2 %
1 2 - Inversiones Isidora S.A., 528.306.- acciones, 0,2 %



3.3. Fusion SalfaCorp—Aconcagua

El aflo 2007 estuvo marcado por uno de los
hitos mas relevantesen lahistoriade SalfaCorp:
la fusion con Inmobiliaria Aconcagua. Este
acuerdo dio origen al mayor grupo constructor
e inmobiliario de Chile, y se inscribe dentro de
la estrategia de crecimiento que ha seguido la
compafifa en el Ultimo tiempo.

Si bien el canje de acciones entre SalfaCorp
y Aconcagua se materializ6 el 3 de enero de
2008, el acuerdo de fusionarse era a partir
del 1° de julio. Por lo anterior, la presente
memoria incluye en los estados financieros
los balances de Constructora Aconcagua
S.A. e Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A.,
consolidando los resultados a partir del 1 de
julio de 2007.

Aconcagua tiene mas de 25 afos de trayectoria
y liderazgo en el sector inmobiliario. Ha
concretado 33 conjuntos habitacionales y
17 mil viviendas, equivalentes a 1.320.000
metros cuadrados construidos. Actualmente,
la empresa se encuentra desarrollando otros
32 proyectos inmobiliarios de casas orientados
principalmente a sectores socioeconémicos
C2 y C3 en las principales ciudades del pais,
desde Antofagasta a Puerto Montt, y durante
2007 potencié su crecimiento a regiones tras
la adquisicion de Empresas Fourcade.

Luego de la fusién, la propiedad final de
SalfaCorp quedd con un 33,97% de Rio Rubens
—anterior grupo controlador de SalfaCorp—,
el 32,2% en manos de los socios de Aconcagua
y el 33,83% en el resto de los accionistas.

La fusién tiene una serie de sinergias para
el negocio inmobiliario de la comparfiia, dado
que son complementarias en su operacion.
Ambas apuntan a los mismos segmentos
socioecondmicos, pero con un mix de productos
diferenciado tanto por rangos de precios
como por distribucién geografica. Ademas, se
potencian por la experiencia de SalfaCorp en
el area ingenierfa y construccion, y la fortaleza
de Aconcagua en el ambito de la gestion
inmobiliaria.

La suma de ambas compaiias permitira
alcanzar ventas por mas de US$1.000
millones en 2008, de 10s cuales US$360
millones corresponderan al area inmobiliaria.
En esa linea, SalfaCorp espera incrementar
a 6,6% su participacion en este rubro. A su
vez, la fusién contempla méas de 53 proyectos
inmobiliarios en desarrollo, 90 obras de
construccién y montaje, y terrenos urbanos
disponibles por 2.300.000 metros cuadrados
a lo largo de Chile. En otras palabras, la
fusién implicara adelantar en tres afios el
crecimiento proyectado de SalfaCorp en esta
area de negocios.

Otra de las metas de expansién es aprovechar
la experiencia de SalfaCorp en el exterior como
plataformaparael ingreso del areainmobiliaria
de la empresa al mercado peruano, pafs que se
perfila como una interesante alternativa de
desarrollo.
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“ESTE ES UN
CONGLOMERADO QUE NO

SE DETIENE, SIEMPRE
»» _ ESTAMOS LISTOS PARA
2~ NUEVOS DESAFI0S”

L
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“En SalfaCorp nunca hemos sentido
miedo hacia los cambios; para ser
sinceros, los hemos buscado”




4.-Administracion y Personal

4.1. Organigrama afio 2007

Directorio

Gte. General o
SalfaCorp

Gie. Relaclones
Corporativas

EerEﬂtE Gie, Finanzas
Ingenieria Gerente Gerente B
A Inmabiliaria Desarrollo
Construccion i

Humang

16



i/



4.2. Estructura de Gobierno afio 2007

Presidente Honorario:

Directorio y Comités

18

Directorio:

Comité Auditoria:

Comité Ingenieria y Construccion:

Comité Inmobiliario:

Comité de Desarrollo Humano:

Notas:

1. Durante el mes de noviembre de 2007, don Patricio Parodi Gil presentd su renuncia al cargo de Director.
2. Durante el mes de diciembre de 2007, don Fernando Salinas Errdzuriz presenté su renuncia al cargo de Director.
3. En su lugar, fueron designados los sefiores Anibal Montero Saavedra y Andrés Navarro Haeussler, quienes asumieron sus cargos a partir de la

Jorge Garcés Fernandez

Alberto Etchegaray Aubry
Pablo Salinas Errazuriz
Alfonso Canales Undurraga
Francisco Gutiérrez Philippi
Fernando Larrain Cruzat
Patricio Parodi Gil
Fernando Salinas Errazuriz

Patricio Parodi Gil
Alfonso Canales Undurraga
Fernando Larrain Cruzat

Francisco Gutiérrez Philippi
Alberto Etchegaray Aubry
Fernando Salinas Errazuriz

Pablo Salinas Errazuriz
Alberto Etchegaray Aubry
Fernando Larrain Cruzar

Alfonso Canales Undurraga
Alberto Etchegaray Aubry
Pablo Salinas Errazuriz

Presidente
Vicepresidente
Director
Director
Director
Director
Director

Presidente
Director
Director

Presidente
Director
Director

Presidente
Director
Director

Presidente
Director
Director

Sesion Ordinaria de Directorio celebrada durante el mes de Enero de 2008.



Principales Ejecutivos

Francisco Garcés Jordan

Fernando Zudiga Ziliani
Alberto Araya Ugarte
Francisco Garcés Jordan

Rodrigo Santa Maria Martinez
Juan Carlos Garcés Jordan
Fernando Poch Honorato

Blas Troncoso Montégu

Juan Manuel Irarrazaval Mena
Gaston Escala Aguirre
Guillermo Salinas Errazuriz
Santiago Marin Cruchaga
Miguel Irarrazaval Errazuriz
Fernando Garcés Jordan

Raul Alarcén Hermida
Jorge Correa Carvallo

Gerente General Corporativo

Gerente Ingenieria y Construccién
Gerente Inmobiliaria
Gerente Desarrollo

Gerente de Finanzas y Relaciones Corporativas

Gerente de Capital Humano

Gerente de Planificacion y Desarrollo, Control de Gestiény T1
Fiscal

Gerente Construccion

Gerente Negocios Internacionales
Gerente Division Punta Arenas
Gerente Salfa Comercial

Gerente Revesol

Gerente Vivacop

Gerente de Planificacion Financiera y Riesgo
Contralor General
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4.3. Capital Humano

En SalfaCorp estamos conscientes de que el
sostenido crecimiento que hemos experimentado
obedece al esfuerzo de cada uno de nuestros
trabajadores, quienes colaboran con el
cumplimiento de los objetivos y metas fijados
por la compafifa. Es asi como en el transcurso
de todos estos afios, nuestra empresa ha ido
consolidando un espiritu que valora por sobre
todo a las personas, sus familias y su dignidad.

Enese sentido, el area de Capital Humano se ha
fortalecido, entregando servicios estratégicos
para el crecimiento sustentable de la
compaiia aportando con gestion, informacién
y conocimiento del Capital Humano, para la
toma de decisiones oportuna de las distintas
unidades de negocio.

e Proceso de Selecciéon centralizado basado
en competencias y valores.

e Alianza con diferentes Universidades del

pais, para programas de formacion vy
practicas profesionales.

Detalle Dotacion Afio 2007

Durante el afio 2007, la compafiia conté con 14.800 empleados en promedio, entre Ejecutivos, Profesionales y trabajadores, los que se desglosan en:

Programa de incorporacion de profesionales
extranjeros, con el objetivo de anticiparse
a la internacionalizacién de SalfaCorp.

Procesos de induccion permanentes vy
orientados a transmitir los diversos desafios
de las distintas unidades de negocio.

Perfeccionamiento de profesionales claves
en temas estratégicos, a través de la
implementacién del Diplomado Corporativo
SalfaCorp PUC.

Perfeccionamiento de trabajadores de obra
a través de implementacién de mallas de
capacitacion por especialidad con Inacap.

Incorporacion de nuevas metodologias de
formacién como el e-learning.

Desarrollo del programa Familia— Empresa
con el apoyo de Generacion Empresarial,
para una formacion integral de los empleados.

1.- Ejecutivos, Profesionales y Administrativos 1.080
2.- Trabajadores en Obra 13.596
3.- Ejecutivos, Profesionales y Administrativos en el Extranjero 149

Total 14.825

* Reconocimiento a los empleados y
trabajadores de la Compafia, asi como
transmitir los valores de SalfaCorp a
las nuevas generaciones, con la elaboracion
del libro “Confiar, Construir, Crecer”.

e Desarrollo de canales de comunicacion
interna tales como Revista de Responsabilidad
Social SalfaCorp, enviada a los hogares de todos
los ejecutivos y profesionales de la compaiiia.

e Apoyo permanente a los trabajadores
de obras a través de la red de apoyo social
existente y representada en cada uno de los
proyectos a través de asistentes sociales.

Las acciones antes mencionadas han generado
un positivo y visible impacto en la organizacion,
con lo que se ha logrado en los profesionales
y trabajadores de obra un mayor compromiso
e identidad con la compafiia y con los desafios
que ésta les va presentando.



Evolucién Dotacién Anual

Evolucién Dotacién Anual
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Cifras de Capacitacion 2007
Numero de capacitaciones 1.657 Horas capacitadas 40.157
realizadas a Profesionales Profesionales
Numero de capacitaciones 4.271 Horas capacitadas 100.835
realizadas a Trabajadores Trabajadores de Obra
de obra
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“Esta es una compania
que trabaja a mil y no

para nunca’’




24

5.- Actividades y Negocios de la Sociedad

5.1. Resefia Historica

El afio 2007 significé importantes y positivos
cambios en la historia de SalfaCorp S.A. Al
desafio que implicé la internacionalizacién de
la compaiiia, tras la constituciéon y operacién
de dos filiales en Argentina y Perl, en
septiembre se anuncié la fusién de SalfaCorp
con la inmobiliaria Aconcagua, negocio
que permitira alcanzar ventas por mas de
US$1.000 millones en 2008.

La incorporacién de Aconcagua a SalfaCorp
viene a reforzar y complementar lo que ya
ha venido desarrollando con éxito el area
Inmobiliaria de la compaiiia. De hecho, con la
fusion, el crecimiento estimado de SalfaCorp
en el area inmobiliaria se adelanta en un par
de afos.

Tanto la fusién como la internacionalizacién
dan cuentade laexitosaevoluciény trayectoria
de SalfaCorp en sus casi 80 afios de historia,
la que se inici6 en 1929, bajo el nombre de
Salinas y Fabres Hermanos Ltda., empresa
que comenz6 sus actividades con importantes
faenas de construccién en Santiago.

En las décadas siguientes, la compafia amplié
su area de negocios a proyectos de ingenieriay
construccién. Fue en este periodo en el que se
ejecutaron obras de importante envergadura
y valor patrimonial, como el Estadio Nacional
(1938), el inicio de la construccién del Templo
Votivo de Maipt (1946) y el Oleoducto
Concén—Maipu (1958), entre otras.

Este crecimiento implicé importantes avances
en el desarrollo y evolucién de la compaiia
entre las décadas del 50 y del 70, como la
apertura de su primera sucursal en Punta

Arenas, en 1951, y su transformacién en
sociedad anénima, en 1976. Fue asi como en
los afios 80, Salfa inicié un fuerte proceso
de crecimiento, de la mano de una cada vez
mayor profesionalizacion.

En 1993 se cred la filial Empresa de Montajes
Industriales Salfa S.A., que en menos de una
década se convirtié en uno de los actores mas
relevantes de ese rubro, y la sociedad Salfa
Inmobiliaria S.A., dando cuenta del espiritu
innovador y emprendedor de la compaiiia.

Junto a lo anterior, en 1997 se constituyd la
sociedad Inmobiliaria Geosal S.A. en conjunto
con la Corporacién Geo, empresa mexicana lider
en el mercado de las viviendas sociales. A través
de esta nueva sociedad y de Salfa Inmobiliaria
S.A., el grupo centralizd sus actividades
inmobiliarias en la Regién Metropolitanay en la
V Regién, manteniendo en paralelo su divisién
inmobiliaria en la XII Region.

En marzo de 2004, la empresa adquiere la
participacion de Corporacién Geo, pasando a
controlar el 100% de Geosal.

Ese mismo afo la compafiia incursiona en la
Bolsa, obteniendo recursos suficientes para
comenzar un atractivo plan de expansion que
contempl6, entre otros aspectos, la inversién
en terrenos para acelerar el crecimiento de su
area inmobiliaria.

En 2006, se implementaron cambios en los
procesos y en el control de gestion, orientados
a mejorar la eficiencia y productividad de las
obras. Estos se tradujeron en importantes
avances en los resultados de explotacion, con

un incremento de 35,4%, y en los resultados
finales del ejercicio, los que aumentaron
54,9%.

En diciembre de 2006, se adquirié el 100%
de las acciones de MetalGrgica Revesol
S.A., la cual aporta a SalfaCorp resultados
importantes de caracter permanente dado
que es un negocio industrial con contratos de
abastecimientos y mantencién de plazos mas
largos que los que existen en la construccion.

Durante el primer trimestre de 2007,
SalfaCorp inicié su proceso de
internacionalizacion con la constitucion de dos
filiales en el exterior: Salfa Construcciones
Trasandinas S.A. (Argentina) y Salfa Perl
S.A. (Per(). Durante el afio Salfa Perti compré
el 100% de la empresa de gerenciamiento de
proyectos Des & Sal S.A.C. y comprometid la
compra del 80% de la empresa constructora
HV S.A. Contratistas, con lo que comenzé su
operacién en Peru.

De esta manera, 2007 fue el afio en que
SalfaCorp se ubicé como una de las empresas
lideres en el mercado de la construccion,
respaldada por la solidez de su gestion y el
esfuerzo de cada uno de sus trabajadores y del
equipo de profesionales. A esto se agregd su
capacidad de innovacién en un rubro cada vez
mas competitivo. La fusién con Aconcagua y
la internacionalizacién hacia los mercados de
Argentinay Perl fueron prueba clara de elloy
demostraron que SalfaCorp esta mas vigente
que nunca, atributo presente en cada uno de
los hitos que marcan sus 78 afios de vida.



SalfaCorp esta estructurada como una empresa
de la que dependen tres unidades de negocio,
que son asistidas por un area de staff comin
para aprovechar economias de escala en temas
administrativos, contables y financieros.

« Salfa Inmobiliaria S.A.

Es la matriz de las diferentes empresas ligadas al
desarrollo de proyectos inmobiliarios orientados
a primera vivienda, principalmente en los
segmentos C2 y C3.

e Salfa Ingenieria y Construccion S.A.

Se dedica a obras de construccién, desde
viviendas hasta los mas grandes proyectos
de ingenieria, como centrales hidroeléctricas.
Bajo su administracién se encuentran distintas
sociedades operativas, las que se diferencian por
las especialidades de la construccién que abordan
y por el lugar donde realizan sus labores.

e Salfa Desarrollo S.A.

Esta orientada a desarrollar nuevos negocios
que le aporten valor agregado al grupo. Dentro
de ella se encuentra Salfa Comercial, dedicada
a la administracion y eficiencia de las compras
consolidadas del grupo, tanto a nivel nacional
como internacional; Revesol, empresa del rubro
metallrgico que genera soluciones para el
transporte de materiales en sectores industriales,
basicamente para la mineria; Salfa Rentas,
orientada a la generacion y administracion de
las inversiones de largo plazo en bienes raices de
la sociedad, y Vivacop, prestadora de servicios de
escrituracion y procesos hipotecarios.

En 2007, SalfaCorp subié su clasificaciéon de
riesgo de BBB+ a A-, segin la compaiia
clasificadora ICR, demostrando asi su consistente
plan de negocios y saludable posicion financiera, y
asignd en la categoria Primera Clase Nivel 3 los
titulos accionarios de la compaiiia. De esta manera,
nuestra empresa obtuvo la mejor clasificaciéon de
riesgo del rubro de la construccion.




5.3. Descripcion del Sector Industrial y del Mercado

Durante el afo 2007, el sector de la
construccion experimentdé un crecimiento
de 5,5%, medido segtn el Indice Mensual
de Actividad de la Construccién (IMACON),
elaborado por la Camara Chilena de la
Construccién. Esto demuestra que el pulso
del sector continda aumentando desde el
Ultimo cuarto de 2006, mostrando un gran
dinamismo al superar el crecimiento del PIB
nacional, anticipando tasas de expansién anual
positivas en los meses venideros. EI PIB de la
construccion alcanzé un crecimiento anual del
9,1%, cifra que es 4,1 puntos porcentuales
superior a la del afio 2006, lo que confirma que
este sector es uno de los principales impulsores
de la actividad econdmica del pais.

En este sector, SalfaCorp distingue las
siguientes areas de negocios:

- Comercializacién de Viviendas y
Desarrollos Inmobiliarios

- Ingenieria 'y Construccion

LaComercializaciénde Viviendasy Desarrollos
Inmobiliarios se caracteriza basicamente por
la toma de posicién de terrenos adecuados
para desarrollar proyectos inmobiliarios de
viviendas (casas o departamentos). El proceso
contemplael estudio del mercado inmobiliario,
la eleccién de los terrenos, su financiamiento
y adquisicion, el disefio de arquitectura y
urbanismo, la administracién del contrato
de construccién, la comercializacién y la
cobranza. En Chile, el negocio inmobiliario
se caracteriza por la participacién de una
gran cantidad de operadores, que atienden a
los distintos sectores socioecondmicos en sus
necesidades de vivienda. El Estado impulsa
desde hace muchos afios esta industria,
mediante el otorgamiento de subsidios a los
sectores de menores ingresos. De acuerdo al
segmento socioeconémico al cual se dirige, es

posible segmentar el mercado inmobiliario en
tres grandes grupos: viviendas de menos de
UF 900 (para los estratos D y E), entre UF
900y UF 3.700 (para los estratos C2y C3) y
sobre UF 3.700 (para el estrato ABC1).

SalfaCorp ha especializado su negocio inmo-
biliario principalmente en la comercializacion
del producto denominado primera vivienda
para los segmentos medios de la poblacion
(C2 y C3), considerado menos ciclico y, por
ende, de menor riesgo. Adicionalmente,
ha diversificado los tipos de viviendas vy
zonas constructivas para adecuarse a los
requerimientos de este sector, con una gestion
muy activa en el manejo de los inventarios y un
enfoque profesionalizado del negocio a través
de sus filiales.

El afio 2007 fue clave para SalfaCorp y su
area inmobiliaria, ya que comercializé mas de
1.640 viviendas por un monto superior a UF
3 millones. Durante este periodo, se concreté
también el plan de inversiones inmobiliario
al comprar terrenos por un valor de UF
1.015.000, con lo que se alcanzé un 100%
de cumplimiento del respectivo plan. Esto le
permitié tomar e incrementar posiciones en
terrenos ubicados en las comunas con mayor
crecimiento, tales como Lampa, Colina, Padre
Hurtado, Con-Con, Concepcién y Rancagua,
asi como profundizar su participacién en
las comunas en que ya se encontraba como
Santiago Centro, Puente Alto, Valparaiso y
San Pedro de la Paz (VIII Regién). Ademas,
amplié el porfolio de proyectos en regiones,
entrando este afio en el negocio de edificios
en el centro de Concepcidon y en Rancagua (VI
Regién).

A todo este desarrollo hay que sumar la fusion
entre SalfaCorp y Aconcagua, que constituye
uno de los hitos mas relevantes no sélo para
esta area, sino también paratoda la compaifiia.
Esta unién dio vida al grupo constructor e



inmobiliario mas grande del pais y permitira
incrementar el desarrollo de SalfaCorp en este
sector. La suma de ambas empresas proyecta
ventas por mas de US$ 1.000 millones para
2008 y contempla cerca de 53 proyectos
inmobiliarios en desarrollo, 90 obras de
construccién y montaje, y terrenos disponibles
por 2,3 millones de metros cuadrados.

Durante el afio 2007, las condiciones de
mercado parael rubro inmobiliario cambiaron
producto de la caida en las expectativas
econémicas derivada de la alta volatilidad
resultante de la crisis SubPrime en EEUU y al
alto crecimiento del IPC. A raiz de lo anterior,
las ventas inmobiliarias a nivel nacional
fueron menores que en 2006. Sin embargo,
es considerado un afio positivo para el sector,
debido a que 2006 ha sido hasta ahora el
mejor afo en la tltima década y las ventas de
2007 estan por sobre el promedio histérico.

El crecimiento en la inversién inmobiliaria,
seguin la Camara Chilena de la Construccion,
fue de un 4,3% durante 2007, siendo 3,5
puntos porcentuales mayor que al afo
anterior, generando un aumento en la oferta
de viviendas. Este aumento y las nuevas
pais
generaron un cambio en la conformacion
del stock de viviendas: el stock de casas
disponibles se redujo un 2,2% en 12 meses y
el de departamentos aumenté 13,8% en 12
meses. Adicionalmente se alargé el periodo de
meses para agotar stock, llegando a los 20,3
a nivel nacional y a 22,6 en el Gran Santiago,
a septiembre del 2007.

condiciones macroecondémicas  del

Siguiendo con el Gran Santiago, las ventas
a diciembre crecieron un 1,3% respecto al
afio 2006 en miles de UF, pero disminuyeron
en términos de unidades un 4,1%, segln
el Informe Collect. En cuanto al stock de
viviendas disponibles para la venta, segln la
Camara Chilena de la Construccién, el Gran

Santiago cerrd 2007 con alrededor de 50.560
unidades, de las cuales un 81% corresponde a
departamentosy 19% a casas. Esto da cuenta
de que la oferta se encuentra en un proceso
de ajuste respecto a las nuevas condiciones
de mercado, el que tendera a disminuir los
proyectos en altura durante el préximo afio,
y a mantener los conjuntos de casas. Lo
anterior hace pensar que las comunas céntricas
del Gran Santiago tenderan a disminuir su
concentracién de ventas para dar paso a las
comunas periféricas donde se encuentra, en
mayor medida, la oferta de casas.

Asi, la Camara Chilena de la Construccién
proyecta que en 2008, las ventas inmobiliarias
de la region alcanzaran un crecimiento
cercano al 2,8%, el cual es considerado bueno
dada la alta base de comparacién de los afios
anteriores. Cabe destacar que las ventas a
nivel regional acumularon un crecimiento del
4,4% a septiembre de 2007, siendo el sector
menos afectado por las presiones del mercado.

Todo lo anterior da cuenta de la buena
estrategia de desarrollo que ha seguido
SalfaCorp durante 2007, con la incorporacion
de los proyectos de Aconcagua a su porfolio de
productos, asemejando su mix de productos al
de las ventas en el sector. De esta manera,
SalfaCorp incorporara en el afio 2008 nuevos
conjuntos de viviendas en ciudades como
Antofagasta, La Serena, Valparaiso, Vifia del
Mar, Chillan, Concepcién, Temuco, Osorno y
Puerto Montt, y complementara su oferta en
comunas aledafias a Santiago, como Colina,
Puente Alto y Pudahuel.

El area de Ingenieria y Construccion se
subdivide asu vez en Servicios de Construccion
y Servicios de Montaje Industrial.

Por Servicios de Construccién se entiende la
ejecucion de contratos de obras como hoteles,
centros comerciales, supermercados, colegios,

universidades, iglesias, estadios, edificios de
oficinas, edificios de viviendas, etc.

Este tipo de contratos se caracteriza porque
la empresa constructora debe proveer tanto
la mano de obra como los insumos necesarios
para ejecutar la obra disefiada y encomendada
por el cliente.

Por Servicios de Montaje Industrial se entiende
la ejecucion de contratos de montaje de
equipamiento industrial. Este tipo de trabajos
se caracteriza por la gran cantidad de equipos
y mano de obra especializada que deben
aportar las empresas de montaje, aunque
en general es responsabilidad del cliente la
provision del disefio, ingenieria y elementos a
montar (equipamiento). Ejemplos de este tipo
de obras son plantas industriales, centrales
termoeléctricas e hidroeléctricas, plantas
mineras, estaciones de metro, plantas de
celulosa, salmoneras, bodegas vitivinicolas,
plantas  petroquimicas, terminales de
aeropuertos, etc. En esta area, SalfaCorp es
uno de los principales actores del mercado.

Elnegociode laIngenieriay Construccionse ha
articulado histéricamente en torno a procesos
de licitacién publica o privada de proyectos
de diversa indole, en los cuales participan
distintas empresas. Estos procesos terminan
con la adjudicacién de cada proyecto a uno
de los participantes, el cual debe proceder a
ejecutarlo.

El mercado de este sector ha continuado con
el alto crecimiento de los afos anteriores, su
inversion durante el 2007 crecié un 11,6%, y
se proyecta un crecimiento del 12,6% para el
préximo afio, sustentado principalmente por el
desarrollo de infraestructura productiva, cuya
inversion se espera que crezca un 13,1%. Dentro
de este segmento, SalfaCorp se hace presente en
la inversion de infraestructura privada, la cual se
espera que a nivel de mercado crezca un 16,2%.




La empresa se caracteriza por participar
en la ejecucion de importantes obras que
contribuyen al desarrollo del pafs, abarcando
todos los sectores de infraestructura, los que
se describen a continuacion:

* Mineria:

Para 2008 se espera un crecimiento muy
importante de la inversibn asociada a
proyectos de mineria privada, con US$
2.900 millones. En suma, la inversién en
construccidn esperada para el sector llegaria
a US$ 1.318 millones, un 18% superior a
la de 2007. SalfaCorp se hace presente en
este sector participando activamente con
una importante cartera de proyectos, en sus
distintas etapas, dentro de los cuales podemos
destacar las inversiones de Proyecto Gaby de
Codelco, Andacollo Sulfuro (C.M.C.A), Planta
de Acido N°1 Altonorte (Xstrata), El Toco en
Planta Maria Elena (SQM) y Hierro Atacama
II de CMP, entre otros.

e Energia:

Se espera que contintie creciendo el dinamismo
del sector, alcanzando en forma agregada
US$1.080 millones de gastos en construccion,
es decir, el triple de lo realizado en el 2007.
La fuente principal de este dinamismo es el
subsector eléctrico, aportando US$ 780
millones en construccién. Este crecimiento
esta sustentado por numerosos proyectos
de tamano medio o que estan iniciando
obras. Asi, existen diversos proyectos de
empresas generadoras enfocadas a aumentar
la capacidad de generacién instalada, y a
cambiar la matriz energética sustituyendo las

centrales a gas por térmicas a carbon. Por su
parte, las empresas transmisoras realizaran
ampliaciones de capacidad y mejoras en
subestaciones. Algunos de los proyectos en
los que SalfaCorp participa actualmente
son Central Termoeléctrica Andina Unidad
2 de ElectroAndina, en Mejillones; Central
Termoeléctrica de Guacolda Unidad 3 (Aes-
Gener/Copec/Von Appen); Central Termo-
eléctrica Ventanas AES Gener Unidad 2,
Central Térmica Coronel Unidad 1 de Colbun,
Central Termoeléctrica Bocamina de Endesa,
y Central Ciclo Abierto Los Pinos de Colbun.

e Forestal-Industrial:

Para 2008 se espera un descanso de los
proyectos de inversiébn en este sector,
proyectandose  un gasto en construccion
de US$ 124 millones, de los cuales un 88%
provendria del subsector industrial y sélo
el 12% del subsector forestal. Dentro de
las inversiones de este sector y en las que
SalfaCorp esta participando, se encuentran
el proyecto de recoleccion de gases DNCG
y varias mejoras y modernizaciones de las
plantas actuales de Celulosa Arauco.

 Inmobiliario No Habitacional:

Se estima que para 2008 la inversion en
construccién de infraestructura comercial
llegue a US$ 511 millones, a través de
proyectos como el Costanera Center,
construido por SalfaCorp. La inversién en
el sector turismo segquird sustentada por
la construccién de los casinos de juego,
estimando una inversion de US$ 217
millones, mas de 50% de lo invertido en 2007.

SalfaCorp cuenta con una activa participacion
en los Hotel-Casinos de Antofagasta,
Copiapd, Temuco, Punta Arenas, entre otros.
Adicionalmente se destaca su activa presencia
en el desarrollo de proyectos de retail tales
como Portal Nufioa, Portal Osorno, Lider
Los Andes, Ripley Chillan, y el mega proyecto
Costanera Center, entre otros.

e Infraestructura de Uso Publico distinta de
Concesiones y MOP:

Para 2008 se proyecta que este sector tenga
un crecimiento de un 84% respecto de 2007,
totalizando unainversionde US$ 362 millones,
de los cuales US$ 135 millones corresponden
a las inversiones del Metro de Santiago, y
US$ 160 millones a inversiones de empresas
sanitarias (un 60% mas de lo registrado en
2007). En este sector, SalfaCorp participa
en la ampliacién de la Clinica Las Condes,
construccién de nuevos Hospitales en Temuco
y Punta Arenas y de los estacionamientos
subterraneos en Chillan, entre otros.

En sintesis, para el afio 2008 se proyecta
favorable el escenario de la construccion
producto tanto del dinamismo imperante
en la inversién como del crecimiento de la
demanda interna, la cual seguird siendo un
pilar importante en el crecimiento del pais.



A continuacién, se muestra la evolucion de la participacion de mercado de la compaiiia, y las
ventas de SalfaCorp, considerando ambas unidades de negocio:

Evolucién de Ventas SalfaCorp
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Evolucion de la Participacion SalfaCorp
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Fuente: Inversién en Construccién, Informe MACh 21 de la
Camara Chilena de la Construccién y SalfaCorp, al TC promedio
de 2004.

Nota: El calculo de la participacion de mercado se ha hecho sobre el total de la inversién en
construccién informado para la CAmara Chilena de la Construccién. Sin embargo, SalfaCorp
no participa de todos los sectores, pero se incluye para aislar efectos de cambios de criterios de
agrupacion en el tiempo, siendo la tendencia el factor relevante a medir.




5.4. Riesgos de la Industria y el Negocio

SalfaCorp S.A. es el principal grupo
inmobiliario constructor que opera en Chile,
enfocado principalmente en la ejecucién de
proyectos de ingenieria y construccién de obras
civiles y edificacion, de montaje industrial
e infraestructura, y desarrollo de proyectos
inmobiliarios.

El desarrollo y comercializaciéon de proyectos
inmobiliarios y prestacion de servicios afines
constituye una actividad clave en el desarrollo de
laempresa, la que siendo consciente de los riesgos
inherentes a este mercado los ha minimizado
a través de la diversificacién en los tipos de
productos y zonas constructivas, 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 comercializacién del
producto denominado primera vivienda para los
segmentos medios de la poblacién (C2 y C3),
considerado menos ciclico y, por ende, de menor
riesgo.

La participaciéon en proyectos de ingenieria y
construccién se desarrolla a través de sus filiales
operativas y especializadas, donde sigue siendo
una actividad basica la prestacién de servicios
de alta calidad al sector privado y pdblico
del mercado nacional y recientemente en el
internacional. Este negocio es el nicleo central
de desarrollo de la compaiiia, cuyo riesgo se
ha controlado con la especializacion por areas
de negocios y con un volumen predefinido de
actividad por cada una de ellas.

Con respecto al riesgo asociado a los activos,
la compafila mantiene pélizas de seguros para
todos sus activos muebles e inmuebles y para
aquellos por los cuales mantiene contratos de
arrendamiento. Estas pélizas cubren todo riesgo
fisico, perjuicios por paralizacién, responsabilidad

civil, manipulacién de carga y descarga, entre
otros.

La compafiia presenta un riesgo del negocio
acotado, debido a que mantiene un
abastecimiento ampliamente diversificado con
multiples proveedores tanto en Chile como en el
extranjero. Respecto de sus clientes, la compafifa
mantiene unaampliay variada carterade clientes,
con un nivel de endeudamiento lo suficientemente
atomizado para eliminar todo riesgo de
dependencia del negocio. Adicionalmente, la
empresa mantiene cubiertos los riesgos externos
y asociados al desarrollo de sus contratos con
pélizas de todo riesgo construccion.

Las industrias ligadas a los sectores construccion
e inmobiliario son sensibles a los ciclos econé-
micos, los que impactan de mayor o menor
forma seglin las especializaciones constructivas
que desarrollen, como a los segmentos de precios
de las viviendas donde se ubican.

SalfaCorp 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:

La demanda para esta especialidad es una
demanda derivada y responde principalmente
a factores como los precios de los comodities,
innovaciones tecnoldgicas, crecimiento de
infraestructura productiva (energia, puertos,
recursos hidricos, mineria, celulosa, etc.)

e Obras Civiles y Arquitectura:

La demanda para esta especialidad responde
principalmente a factores como expectativas
de la economia, estrategias comerciales y
estructurales de servicios (educacién, salud,
retail, infraestructura de servicios, etc.)



« Viviendas e Inmobiliario:

Esta demanda esta asociada a percepciones de
estabilidad laboral y econémica. La demanda del
segmento C2-C3, segmento en el cual participa
principalmente SalfaCorp, es una demanda por
primera vivienda con precios entre UF 900 y
3.700, la cual tiene ciclos menos elasticos ante
cambios en las variables decisionales.

En ese contexto, los principales factores de
riesgo para el sector son:

e Tasa de Interés:

El sector vivienda e infraestructura privada es
sensible a la evolucién de las tasas de interés, ya
que las variaciones de tasa son relevantes, tanto
en la demanda como para el inicio de nuevos
proyectos. Si bien se han observado sucesivas
alzas en las tasas nominales durante 2007,
-no asi en las tasas reales- el Banco Central
no tiene incentivos a seguir subiéndolas debido
a la presion inflacionaria que esto constituye,
proyectando estables las tasas reales para el
mediano y largo plazo.

e Empleo:

Los indices de empleo pueden afectar al sector
inmobiliario, ya que un factor para la decision
de compra de una vivienda es precisamente
tener una cierta estabilidad laboral vy
econémica. Segln el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE), la ocupacién crecié 1,9%
en 12 meses durante el trimestre movil agosto-
octubre, cifra inferior al crecimiento exhibido
en el trimestre moévil anterior (2,6%). Asi, la
reciente evolucion de la tasa de desempleo, que
durante el primer semestre se comportd a la
baja, se vio revertida llegando en el trimestre
movil octubre-diciembre a un 7,2%, con lo cual
el promedio en el afio fue de 7,1%. Aln asi, es
la tasa de desempleo anual méas baja en nueve
anos, lo que hace predecir un comportamiento

positivo en esta variable en el mediano plazo.

« Variables Politico-Legales:

Las modificaciones o anuncios de cambio en
las regulaciones pueden llevar a que algunos
sectores econdmicos que son clientes importantes
de la industria posterguen sus inversiones,
perjudicando de esta forma los resultados de la
empresa. Por su parte, 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 afectan a la inversion
y constituyen un riesgo que las empresas deben
considerar. Por otro lado, las modificaciones
en las politicas de inversion publica afectan el
volumen de negocios del sector, al igual que los
cambios en los sistemas de subsidio estatal a los
compradores finales de viviendas. Esta variable
se percibe estable para el mercado en general,
producto de que hay coherencia en las politicas
publicas en el largo plazo.

* Riesgo en Precios de Monedas e 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 lo particular, SalfaCorp tiene
como costumbre cubrir los descalces relevantes
de monedas que se generan en sus contratos en
el minuto de la adjudicacion de estos. En los
insumos ocurre algo similar, que consiste en que
el area de ingenieria compromete el precio de
los principales insumos de cada propuesta en el
minuto en que se formaliza la oferta a nuestros
clientes.

Existen variables adicionales que determinan la
demanda por viviendas y éstas son:

e Ahorro:

El ahorro de las personas es un factor incidente
en el nivel de actividad del sector actual y de sus
proyecciones de crecimiento futuro, factor que
se ha favorecido con el aumento de las tasas de
interés de corto plazo.

* Financiamiento:

Variaciones en las politicas del mercado
financiero respecto del porcentaje de financia-
miento de una vivienda, y a los plazos de los
créditos, modifican la velocidad de venta de un
proyecto y en definitiva la mayor actividad del
mercado. A mayor porcentaje de financiamiento
y a mayores plazos de pago, hay mayores
expectativas de incrementar la velocidad de
las ventas, y en definitiva una mayor actividad
de este sector, lo que efectivamente se ha
producido en las campafas con hasta 100% de
financiamiento e incrementos en los plazos de
20 aios hasta 30 afios de varios bancos, politica
que se mantendria durante el afio 2008.




5.5 - Politicas de Inversién y Financiamiento

e Terrenos:

La sociedad invierte en terrenos para el desarrollo de
su negocio inmobiliario, con el propésito de contar
con los productos necesarios para atender a sus
mercados objetivos en las ubicaciones determinadas
en su Plan de Desarrollo Estratégico. Los terrenos
se financian con capital propio que se genera con el
retorno correspondiente a la proporcion de terreno
de las ventas del afio, y con operaciones especiales
con instituciones financieras o con asociaciones con
terceros.

Maquinas y Equipos:

SalfaCorp tiene la politica de reinvertir un alto
porcentaje de la depreciacion de las maquinas y
equipos que utiliza en el negocio de Ingenieria y
Construccion.

Capital de Trabajo Area Inmobiliaria:

Para el financiamiento de la operacién de sus filiales,
la politica de la compafiia consiste en destinar el
capital de trabajo con recursos propios.

Capital de Trabajo Area Ingenieria

y Construccién:

En virtud del descalce que se produce entre las
fechas de desembolso y de cobranza a los clientes,
especialmente enaquellos contratos que no contemplan
anticipos, la compariia se financia mayoritariamente
con recursos propios. Sin embargo, para proyectos de
gran envergadura, la politica de la empresa se basa en
la obtencién de financiamientos especiales.



5.6. Estructura de Poderes

La compaiiia cuenta con una politica de doble firma, aplicable a todas las filiales, de acuerdo a la estructura de poderes existente.

5.7. Patentes

Los negocios de la sociedad no dependen de derechos, patentes o know how externos a la organizacion.

5.8. Principales Activos

Los principales activos del grupo pertenecen a las filiales de SalfaCorp S.A.y se encuentran detallados en sus respectivos balances, destacando

los siguientes: (en Miles de Pesos de Diciembre 2007):

Concepto General Detalle
Activo Fijo 25.985.501 Terrenos Propios 2.081.818
Neto
Construcciones y Obras 4.265.560
de Infraestructura
Maquinarias y Equipos 12.837.860
Otros Activos Fijos 21.989.712
Depreciacion -15.189.449
Terrenos 48.309.623 Terrenos para Desarrollar  48.309.623

Proyectos Inmobiliarios




5.9. Evolucion Bursatil

Durante 2007, el valor de nuestra acciéon acumulé una rentabilidad anual de 145,5% incluyendo
dividendos, originada principalmente por una positiva evolucién de la compaiiia y la buena respuesta
del mercado frente a las decisiones estratégicas tomadas en este periodo. Para los que concurrieron a la
emision de acciones a $242, precio al que se abrié la empresa en octubre del afio 2004, la rentabilidad
se ha mantenido positiva acumulando un 395,5% de crecimiento nominal incluyendo dividendo.

Evolucién Valor Accién Salfa Corp 2007
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Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago.

A continuacién se presentan los Montos Diarios Transados, para el periodo desde el 01 de enero
hasta el 31 de diciembre de 2007 excluyendo fines de semana y dias festivos:

Monto Diario Transado Salfa Corp 2007
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Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago.

Al analizar los montos transados, se observa que el maximo volumen transado diario fue de $ 9.133
millones, con un promedio diario de $ 488 millones.
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Principales Indices Bursatiles

Valor Minimo

Valor Maximo

Valor al 31/12/07

Mayor transaccion diaria en millones
Rentabilidad anual c/dividendo
Rentabilidad desde emisién c/dividendo
Precio/Utilidad al 31/12/07

Relacion Bolsa/Libro al 31/12/07
Presencia Anual Ajustada al 31/12/07

$ 450

$ 1.430
$1.091
$9.133
145,5%
395,5%
17,7
2,17
100%

Valores nominales, excepto los porcentajes.

Al analizar la capitalizacién bursatil, se aprecia que el valor de la empresa llegé a $ 381.067 millones a fines de 2007, con una relaciéon de

precio bolsa / libro de 2,17 veces.

5.10. Clasificacion de Riesgo

SalfaCorp clasifica sus acciones con Feller Rate, Fitsh Rating e ICR. Las tltimas clasificaciones vigentes en 2007 fueron las siguientes:

Clasificacion Clasificacion Clasificacion

Feller Rate Fitch Rating ICR

Acciones 12 Clase Nivel 3 Acciones 12 Clase Nivel 3 Acciones 12 Clase Nivel 3
Solvencia BBB+ Solvencia BBB+ Solvencia A-

Linea Efectos BBB+/ NIVEL2 Linea Efectos BBB+/ NIVEL2 Linea Efectos A-/ NIVEL2
de Comercio de Comercio de Comercio

N° 020 N° 020 N° 020

Perspectivas CW en Desarrollo Perspectivas CW en Desarrollo Perspectivas Estables

5.11. Beneficio Tributario

SalfaCorp se encuentra inscrita en el mercado para empresas emergentes (“'Bolsa Emergente’). Por esta razén, las acciones de la compaiiia
estan exentas del impuesto a las ganancias de capital, desde el primer dia de transaccion y hasta por un periodo de tres afios (vencido el 14 de
octubre de 2007), independientemente de si cuentan con presencia bursatil. Después de ese periodo se mantendra el beneficio, en la medida que la

accion tenga presencia bursatil.




FLEXIBILIDAD




“ASUMIMOS CON GANAS [
LOS NUEVOS DESAFIOS [S88
LLENOS DE SUENOS E %

ILUSIONES -

"Tenemos la gran virtud de ser una
empresa que se adapta a lo que el
cliente quiere"



6.- Empresas del Grupo

6.1. Estructura de la Empresa
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6.2. Datos por Filial

EMPRESA

Salfa Ingenieria
y Construccion S.A.

Salfa Inmobiliaria S.A.

Salfa Desarrollo S.A.

Salfa Gestion S.A.

Inmobiliaria Monte
Aconcagua

Constructora Aconcagua S.A.

Constructora Salfa S.A.

Salfa Construccién S.A.

Salfa Montajes S.A.

Constructora Novatec S.A.
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Capital Pagado y Patrimonio
(en Miles de $)

CP:18.124.748
P:35.684.959

CP:24.783.430
P:38.641.386

CP:8.444.238
P:11.495.096

CP:17.659
P:560.394

CP:25.262.705
P:30.754.056

CP:5.714.469
P:9.173.549

CP:4.761.110
P:7.070.466

CP:5.503.958
P:7.156.451

CP:8.464.749
P:13.074.947

CP:2.063.540
P:2.045.778

Objeto Social y Actividades
que Desarrolla

Holding Area Ingenieria
& Construccion.

Holding Area Inmobiliaria.

Sociedad de Inversiones.

Servicios financieros.

Desarrollo de proyectos
S.A. inmobiliarios.

Construccién de viviendas.

Construccién de obras
civiles.

Construccioén de obras
civiles y comerciales
de gran envergadura.

Desarrollo de ingenieria y
construccién de obras de

montaje industrial.

Construccién de viviendas.

Directorio

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Alberto Etchegaray Aubry, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director,
Fernando Larrain Cruzat, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Directot,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Director,
Alberto Etchegaray Aubry, Director,
Francisco Gutierrez Philippi, Director,
Fernando Larrain Cruzat, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Director.

Andrés Navarro Haeussler, Director,
Anibal Montero Saavedra, Director,
Pablo Navarro Haeussler, Director,
Alfonso Per6 Costabal, Director,
Miguel Juan Sebastian Pifiera
Echenique, Director,

Gustavo Montero Saavedra, Director,
Gustavo Montero Prieto, Director

Andrés Navarro Haeussler, Director
Anibal Montero Saavedra, Director,
Pablo Navarro Haeussler, Director,
Alfonso Per6 Costabal, Director,
Miguel Juan Sebastian, Director,
Pifiera Echenique, Director,

Gustavo Montero Saavedra, Director,
Gustavo Montero Prieto, Director,

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director,
Francisco Javier Garcés Jordan, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Javier Garcés Jordan, Director.
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

René Pavez Molina, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Directot,
Alfonso Canales Undurraga, Director.

Administracion

Fernando Zufiiga Ziliani,
Gerente General.

Carlos Alberto Araya Ugarte,
Gerente General.

Francisco Javier Garcés Jordan,
Gerente General.

Juan Carlos Garces Jordan,
Gerente General.

Cristian Alliende Arriagada,
Gerente General.

Cristian Alliende Arriagada,
Gerente General.

Guillermo Salinas Errazuriz,
Gerente General.

Eduardo Piderit Moreno,
Gerente General.

Francisco Rafael Manterola,
Cabrera, Gerente General.

Roberto Gémez Ramirez,
Gerente General.



Porcentaje de participacion

de la matriz

Directo Indirecto
99,99%
99,75%
98,56% 1,44%
99,90%
99,99%
99,99%
99,99%
99,99%

99,90%

99,92%

jiin 8 - spesssssss cxcANNE

Directores o Gerentes de
la matriz que desempefien
algunos cargos

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

Descripcion de relaciones
comerciales con filiales en el
ejercicio y vinculacion futura

Actos y contratos con
filiales que influyan en el
resultado de la matriz

proyectada
Basicamente de propiedad. No existen.
Basicamente de propiedad. No existen.
Basicamente de propiedad. No existen.
Basicamente de propiedad No existen.
y prestacion de servicios
administrativos y contables.
Basicamente de propiedad No existen.
y prestacion de servicios.
Basicamente de propiedad No existen.
y prestacion de servicios.
Basicamente de propiedad No existen.
y prestacion de servicios.
Bésicamente de propiedad No existen.
y prestacion de servicios.
Basicamente de propiedad No existen.
y prestacion de servicios.
Basicamente de propiedad No existen.

y prestacion de servicios.

Proporcién que representa
inversion en activo
de la matriz

8,29%

8,98%

2,67%

0,13%

7,15%

2,13%

1,64%

1,66%

3,04%

0,48%
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EMPRESA

Obras Industriales Salfa S.A.

Obras Civiles y

Arquitectura Salfa S.A.

Maquinarias y Equipos

Magsa S.A.

Magsa Austral S.A.

Proyectos Ingenieria y Gestion Ltda.

Salfa Ingeneria y Desarrollo Ltda.

Salfa Internacional Ltda.

Salfa Perti S.A.

Des & Sal S.A.C.

Salfa Construcciones Trasandinas S.A.

Salfa Overseas Inc.

Salfa Capitales S.A

Salfa Rentas Inmobiliarias S.A.
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Capital Pagado y Patrimonio
(en Miles de $)

CP:917.606
P:3.219.205

CP:1.577.702
P:1.727.111

CP:868.505
P:2.635.087

CP:299.899
P:1.604.203

CP:175.000
P:188.683

CP:100.000
P:48.679

CP:110.275
P:-24.649

CP:1.224.333
P:1.269.244

CP:67.661

P:359.670

CP:127.016
P:45.327

CP:4.969
P:-1.551

CP:2.058.269
P:3.246.720

CP:842.198
P:3.265.542

Objeto Social y Actividades
que Desarrolla

Construccién de obras industriales.

Construccion de obras civiles y
arquitectura de proyectos.
de menor envergadura.

Arriendo de maquinarias.

Arriendo de maquinarias y
explotacion de &ridos
maderas y otros.

Desarrollo de proyectos

de ingenieria.

Ingenieria en Construccion.

Desarrollo de nuevos negocios.

Holding Area Ingenieria

& Construccién en Perd.

Desarrollo de proyectos
de ingenieria.

Construccion de obras civiles.

Inversiones

Sociedad de Inversiones.

Arriendo de bienes raices.

Directorio

Francisco Javier Garcés Jordan, Directot,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Directot,
Francisco Javier Garcés Jordan, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Director
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Director.

Gastén Escala Aguirre, Director,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Fernando Salinas Errazuriz, Director.

Gaston Escala Aguirre, Director,
Francisco Javier Garces Jordan, Director,
Fernando Jose Zufiga Ziliani, Director.

No Tiene Directorio

Gaston Escala Aguirre, Directot,
Jorge Luis Pérez Alati, Director,
Pedro Eugenio Aramburu, Director,
Alejandro Juan Caldera, Director.

Francisco Gutiérrez Philippi, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Directot,

Alfonso Canales Undurraga, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Rodrigo Santa Marfa Martinez, Director,

Fernando Poch Honorato, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Directot,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
y prestacion de servicios,

Pablo Salinas Errazuriz, Director.

Administracion

Rafael Valdés Gonzélez,
Gerente General.

Fernando Concha Fueyo,
Gerente General.

Fernando Zufiga Ziliani,
Gerente General.

Guillermo Salinas Errazuriz,
Gerente General.

Fernando Zuiiiga Ziliani,
Gerente General.

Fernando Zufiga Ziliani,
Gerente General.

Fernando Zdufiga Ziliani,
Gerente General.

Francisco Arriagada Blanco,
Gerente General.

Jorge Jerez Cornejo,

Gerente General.

Alejandro Juan Caldera,
Gerente General.

Francisco Garcés Jordan,

Gerente General.

Rodrigo Santa Maria Martinez,

Gerente General.

Rodrigo Santa Maria Martinez,
Gerente General.



Porcentaje de participacion
de la matriz

Directo Indirecto

1,00%

99,88%

99,93%

99,90%

99,96%

99,86%

99,00%

99,00%

90,00%

70,00%

90,00%

99,99%

100,00%

100,00%

Directores o Gerentes de
la matriz que desempefien
algunos cargos

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

Descripcion de relaciones
comerciales con filiales en el
ejercicio y vinculacién futura

proyectada

Basicamente de propiedad
y prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.

Béasicamente de propiedad y
prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad
y prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad y

prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad.

Basicamente de propiedad.

Basicamente de propiedad
y prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad
y prestacion de servicios.

Basicamente de propiedad.

Basicamente de propiedad.

Basicamente de propiedad.

Actos y contratos con
filiales que influyan en el
resultado de la matriz

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

Proporcién que representa
inversion en activo
de la matriz

0,75%

0,40%

0,61%

0,37%

0,04%

0,01%

-0,01%

0,29%

0,08%

0,01%

0,00%

0,75%

0,76%
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EMPRESA

Inmobiliaria Salfa Austral Ltda.

Inmobiliaria El Bosque S.A.

Inmobiliaria Geosal S.A.

Geosal S.A.

Inmobiliaria Las Vizcachas Ltda.

Constructora Novacasas S.A.

Inmobiliaria Tierra del Sol S.A.

Salfa Comercial S.A.

Vetaltrgica Revesol S.A.

AC Asia Comercial S.A.

Gestion Hipotecaria Vivacop Ltda..
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Capital Pagado y Patrimonio
(en Miles de $)

CP:1.490.606

P:5.954.502

CP:1.223.606
P:4.584.128

CP:2.426.392
P:5.295.679

CP:23.194.114
P:30.806.254

CP:2.937.644
P:59.633

CP:1.213.206
P:495.741

CP:140.481
P:-111.598

CP:2.169.209
P:2.921.226

CP:4.437.070
P:5.567.211

CP:93.572
P:1.604

CP:72.297
P:308.069

Objeto Social y Actividades
que Desarrolla

Desarrollo de proyectos
inmobiliarios.

Desarrollo de proyectos
inmobiliarios.

Desarrollo de proyectos
inmobiliarios.

Desarrollo de proyectos
inmobiliarios.

Desarrollo de proyectos

inmobiliarios.

Construccién de viviendas.

Desarrollo de proyectos
inmobiliarios.

Servicios Comerciales.

Metaltrgica.

Importacién y exportacién
con oficina en China.

Servicios de titulacion
y escrituracion.

Directorio

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Gaston Escala Aguirre, Director,
Fernando Salinas Errazuriz, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Gastoén Escala Aguirre, Director,
Guillermo Salinas Errazuriz, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Garcés Jordan, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Garcés Jordan, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Jorge Garcés Fernandez, Director,
Francisco Garcés Jordan, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director.

Juan Manuel Irarrdzabal Mena, Director,
Fernando Poch Honorato, Director,
Blas Troncoso Montégu, Director.

Alberto Etchegaray Aubry, Director,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errazuriz, Director,
Fernando Salinas Errazuriz, Director,
René Pavez Molina, Director,

Carlos Alberto Araya Ugarte, Director.

Francisco Javier Garcés Jordan, Directot,
Jorge Garcés Fernandez, Director,
Pablo Salinas Errdzuriz, Director.

Pedro Barros Aldunate, Director,
Francisco Javier Garcés Jordan, Director,
Juan Manuel Jordan Fresno, Director.

Guillermo Salinas Errazuriz, Director,
Francisco Garcés Jordan, Director,
Francisco Gutiérrez Philippi, Director,
Rodrigo Santa Marfa Martinez, Directot,
Pablo Salinas Errazuriz, Director,
Santiago Marin Cruchaga, Director.

Francisco Garcés Jordan, Director,
Rodrigo Santa Maria, Director,
Saul Barahona Delai, Director.

Administracion

Guillermo Salinas Errazuriz,
Gerente General.

Guillermo Salinas Errazuriz,
Gerente General.

Carlos Alberto Araya Ugarte,
Gerente General.

Carlos Alberto Araya Ugarte,
Gerente General.

Carlos Alberto Araya Ugarte,
Gerente General.

Samuel Torres Mufioz,
Gerente General.

Carlos Alberto Araya Ugarte,
Gerente General.

Santiago Marin Cruchaga,
Gerente General.

Miguel Irarrazaval Errazuriz,
Gerente General.

Santiago Marin Cruchaga,
Vicepresidente Ejecutivo

Fernando Garcés Jordan,
Gerente General.



Porcentaje de participacion

de la matriz
Directo Indirecto Directores o Gerentes de Descripcién de relaciones
la matriz que desempefien comerciales con filiales en el
algunos cargos ejercicio y vinculacion futura
proyectada
1,00% 99,00% No existen. Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
100,00% No existen. Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
100,00% No existen. Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
100,00% No existen. Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
100,00% No existen. Basicamente de propiedad.
100,00% No existen. Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
100,00% No existen. Basicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
99,90% No existen. Basicamente de propiedad
y prestacion de servicios.
100,00% No existen. Béasicamente de propiedad y
prestacion de servicios.
0,01% 99,99% No existen. Basicamente de propiedad
y prestacion de servicios.
60,97 % No existen. Basicamente de propiedad

y prestacion de servicios.

Actos y contratos con
filiales que influyan en el
resultado de la matriz

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen.

No existen .

No existen .

No existen

No existen

Proporcién que representa
inversion en activo
de la matriz

1,38%

1,07%

1,23%

7,16%

0,01%

0,12%

-0,03%

0,68%

1,29%

0,00%

0,07%
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COMPROMISO




"Cada pieza ha ido calzando
porque contamaos con

personas comprometidas"

“EL CORAZON DE
ESTA EMPRESA ESTA
CON EL BIENESTAR
DE LAS PERSONAS”



/.- Politica de Dividendos
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Conforme a los estatutos, la sociedad debe
distribuir anualmente como dividendo en dinero
a los accionistas a prorrata de sus acciones, a
lo menos el 30% de las utilidades liquidas de
cada ejercicio, salvo acuerdo diferente adoptado
por la junta de accionistas respectiva por la
unanimidad de las acciones emitidas.



8.- Remuneraciones Directorio, Comités y Administracion

8.1. Directorio

Director Dietas Directorio Dietas Comités | Gastos, Viaticos, Remuneraciones a Total

Ao 2007 Ao 2007 Regalias, Etc. Empresas Relacionadas Remuneraciones
Alberto Etchegaray Aubry 29.332.978 8.473.922 37.806.900
Pablo Salinas Errazuriz 22.404.848 6.128.013 28.532.861
Alfonso Canales Undurraga 18.108.912 1.373.140 24.214.970 43.697.022
Francisco Gutiérrez Philippi 18.433.181 3.385.435 0 21.818.616
Fernando Larrain Cruzat 15.775.309 0 88.373.334 104.148.643
Patricio Parodi Gil 16.834.707 0 16.834.707
Fernando Salinas Errazuriz 12.812.803 0 12.812.803
TOTALES 133.702.737 19.360.510 0 112.588.304 265.651.551
Notas:

1. La sociedad relacionada al Director Alfonso Canales Undurraga, UH&C Abogados, percibié honorarios por asesoria legal por $ 24.214.970.-
2. La sociedad relacionada al Director Fernando Larrain Cruzat, Larrain Vial S.A., percibié honorarios o comisiones por la asesoria en Asesorias

y Gastos en la colocacion de los Efectos de Comercio por $ 88.373.334.-
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8.2. Comité de Directores

1.- Constitucién Comité

De conformidad a lo establecido en el articulo
50 bis de la Ley N° 18.046, SalfaCorp
S.A. cuenta con un Comité de Directores
formado por lo sefiores Patricio Parodi Gil,
quien ejerce como Presidente del Comité,
Fernando Larrain Cruzat, ambos designados
con votos independientes del controlador, y
Alfonso Canales Undurraga. Su designacion
fue efectuada en Sesiéon Extraordinaria del
Directorio celebrada con fecha 16 de Mayo de
2007.

2.- Presupuesto de Gastos

Para el periodo 2007, la Junta Ordinaria
de Accionistas de SalfaCorp S.A., reunida
con fecha 28 de Abril de 2006, establecié
un presupuesto de gastos para el Comité de
Directores equivalente a UF. 1.000.-, del cual

se utilizaron UF. 320.- en asesorias externas.
Durante tal periodo los miembros del Comité
de Directores percibieron una remuneracion
equivalente a UF. 195.-.

3.- Funcionamiento

Durante el periodo 2007, el Comité de
Directores sesion6 en 10 oportunidades.
Entre las materias examinadas por el Comité,
destacan las siguientes:

3.1.- Revisé el informe preliminar de Auditoria
del Ejercicio 2006.

3.2.- Examiné los informes de los Auditores
Externos de la compaiiia, el balance y los
demas estados financieros presentados por la
administracion, en forma previa a presentacion
a los sefiores accionistas de la compaiiia, para
su aprobacion.

3.3.- Propuso al Directorio, luego de examinar
diversas alternativas técnico econémicas, los
auditores externos y los clasificadores privados
de riesgos, que se sugeririan a los sefiores
accionistas.

3.4.- Examiné los antecedentes relativos a
las operaciones a que se refieren los articulos
44 y 89 de la Ley de Sociedades Andénimas,
efectuadas en el ejercicio, y solicité un
completo informe de dichas operaciones a
la administraciéon. Se hace presente que del
andlisis efectuado por el Comité de Directores,
se desprende que estas cumplieron con todos
los requisitos legales y fueron celebradas en
condiciones de equidad similares a las que
habitualmente prevalecen en el mercado.
Se incluye mas abajo cuadro resumen de las
operaciones aprobadas:

Operacion

Empresa

Relacionada con

Fecha

Centro Comercial y Supermercado Lider
Vecino Chillan Vecino

SAITEC (D&S)

Fernando Larrain, Director

enero 2007

Modificacién Centro Comercial Las Perdices

SAITEC (D &S)

Fernando Larrain, Director

febrero 2007

Contrato Planta Terciados Nueva Aldea Celco Alberto Etchegaray, Director febrero 2007
Centro Comercial Las Brujas SAITEC (D&S) Fernando Larrain, Director marzo 2007
Obra Lider Osorno SAITEC (D&S) Fernando Larrain, Director abril 2007
Ampliacion Lider Los Dominicos SAITEC (D&S) Fernando Larrain, Director julio 2007
Obra Lider Express Vicente Méndez SAITEC (D&S) Fernando Larrain, Director julio 2007
Asociaciones Inmobiliarias Consorcio Patricio Parodi, Director julio 2007
Asesoria Legal Permanente Uribe, Hubner y Canales | Alfonso Canales, Director julio 2007

Asesoria

Larrain Vial SA

Fernando Larrain, Director

diciembre 2007

3.5.- Examind los sistemas de remuneraciones
y planes de compensacion de la compariia a los
sefiores gerentes y ejecutivos principales, y las
metas presentadas por la Administracién para

cada uno de ellos, proponiendo ademas, su
aprobacion por parte del Directorio.

3.6.- Propuso al Directorio la aprobacion de

las metas para el Sefior Gerente General de
SalfaCorp, para el afio 2007, revisando en el
mes de Diciembre del mismo afio, el grado de
cumplimiento de las mismas.



8.3. Administracion

Durante el periodo se pagaron remuneraciones
a los ejecutivos de la empresa por un monto
total de $ 2.837.019.305. El sistema de bonos
para los ejecutivos consiste en una participacion
sobre los resultados finales de la matriz, sujeto al
cumplimiento de metas cualitativas y cuantitativas
definidas afio a afo por el Directorio y el Gerente
General.

Los ejecutivos que a su vez desempefian funciones
de direccién o administracién en filiales no
perciben remuneracién alguna de estas Ultimas.

Durante el periodo el Gerente General y los
ejecutivos principales han percibido como
anticipo de indemnizacién convencional por afos
de servicios la suma de $ 2.474.000.000.-

Con fecha 1° de septiembre de 2006 SalfaCorp
implementé un Plan de Compensacién para 8
ejecutivos principales y 48 profesionales de la
empresa y filiales, consistentes en la venta a 10
anos plazo de acciones de propia emision, cuya
adquisicién fue previamente aprobada por la
Junta Extraordinaria de Accionistas reunid a con
fecha 31 de julio de 2006. El detalle del Plan
fue oportunamente informado a la SVS, Bolsa
de Valores, Comision Clasificadora de Riesgo y al
mercado en general a través de sendos Hechos
Esenciales.
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9.- Hechos Relevantes o Esenciales Afio 2007

Fusion con Aconcagua

En lo que constituye uno de los hitos mas
relevantes para SalfaCorp en el Gltimo tiempo,
el 3 de enero de 2008 se concretd la fusion
con Aconcagua, dando vida al mayor grupo
constructor inmobiliario del pais.

La fusién de ambas empresas proyecta ventas
por mas de US$ 1.000 millones para el afio
entrante. Ademas, contempla cerca de 53
proyectos inmobiliarios en desarrollo, 90 obras
de construcciény montajey terrenos disponibles
por 2.300.000 metros cuadrados. Con esto
SalfaCorp anticipa en al menos dos afos su
plan de crecimiento en el area inmobiliaria.

Jorge Garcés deja la presidencia del
directorio

En marzo, don Jorge Garcés Fernandez dejé
la presidencia del directorio de SalfaCorp,
dejando tras de si mas de 50 afios ligado a la
compaiia. En su reemplazo asumié Alberto
Etchegaray Aubry.

Internacionalizacion hacia Pert y Argentina

En abril, SalfaCorp anuncié formalmente
el inicio del proceso de internacionalizacién
de la compaiiia, a través de la constitucién y
operacion de dos nuevas filiales de la Sociedad
Salfa Internacional Ltda., una en Per( y otra
en Argentina.

Previendo el desarrollo y expansidon que varias
empresas nacionales han experimentado en
estos paises, en una primera etapa SalfaCorp
ha focalizado su trabajo en la ejecucién de
obras de sus actuales clientes chilenos con

presencia en Per( y Argentina, especificamente
en las areas de ingenieria y construccion.

Asociaciones con empresas peruanas

En julio, SalfaCorp comunicé su asociacion
con la empresa peruana DES & SAL S.A.C.
mediante la compra del 70% de su propiedad,
equivalente a US$2.765.000.

En tanto, en diciembre Salfa Perti S.A. acordé
con la empresa peruana HV Contratista S.A.,
adquirir el 80% de sus acciones, sujeto a
un proceso de due diligence. Esta compafiia
cuenta con mas de 55 afios de trayectoria en el
mercado de la construccién en ese pais.

De esta manera, SalfaCorp dio importantes
pasos en su proceso de internacionalizacion.

Nuevas oficinas

En forma paralela a la fusién con Aconcagua,
SalfaCorp anuncié el cambio de sus oficinas
corporativas al edificio Parque Araucano,
ubicado en Presidente Riesco y cercano al
centro de negocios Nueva Las Condes.

Reconocimientos

e La Camara Chilena de la Construccion
distingue a Salfa Montajes con una Mencion
6 Estrellas por los excelentes resultados en
prevencion de riesgos.

e La Camara Chilena de la Construccion
distingue a Constructora Novatec con una
Mencién 5 Estrellas por los excelentes
resultados en prevencién de riesgos y con la
distincion al esfuerzo en prevencion de

riesgos.

SalfaCorp premia a proveedor
destacado

* Por segundo afio consecutivo,
SalfaCorp realizé una cena anual donde
reunié a sus proveedores con el fin de
profundizar los lazos comerciales y de
confianza con cada uno de ellos. En la
ocasion se premié a la empresa Indura
como el proveedor destacado de 2007.

Hechos posteriores

Junto con estrenar sus nuevas oficinas en
el edificio Parque Araucano, ubicado en
Presidente Riesco, Las Condes, SalfaCorp
materializ6 en los primeros dias de este afio
la fusion con inmobiliaria Aconcagua. En ese
contexto, lacompaiiia designé a Anibal Montero
como nuevo vicepresidente del directorio de la
empresa.

En otro ambito, como parte del Programa de
Adquisicion de Acciones de Propia Emision, en
enero de 2008 SalfaCorp adquirié 1.350.000
titulos.

Finalmente, la constructora adquirié el 30%
de la empresa peruana DES&SAL, con lo cual
pasé a controlar el 100% de la compaiiia. A
su vez, tras un proceso de due diligence, Salfa
Perd tomé control del 80% de la sociedad
peruana HV Contratista S.A., empresa con
mas de 55 afios de trayectoria en el mercado
constructor de ese pais. Lo anterior le permitié
a SalfaCorp seguir consolidando su proceso de
internacionalizacién en Per(.
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10.1 Estados Financieros Consolidados
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PRICEAVATERHOUSE(QOPERS

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Santiago, 27 de febrero de 2008

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 2007 y 2006 y a los correspondientes estados consolidados de resultados y de flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados financieros (que
incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administracién de SalfaCorp S.A. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados financieros, con base en las auditorias
que efectuamos.

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 evaluacién
de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la
administracion de la Sociedad, asi como una evaluacidon de la presentacion general de los estados
financieros. Consideramos que nuestras auditorias constituyen una base razonable para fundamentar
nuestra opinion.

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de SalfaCorp S.A. y filiales al 31 de diciembre
de 2007 y 2006, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los aiios terminados en
esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

: 14.746.485-1



SalfaCorp S.A.y Filiales

Estados Financieros al 31 diciembre de 2007 y 2006 (En Miles de Pesos)

ACTIVOS 23(%7 2'\(3&6

5.11.00.00
5.11.10.10
5.11.10.20
5.11.10.30
5.11.10.40
5.11.10.50
5.11.10.60
5.11.10.70
5.11.10.80
5.11.10.90
5.11.20.10
5.11.20.20
5.11.20.30
5.11.20.40
5.11.20.50
5.12.00.00
5.12.10.00
5.12.20.00
5.12.30.00
5.12.40.00
5.12.50.00
5.12.60.00
5.13.00.00
5.13.10.10
5.13.10.20
5.13.10.30
5.13.10.40
5.13.10.50
5.13.10.60
5.13.10.65
5.13.10.70
5.13.10.80
5.13.10.90
5.13.20.10
5.10.00.00

TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES
Disponible

Depositos a plazo

Valores negociables (neto)

Deudores por venta (neto)

Documentos por cobrar (neto)
Deudores varios (neto)

Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas
Existencias (neto)

Impuestos por recuperar

Gastos pagados por anticipado
Impuestos diferidos

Otros activos circulantes

Contratos de leasing (neto)

Activos para leasing (neto)

TOTAL ACTIVOS FIJOS

Terrenos

Construccion y obras de infraestructura
Maquinarias y equipos

Otros activos fijos

Mayor valor por retasacion técnica del activo fijo
Depreciacién (menos)

TOTAL OTROS ACTIVOS

Inversiones en empresas relacionadas
Inversiones en otras sociedades

Menor valor de inversiones

Mayor valor de inversiones (menos)
Deudores a largo plazo

Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas a largo plazo
Impuestos diferidos a largo plazo
Intangibles

Amortizacién (menos)

Otros18

Contratos de leasing largo plazo (neto)
TOTAL ACTIVOS

~N oot

12

12

12

14

16

16

12

270.402.971
10.480.691
771.021
18.189
94.223.184
3.856.587
10.734.687
6.704.659
130.130.020
7.254.763
158.909
1.698.253
4.372.008

0

0
25.985.501
2.081.818
4.265.560
12.837.860
21.989.712
0
-15.189.449
133.988.545
9.438.908
49.136
66.607.427
-1.125.888
2.681.617
6.102.786
1.026.618
1.114.166
-215.848
48.309.623

430.377.017

96.505.921
3.487.867
1.455
179.025
47.700.499
2.802.640
2.092.235
1.854.633
32.437.891
4.328.148
123.988
1.269.606
227.934

0

0
12.874.553
2.295.281
3.449.186
9.903.799
9.021.574
0
-11.795.287
32.160.001
6.220.666
49.140
35.777
-1.288.018
2.719.792
4.337.102
613.084
979.218
-133.719
18.626.959

141.540.475
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Estados Financieros al 31 de diciembre de 2007 y 2006 (En Miles de Pesos)

PASIVOS Notas 2N(|)$97 2|V(|)$96

5.21.00.00
5.21.10.10
5.21.10.20
5.21.10.30
5.21.10.40
5.21.10.50
5.21.10.60
5.21.10.70
5.21.10.80
5.21.10.90
5.21.20.10
5.21.20.20
5.21.20.30
5.21.20.40
5.21.20.50
5.21.20.60
5.21.20.70
5.22.00.00
5.22.10.00
5.22.20.00
5.22.30.00
5.22.40.00
5.22.50.00
5.22.60.00
5.22.70.00
5.22.80.00
5.23.00.00
5.24.00.00
5.24.10.00
5.24.20.00
5.24.30.00
5.24.40.00
5.24.50.00
5.24.51.00
5.24.52.00
5.24.53.00
5.24.54.00
5.24.55.00
5.24.56.00
5.20.00.00

TOTAL PASIVOS CIRCULANTES

Obligaciones con bancos e instituciones financieras a corto plazo
Oblig. con bcos. e inst. financieras a largo plazo - porcién corto plazo
Obligaciones con el publico (pagarés)

Obligaciones con el publico - porcién corto plazo (bonos)
Obligaciones largo plazo con vencimiento dentro de un afio
Dividendos por pagar

Cuentas por pagar

Documentos por pagar

Acreedores varios

Documentos y cuentas por pagar a empresas relacionadas
Provisiones

Retenciones

Impuesto a la renta

Ingresos percibidos por adelantado

Impuestos diferidos

Otros pasivos circulantes

TOTAL PASIVOS A LARGO PLAZO

Obligaciones con bancos e instituciones financieras

Obligaciones con el publico largo plazo (bonos)

Documentos por pagar largo plazo

Acreedores varios largo plazo

Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas largo plazo
Provisiones a largo plazo

Impuestos diferidos a largo plazo

Otros pasivos a largo plazo

Interés Minoritario

TOTAL PATRIMONIO

Capital pagado

Reserva revalorizacion capital

Sobreprecio en venta de acciones propias

Otras reservas

Utilidades retenidas (sumas cédigos 5.24.51.00 al 5.24.56.00).
Reservas futuros dividendos

Utilidades acumuladas

Pérdidas acumuladas (menos)

Utilidad (pérdida) del ejercicio

Dividendos provisorios (menos)

Déficit acumulado periodo de desarrollo

TOTAL PASIVOS

19
19
22
22

42

23

12

43
12

21

22

42

23

12

25

26

27

27

27

27

27

193.385.644
98.485.611
5.728.947
3.916.596
0

0

606
26.816.668
695.582
9.772.109
3.297.530
8.325.886
11.829.690
930.854
20.988.385
590.035
2.007.145
56.967.044
30.212.899
0

0
12.233.381
8.147.140
2.110.670
450.925
3.812.029
4.319.931
175.704.398
81.231.828
0

0
53.736.840
40.735.730
0
18.910.464
0
21.825.266
0

0

54.971.810
7.994.037
768.697
7.948.224
0

0

651
12.467.831
405.142
8.992.975
2.470.548
4.255.347
6.133.322
720.189
2.782.560
32.287

0
27.992.919
23.419.057
0

0
3.412.184
0

555.584
606.094

0

255.845
58.319.901
37.141.313

0

-30.043
21.208.631
0
9.565.458
0
11.643.173
0

0

430.377.017 141.540.475



SalfaCorp S.A.y Filiales
Estados Financieros al 31 de diciembre de 2007 y 2006 (En Miles de Pesos)

ESTADO DE RESULTADOS Noras 2327 25\)&6

5.31.11.00 RESULTADO DE EXPLOTACION 32.329.378 15.592.971
5.31.11.10 Mlargen De Explotacion 61.868.640  31.892.523
5.31.11.11 Ingresos de explotacion 379.639.631 281.219.676
5.31.11.12 Costos de explotacién (menos) -317.770.991 -249.327.153
5.31.11.20 Gastos de administracion y ventas (menos) -29.539.262 -16.299.552
5.31.12.00 RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION -4.903.177 -1.690.424
5.31.12.10 Ingresos financieros 99.573 165.189
5.31.12.20 Utilidad inversiones empresas relacionadas 14 2.022.229 1.104.677
5.31.12.30 Otros ingresos fuera de la explotacion 28 642.160 299.302
5.31.12.40 Pérdida inversion empresas relacionadas (menos) 14 -812.794 -301.741
5.31.12.50 Amortizacién menor valor de inversiones (menos) 16 -1.715.044 -42.371
5.31.12.60 Gastos financieros (menos) -5.441.165 -3.163.123
5.31.12.70 Otros egresos fuera de la explotaciéon (menos) 28 -234.595 -107.905
5.31.12.80 Correccién monetaria 29 505.487 444907
5.31.12.90 Diferencias de cambio 30 30.972 -89.359
5.31.10.00 Resultado Antes De Impuesto A La Renta E Itemes Extraordinarios 27.426.201 13.902.547
5.31.20.00 Impuesto A La Renta 12 -4.581.242 -2.212.551
5.31.30.00 Itemes Extraordinarios 0 0
5.31.40.00 Utilidad (pérdida) Antes De Interés Minoritario 22.844.959 11.689.996
5.31.50.00 Interés Minoritario 26 -1.254.628 -46.823
5.31.00.00 UTILIDAD (PERDIDA) LIQUIDA 21.590.331 11.643.173
5.32.00.00 Amortizaciéon mayor valor de inversiones 16 234.935 0
5.30.00.00 UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 21.825.266 11.643.173
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Estados Financieros al 31 de diciembre de 2007 y 2006 (En Miles de Pesos)

ESTADO DE FLUJO EFECTIVO Notas 2'327 Zf\)ﬂ%b

5.50.00.00
5.50.10.00
5.50.20.00
;5.50.20.10
5.50.30.00
5.50.30.05
5.50.30.10
5.50.30.20
5.50.30.25
5.50.30.30
5.50.30.35
5.50.30.40
5.50.30.45
5.50.30.50
5.50.40.00
5.50.40.10
5.50.40.20
5.50.40.30
5.50.50.00
5.50.50.10
5.50.50.30
5.50.50.40
5.50.50.50
5.50.60.00
5.41.12.00
5.41.12.10
5.41.12.15
5.41.12.25
5.41.12.35
5.41.12.45
5.41.12.50
5.41.12.60
5.41.13.00
5.41.13.05
5.41.13.15
5.41.13.25
5.41.13.35
5.41.13.45
5.41.13.60
5.41.13.65
5.41.10.00
5.41.20.00
5.41.00.00
5.42.00.00

5.40.00.00

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACT.DE LA OPERACION
Utilidad (Pérdida) del ejercicio

Resultado en venta de activos

(Utilidad) Pérdida en venta de activos fijos

Cargos (Abonos) a resultado que no representan flujo de efectivo
Depreciacion del ejercicio

Amortizacion de intangibles

Utilidad devengada en inversiones en empresas relacionadas (menos)
Pérdida devengada en inversiones en empresas relacionadas
Amortizacion menor valor de inversiones

Amortizacién mayor valor de inversiones (menos)

Correccién monetaria neta

Diferencia de cambio neto

Otros abonos a resultado que no representan flujo de efectivo (menos)
Variacién de Activos que afectan al flujo de efectivo (aumen.) disminuc.
Deudores por venta

Existencias
Otros activos

Variacién de pasivos que afectan al flujo de efectivo aumen. (disminuc.)
Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion
Impuesto a la Renta por pagar (neto)

Otras cuentas por pagar relacionadas con el resultado fuera de explotacién
[.V.A.y otros similares por pagar (neto)

Utilidad (pérdida) del interés minoritario

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Obtencién de préstamos

Obligaciones con el publico

Obtencién de otros préstamos de empresas relacionadas

Pago de dividendos (menos)

Pago de préstamos (menos)

Pago de obligaciones con el piblico (menos)

Pago de otros préstamos de empresas relacionadas (menos)
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Ventas de activo fijo

Ventas de otras inversiones

Recaudacion de otros préstamos a empresas relacionadas
Incorporacion de activos fijos (menos)

Inversiones permanentes (menos)

Otros préstamos a empresas relacionadas (menos)

Otros desembolsos de inversion (menos)

Flujo Neto Total del Periodo

Efecto de la Inflacién sobre el Efectivo Y Efectivo Equivalente
Variacion Neta del Efectivo y Efectivo Equivalente

Saldo Inicial de Efectivo y Efectivo Equivalente

SALDO FINAL DE EFECTIVOY EFECTIVO EQUIVALENTE

33

-53.405.448
21.825.266
-542.458
-542.458
3.098.564
3.279.181
85.168
-2.022.229
812.794
1.715.044
-234.935
-505.487
-30.972

0
-135.006.310
-48.244.024
-91.180.967
4.418.681
58.474.118
45.628.492
218.460
12.209.692
417.474
-1.254.628
86.431.731
98.502.928
3.953.074
470.300
-3.251.450
-8.762.734
-4.180.798
-299.589
-24.881.365
586.619

0

1.834.108
-14.499.417
0

-504.812
-12.297.863
8.144.918
-543.364
7.601.554
3.668.347

11.269.901

15.241.672
11.643.173
-148.435
-148.435
605.542
2.093.859
72.086
-1.104.677
301.741
42.371

0

-444.907
89.358
-444.289
-2.143.548
-3.367.154
8.222.026
-6.998.420
5.331.763
2.413.851
-300.928
3.218.840
0

-46.823
-4.261.528
21.530.474
7.754.495
1.959.138
-2.266.760
-23.666.402
-7.653.324
-1.919.149
-14.821.260
0
2.254.281
215.753
-3.916.615
-286.160
-3.811.569
-9.276.950
-3.841.116
-116.946
-3.958.062
7.626.409

3.668.347



SalfaCorp S.A.y Filiales
Notas a los Estados Financieros

1.- INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE VALORES

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 esta sujeta a la fiscalizacion de la Superintendencia de Valores y Seguros.

La Sociedad se constituyé como Sociedad Anénima Cerrada, segiin consta en escritura publica del 5 de enero de 1999 con el nombre de Salfa
Ingenieria y Construcciones S.A.

Segun acta de la 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 notarfa Sr. Gabriel Ogalde Rodriguez, se modificé el nombre social por el de SalfaCorp S.A.

Su objeto social es a) El desarrollo de proyectos de ingenieria, construcciéon y montaje; b) El desarrollo de proyectos inmobiliarios y la gestion u
otorgamiento de financiamientos asociados a los mismos; ¢) La prestacién de servicios de gestién comercial, inmobiliaria, financiera, econdmica,
juridica y de recursos humanos, asi como la prestacion de servicios vinculados a la capacitacién profesional, prevencion de riesgos y seguridad
laboral; d) La inversién en bienes corporales o incorporales, muebles o inmuebles, especialmente efectos de comercio, acciones de sociedades
andénimas abiertas o cerradas, valores, bonos o debentures; y e) La promocidn, organizacién, constitucién, modificacién, disolucién o liquidacion
de sociedades de cualquier naturaleza, cuyo objeto social sea afin o relacionado a los de la sociedad.

Fusién SalfaCorp S.A.y Aconcagua S.A.

En Décimo Tercera Junta Extraordinaria de accionistas celebrada con fecha 23 de octubre de 2007, se acordé por unanimidad la fusién por
incorporacion de la Sociedad Andnima 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.-, 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 fusién. Las acciones seran 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.

Ademas, se aprobé 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 fusion y aumentos de capital indicados.

Dicha fusion 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 fusién fue registrada bajo la modalidad de Adquisicion segin Boletin N° 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

Sociedades Filiales:
Salfa Ingenieriay Construccion S.A. es la filial de la cual dependen distintas sociedades operativas que desarrollan proyectos de Ingenierfa, Construccién
y Montaje, el arrendamiento y administracion de toda clase de bienes, en especial maquinarias y equipos de construccion.

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 ejecucién, por cuenta propia o a través de terceros, de toda clase de proyectos inmobiliarios y la participacion
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 area 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 escrituracion y
procesos hipotecarios).E| objeto social es la inversién de acciones en sociedades andénimas 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 prestacion de servicios de agencia de negocios en la administracion integral de cualquier tipo de
sociedad o empresa, usualmente |levada a cabo a través de plataformas computacionales y sistemas informaticos, incluyendo la prestacion de servicios
de gerenciamiento, gestion financiera, control de gestién y administracion, gestion de relaciones publicas, gestion de recursos humanos, gestion de
planificacion, desarrollo y tecnologias de la informacion, gestion de asesoramiento legal e intermediacion para la concrecion de toda clase de negocios.
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Constructora Aconcagua S.A., tiene como objeto la realizacién de toda clase de obras de ingenieria, arquitectura y construccion, ya sea por cuenta
propia 0 ajena, la realizacion de todos los actos y contratos o negocios relacionados con la construccién, mantencion, reparacion, readecuacion
y transformacion de edificios, viviendas y obras viales, maritimas y civiles en general, incluyéndose aquellas relativas a la urbanizacién y loteo
de terrenos , la adquisicién, administracion, explotacién, comercializacién y enajenacion en forma directa o indirecta de toda clase de bienes
muebles o inmuebles y el desarrollo de negocios y explotacion de todo género de negocios y proyectos inmobiliarios, turisticos y recreativos.

Inmobiliaria Monte Aconcagua S.A. tiene como objeto la realizacion de toda clase de obras de ingenieria, arquitectura y construccion,
ya sea por cuenta propia o ajena; la realizacién de todos los actos y contratos o negocios relacionados con la construccién, mantencion,
reparacion, readecuacion y transformacion de edificios, viviendas y obras viales, maritimas y civiles en general, incluyéndose aquellas relativas
a la urbanizacion y loteo de terrenos; la adquisicién, administracion, explotacion, comercializacion, y enajenacién en forma directa o indirecta
de toda clase de bienes muebles o inmuebles; el desarrollo de negocios y explotacién de todo género de negocios y proyectos inmobiliarios,
turisticos y recreativos.

2.- CRITERIOS CONTABLES APLICADOS

a) Periodo contable
Los presentes estados financieros consolidados corresponden al periodo comprendido entre el 1 de enero al 31 de diciembre de 2007, comparado
con igual periodo del afio anterior.

b) Bases de preparacion

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2007 y 2006 han sido preparados de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en Chile emitidos por el Colegio de Contadores de Chile A.G., y con normas e instrucciones especificas impartidas
por la Superintendencia de Valores y 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 comparacion en el ejercicio 2006 se realizaron reclasificaciones
menores.

c¢) Bases de presentacion
Para fines comparativos las cifras expuestas al 31 de diciembre de 2006 se presentan actualizadas sobre la base de la variacion del indice de
correccién monetaria entre el 30 noviembre de 2007 y el 30 de noviembre de 2006. La variacién del Indice de Precios al Consumidor en dicho
periodo ascendié a 7,4 %.

d) Bases de consolidacion

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 2007 (1)

Empresas Adquiridas durante 2007 (2)

Empresas incorporadas por fusién con Aconcagua S.A. (3)
Empresas adquiridas minoritario 2007 (4)

Empresas absorbidas en 2007 (5)

e) Correcciéon monetaria

Los estados financieros han sido ajustados para reconocer los efectos de la variacion en el poder adquisitivo de la moneda ocurrida en el
periodo.Para estos efectos se han aplicado las disposiciones vigentes que establecen que los activos y pasivos no monetarios al cierre de cada
perfodo y el patrimonio inicial y sus variaciones, deben actualizarse con efecto en resultados. El indice aplicado fue el fndice de Precios al
Consumidor publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas, medidos con un mes de desfase entre el 30 de noviembre de 2006 y el 30 de
noviembre de 2007, los que dan origen a una variacioén de 7,4% para el periodo (variacion 2,1 % en el periodo 2006). Ademas los saldos de
las cuentas de ingresos y gastos fueron corregidos monetariamente para expresarlos a valores de cierre.

f) Bases de conversion
Al cierre de cada periodo 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:



Unidad de Fomento 19.622,66 18.336,38
Délar estadounidense 496,89 532,39

g) Valores negociables
Bajo este rubro se presentan cuotas de fondos mutuos registradas al valor de la cuota vigente al cierre del ejercicio.

h) Existencias

Bajo este concepto se incluyen existencias de terrenos y viviendas en construccion y terminadas. Los terrenos (de corto y largo plazo) para
la venta 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 construccion segln 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 no exceden a 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 adquisicion de terrenos y la ejecucién de obras de construccién. Estos costos se presentan
actualizados de acuerdo a la variacion 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) Estimacion deudores incobrables
La Sociedad tiene la politica de constituir provision 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 adquisicién corregido monetariamente, el cual incluye los costos reales de financiamiento
incurridos por la Sociedad, hasta que los bienes estén en condiciones de ser utilizables, aplicandose 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.

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

k) Transaccion de venta con retroarrendamiento

La sociedad efectud operaciones de venta con retroarrendamiento (leaseback), las cuales se valorizan al igual que las operaciones de leasing. El
resultado en venta con retroarrendamiento financiero se difiere hasta la fecha de vencimiento del contrato y/o fecha en que se ejerce la opcidn
de compra.

I) Inversiones empresas relacionadas

La Sociedad valoriza sus inversiones en empresas relacionadas y coligadas al valor patrimonial, de acuerdo a lo establecido en la Circular
N° 1.697 de la Superintendencia de Valores y Seguros y a valor patrimonial proporcional, de acuerdo a lo establecido en la Circular N° 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 aceptacion general, incluyendo la aplicacién del Boletin Técnico N° 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G., en lo relativo a valorizar
las inversiones permanentes utilizando el método de adquisicion 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 inversion representa la diferencia entre el valor de
adquisicién de los derechos de empresas relacionadas y el valor patrimonial proporcional de dicha inversion a la fecha de compra. Estas
diferencias son amortizadas en funcién del periodo de retorno esperado de la inversién con un maximo de 20 afos.

Desde el 1 de enero de 2004 la diferencia entre el valor de adquisicion y el valor patrimonial de la inversion es determinada segln 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 adquisicion mas
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correccion monetaria. Los valores asi determinados no exceden su valor de realizacion.

fi) 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 las diferencias entre el balance tributario y el balance financiero, se registran por todas las
diferencias temporales, conforme a lo establecido en los Boletines Técnicos N° 60, 69 y 71 del Colegio de Contadores de Chile A.G.y en la
circular N° 1.466 de la Superintendencia de Valores y Seguros. Los efectos derivados de impuestos diferidos existentes al 1 de enero de 2000
y no reconocidos anteriormente, se reconocen en cuentas complementarias en resultados a contar de esa fecha, a medida que las diferencias
temporales se reversen. Ademas como parte del proceso de asignacion del costo de adquisicién y al identificar los activos y pasivos y determinar
el valor justo, se considero el correspondiente efecto de impuestos diferidos, en conformidad con lo sefialado en el parrafo 93 del Boletin Técnico
N° 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G.

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

p) 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 facturacion
que se incluye en los respectivos contratos, este proceso esta en directa relacién con el progreso de la actividad de cada contrato. Para efectos
de conocer el grado de avance de cada obra se efectlian inspecciones técnicas por parte del mandante. Por otra parte aquellas obras que se
encuentran ejecutadas y no facturadas debido a que 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.

SOCIEDAD PORCENTAJE DE PARTICIPACION

31-12-2007 31-12-2006
e
77.374.840-3 AGENCIA DE PUBLICIDAD GS DISENO LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.008.100-9 AGRICOLA LAS VIZCACHAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.891.400-K AGRICOLA LOS DURAZNOS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.063.310-9 AGRICOLAY FORESTAL PENITENTE LIMITADA 0,0000 96,2900 96,2900 96,2900
99.506.950-4 SALFA GESTION S.A. 0,0000 99,9000 99,9000 99,9000
96.823.180-4 CONSTRUCTORA NOVACASAS S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96.962.430-3 CONSTRUCTORA NOVATEC S.A 0,0000 99,9205 99,9205 99,9205
93.659.000-4 CONSTRUCTORA SALFA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9989
96.684.600-3 EMPRESA DE MONTAJES INDUSTRIALES SALFA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9000
99.520.190-9 EMPRESA DE OBRAS CIVILES(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9394
Y DE ARQUITECTURA SALFA S.A.
96.951.850-3 GEOSAL S.A 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.558.130-1 GESTIONES HIPOTECARIAS VIVACOP S.A. 0,0000 60,9700 60,9700 60,9700
96.798.700-K INMOBILIARIA EL BOSQUE S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.801.970-1 INMOBILIARIA EL CONDOR LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96.848.070-7 INMOBILIARIA EL PENON S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96.942.330-8 INMOBILIARIA EL PENON SOCIEDAD 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
ANONIMA Y CIA POR ACCIONES PI
96.823.220-7 INMOBILIARIA GEOSAL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.778.850-7 INMOBILIARIA LA CAPILLA 10 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.499.070-4 INMOBILIARIA LA CAPILLA 2 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.597.530-K INMOBILIARIA LA CAPILLA 4 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.545.420-2 INMOBILIARIA LA CAPILLA 5 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.545.450-4 INMOBILIARIA LA VARA 8 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.815.400-5 INMOBILIARIA LAS GAVIOTAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.290.660-9 INMOBILIARIA LAS PATAGUAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96.951.860-0 INMOBILIARIA LAS VIZCACHAS LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.778.810-8 INMOBILIARIA LOS CASTANOS 11 LITDA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000



SOCIEDAD PORCENTAJE DE PARTICIPACION
31-12-2007 31-12-2006

DIRECTO | INDIRECTO TOTAL

77.545.310-9 INMOBILIARIA LOS CASTANOS 7 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.499.040-2 INMOBILIARIA LOS OLIVOS 3 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.734.120-0 INMOBILIARIA LOS ROBLES F LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.825.140-K INMOBILIARIA LOS ROBLES G LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.819.800-2 INMOBILIARIA MONTE VERDE 2 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.820.330-8 INMOBILIARIA MONTE VERDE 3 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.819.770-7 INMOBILIARIA MONTE VERDE 4 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.549.600-2 INMOBILIARIA MONTE VERDE 9 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.499.050-K INMOBILIARIA PAJARITOS 6 LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.128.440-K INMOBILIARIA PIEDRA ROJA A LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.493.270-4 INMOBILIARIA PIEDRA ROJA B LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.825.100-0 INMOBILIARIA PIEDRA ROJA C LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.734.190-1 INMOBILIARIA PIEDRA ROJA D LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
77.825.060-8 INMOBILIARIA PIEDRA ROJA E LIMITADA 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
96.610.790-1 INMOBILIARIA SALFA AUSTRAL LIMITADA 1,0000 99,0000 100,0000 100,0000
78.974.800-4 INMOBILIARIA TRESAL LIMITADA (5) 0,0000 0,0000 0,0000 100,0000
78.974.550-1 INVERSIONES GUADALUPE LIMITADA(5) 0,0000 0,0000 0,0000 100,0000
96.993.610-0 MAQSA AUSTRAL S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9600
96.967.010-0 MAQUINARIAS Y EQUIPOS MAQSA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9002
99.509.260-3 OBRAS INDUSTRIALES SALFA S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,8788
77.404.670-4 PROYECTOS, INGENIERIAY GESTION LTDA 0,0000 99,8600 99,8600 99,8600
96.971.270-9 SALFA CONTRUCCION S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9990
96.954.630-2 SALFA COMERCIAL S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,9485
99.563.590-9 SALFA INGENIERIA'YY CONSTRUCCION S.A.(4) 99,9900 0,0100 100,0000 99,9900
96.973.290-4 SALFA INMOBILIARIA S.A.(4) 98,4091 1,5909 100,0000 99,7484
77.493.650-5 SALFA INTERNACIONAL LIMITADA 0,0000 99,0000 99,0000 99,0000
96.660.680-0 SALFA RENTAS INMOBILIARIAS S.A.(4) 0,0000 100,0000 100,0000 99,4235
96.796.170-1 INMOBILIARIA TIERRA DEL SOL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
1) SALFA OVERSEAS INC. 0,0000 99,9999 99,9999 99,9999
76.479.450-8 AC ASIACOMERCIAL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
93.402.000-6 METALURGICA REVESOL S.A. 0,0000 100,0000 100,0000 100,0000
76.730.450-1 SALFA INGENIERIAY DESARROLLO S.A.(1) 1,0000 99,0000 100,0000 0,0000
19 SALFA CONSTRUCCIONES TRASANDINAS(1) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
1-9 SALFA PERU (1) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
1) DES&SAL (2) 0,0000 70,0000 70,0000 0,0000
76.970.520-1 SALFA CAPITALES S.A.(1) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
76.709.450-7 SALFA DESARROLLO S.A. 98,8692 1,1308 100,0000 100,0000
76.915.760-3 CONSTRUCTORA SALFA'Y ASOCIADOS(1) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
79.851.120-3 DESARROLLO TECNOLOGICO INGENIERIA S.A.(2) 0,0000 70,0000 70,0000 0,0000
76.929.210-1 SERVICIOS DE MANTENCIONES SALFA S.A.(1) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000
86.856.700-7 CONSTRUCTORA ACONCAGUA S.A.(3) 99,9993 0,0000 99,9993 0,0000
96.584.230-6 INMOBILIARIA MONTE ACONCAGUA S.A.(3) 99,9998 0,0002 100,0000 0,0000
96.976.080-0 INMOBILIARIA CIUDAD DEL NORTE S.A.(3) 0,0000 50,0000 50,0000 0,0000
96.953.540-8 INMOBILIARIA SOL DE MAIPU S.A.(3) 0,0000 50,0000 50,0000 0,0000
99.577.930-7 INMOBILIARIA LOS ARRAYANES S.A.(3) 0,0000 44,0000 44,0000 0,0000
76.516.090-1 ACONCAGUA SUR S.A.(3) 0,0000 99,8000 99,8000 0,0000
76.202.050-5 RENTAS SAN DAMIAN LIMITADA(3) 0,0000 50,0000 50,0000 0,0000
96.852.020-2 INMOBILIARIA EL PENON S.A.(3) 0,0000 35,0000 35,0000 0,0000
99.516.320-9 INMOBILIARIA LA PORTADA S.A.(3) 0,0000 20,0000 20,0000 0,0000
76.801.420-5 SERVICIOS DE VENTA INMOBILIARIA LIMITADA(3) 0,0000 99,8000 99,8000 0,0000
76.813.360-3 AYRES DE CHICUREO S.A.(3) 0,0000 55,0000 55,0000 0,0000
76.883.240-4 INMOBILIARIA LOS CIPRESES S.A.(3) 0,0000 50,0000 50,0000 0,0000
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. POR FIP VALLE GRANDE (1) 0,0000 100,0000 100,0000 0,0000

3.- CAMBIOS CONTABLES

Al 31 de diciembre 2007, los Estados Financieros Consolidados incluyen al Grupo de Empresas Aconcagua producto de la fusién acordada con
fecha 23 de octubre de 2007.

Dichos Estados Financieros Consolidados incluyen los activos y pasivos, y Estado de resultados y Flujos de Efectivo por el periodo comprendido
del 01 de julio de 2007 al 31 de diciembre de 2007.

Durante el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y 31 de diciembre de 2007, no se han efectuado otros cambios contables en relacién al
ejercicio anterior.
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4.-VALORES NEGOCIABLES
Esta nota no incluye texto.

5.- DEUDORES DE CORTOY LARGO PLAZO

a) La composicién de este rubro al 31 de Diciembre de 2007 y 2006 se presenta en el cuadro numero 4.
b) Los deudores de corto plazo segregados por las principales areas de negocios es la siguiente:

Area de negocios 2006

M$ M$
Ingenieria 'y Construccion 53.710.008 49,36 40.546.760 77,09
Inmobiliaria 50.726.443 46,62 12.048.614 22,91
Area Desarrollo 4.378.007 4,02
TOTALES 108.814.458 100,00 52.595.374 100,00

RUBRO CIRCULANTES LARGO PLAZO
Hasta 90 Dias Mas de 90 hasta 1 afio Subtotal | Total Circulante (neto)
I e O O O e W N T

Deudores por ventas 85.359.176  37.179.486 9.784.132 11.468.547 95.143.308 94.223.184 47.700.499 0 0
Estimacion deudores 0 0 0 0 920.1240 0
Documentos por cobrar 1.901.138 2.166.931 2.099.235 635.709 4.000.373 3.856.587 2.802.640 2.681.617 2.719.792
Estimacion deudor

incobrables 0 0 0 0 143.786 0 0 0 0
Deudores varios 8.912.290 1.685.706 2.057.808 547.400 10.970.098 10.734.687 2.092.235 0 0
Estimacion deudores

incobrables 0 0 0 0 235.411 0 0 0 0
Total Deudores Largo Plazo 2.681.617 2.719.792

6.- SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Los saldos vigentes al cierre del periodo y las transacciones significativas por el periodo comprendido entre 1 de enero y 31 de Diciembre
de 2007 y 2006 con empresas y partes relacionadas son los siguientes:

Al 31 de Diciembre de 2007 y dando cumplimiento a la primera parte del programa de adquisicién de acciones propias y plan de compensacion
a trabajadores de la compafiia, SalfaCorp S.A. (ver nota de cambios en el Patrimonio) ha concretado la venta de 7.300.000.- (siete millones
trescientos mil) acciones a 8 ejecutivos principales y 50 profesionales de la empresa, generando un cargo a la cuenta deudores a largo plazo por
M$ 2.611.955.- (M$ 2.715.359 en 2006).

Las transacciones entre empresas relacionadas se pagan conforme a la disponibilidad de caja y generan intereses solo en casos especificos a
tasas de mercado. En aquellas transacciones de largo plazo, en las cuales no se cobra interés corresponden a préstamos estipulados en pactos
con Asociaciones (Sociedades en las que SalfaCorp participa en un 50%).

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 N 18.045 por sobre M$ 10.000.



DOCUMENTOSY CUENTAS POR COBRAR

RUT SOCIEDAD CORTO PLAZO LARGO PLAZO
31-12-2007 31-12-2006 | 31-12-2007 31-12-2006

99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. POR FIP GEOSAL I 49.315 0 0 0
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. POR FIP GEOSAL III 113.681 0 0 0
13.242.168-4 ARAYA UGARTE CARLOS ALBERTO 462 0 0 0
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. POR FIP GEOSAL IV 63.713 0 0 0
3.064.484-0 SALINAS ACUNA PATRICIA 0 1.608 0 0
6.937.628-2 SALINAS ERRAZURIZ PABLO 1 1 0 0
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. POR FIP GEOSAL III 2.072 0 0 0
76.345.140-2 INMOBILIARIA GY E S.A. 204.111 205.643 377.929 147.700
76.349.920-0 INMOBILIARIA LOS AROMOS S.A. 0 2.0/ 588.680 590.798
76.440.160-3 INMOBILIARIA MANANTIALES S.A 240.530 0 1.628.681 443.099
76.641.360-9 INMOBILIARIA JARDIN DEL CARMEN S.A. 216.738 0 451.321 453.901
76.667.830-0 INMOBILIARIA GEOMAR DOS S.A. 124.175 0 0 747.389
76.782.440-8 INMOBILIARIA EL ROBLE S.A. 844.624 0 0 0
76.838.490-8 INMOBILIARIA GEOMAR TRES S.A. 53.075 0 240.142 0
77.128.410-8 ADMINISTRADORA DE ACTIVOS Y CONCESIONES NUEVO SIGLO LTDA 0 346 0 0
77.128.450-7 ADMINISTRADORA DE CONDOMINIOS NUEVO 0 409 0 0
77.266.280-7 INMOBILIARIA EL PENON SA ENCOMANDITA POR ACCIONES 21.905 19.188 0 0
77.882.480-9 CONSTRUCTORA SIGDO KOPPERS 80.974 86.966 0 0
78.259.240-8 SOCIEDAD DE INVERSIONES SANTA VERONICA LTDA. 0 2.819 0 0
78.339.390-5 SOCIEDAD DE INVERSIONES UNCAMAS LTDA. 0 10.710 0 0
78.627.310-2 DINAHUE INGENIEROS ASESORES LTDA. 0 901 0 0
78.732.820-2 AGRICOLA Y FORESTAL RUBENS LTDA. 0 115.310 0 0
78.933.660-1 INMOBILIARIA SAN VICENTE LTDA. 0 223 0 0
79.857.920-7 CONSTRUCTORA DESCO PRECON SALFA LTDA. 1.294 20.226 0 0
79.963.400-7 AGRICOLA Y FORESTAL LAGO BLANCO LTDA. 0 125 0 0
86.096.600-K SOCIEDAD AVICOLA POLLOS KUTULAS LTDA. 0 0 353.389 0
88.266.200-4 COMPARNIA DE INVERSIONES SAN MANUEL LTDA. 59.424 0 0 0
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. POR FIP GEOSAL V 89.636 0 0
96.526.070-6 INVERSIONES ALSACIA LTDA. 0 21 0 0
96.569.550-8 SOCIEDAD AGRICOLA LLOLLINCO S.A. 0 24 0 0
96.590.360-7 INVERSIONES LAS PALMAS S.A. 611 0 0 0
96.607.360-8 INM.EL ALMENDRAL S.A. 229 246 0 0
96.725.580-7 FASAL S.A. 13.246 14.162 0 0
96.764.500-1 INMOBILIARIA LOS OLIVOS DEL LLANO S.A. 0 474 0 0
96.777.290-9 INMOBILIARIAY CONSTRUCTORA PCI S.A. 0 3.139 0 0
96.877.080-2 INVERSIONES Y DESARROLLO 1 143.857 0 0
96.877.230-9 INVERSIONES FAL S.A. 162.676 181.341 0 0
96.904.650-4 DINAHUE INGENIEROS LTDA. 0 173.423 0 0
96.905.410-8 INMOBILIARIA LOS ALERCES S.A 1.959 3.639 0 0
96.912.540-4 CONSTRUCTORA TERRASOL S.A. 9.868 0 0 0
96.931.030-9 INMOBILIARIA PARQUE DE LA LUZ S.A. 7.029 6.938 0 0
96.995.870-8 INMOBILIARIA I.P.L. S.A. 88.740 95.247 0 0
99.506.210-0 INMOBILIARIA PARQUE LA LUZ IT S.A 61.828 7.570 0 0
99.508.050-8 SAN DAMIAN FONDO DE INVERSION PRIVADO 1.715.027 0 0 0
99.523.180-8 INMOBILIARIA PARQUE LA LUZ IIT S.A. 5.397 5.746 0 0
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. 1.608.022 0 0 0
99.583.240-2 INMOBILIARIA GEOMAR SA 4.227 207.994 117.736 555.994
99.591.350-K INMOBILIARIA LOS GAVILANES SA 586.487 256.272 1.079.246 708.958
99.591.360-7 INMOBILIARIA LA HACIENDA DE 273.582 234.306 1.265.662 689.263

HUECHURABA S.A.

TOTALES 6.704.659 1.854.633 6.102.786 4.337.102

DOCUMENTOSY CUENTAS POR PAGAR

RUT SOCIEDAD CORTO PLAZO LARGO PLAZO
31-12-2007 31-12-2006 31-12-2007 31-12-2006
19

3 GS MAQUINAS Y EQUIPOS LTDA 0 1.074 0 0
13.242.168-4 ARAYA UGARTE CARLOS ALBERTO 0 537 0 0
76.349.920-0 INMOBILIARIA LOS AROMOS S.A. 56.212 0 0 0
76.440.160-3 INMOBILIARIA MANANTIALES S.A 0 5.514 0 0
76.667.830-0 INMOBILIARIA GEOMAR DOS S.A. 0 21.431 0 0
76.935.030-6 MATERIALES INDUSTRIALES S.A. 194.261 0 0 0
77.128.410-8 ADMINISTRADORA DE ACTIVOS Y CONCESIONES NUEVO SIGLO LTDA 47 0 0 0
77.134.150-0 COMERCIAL EL BOSQUE LTDA 0 637 0 0
77.302.620-3 INVERSIONES TEVAL SA 0 0 825.933 0
78.381.470-6 SOCIEDAD DE INVERSIONES RUMAY LIMITADA 0 771 0 0
78.997.270-2 INVERSIONES INMOBILIARIAS RENTA LIMITADA 0 0 S5527 0
79.685.190-2 INVERSIONES ASCOTAN LTDA. 0 0 841.405 0
11.570.850-3 BANCARD INVERSIONES S.A. 1.849.541 0 2.103.512 0
96.903.010-1 SALFA INVERSIONES LIMITADA 0 23.257 0 0
96.912.540-4 CONSTRUCTORA TERRASOL S.A. 0 4.353 0 0
99.012.000-5 CONSORCIO NAC.DE SEGUROS VIDA S.A. 10 11 4.060.763 0
99.506.350-6 INMOBILIARIATIERRA DEL SOL II S.A. 1.197.459 1.294.378 0 0
99.546.990-1 CELFIN CAPITAL S.A. 0 1.068.248 0 0
99.546.990-1 FONDO DE INVERSION PRIVADO CELFIN- GEOSAL 1 0 790 0 0
99.546.990-1 FONDO DE INVERSION PRIVADO CELFIN- GEOSAL II 0 49.547 0 0

TOTALES 3.297.530 2.470.548 8.147.140 0
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TRANSACCIONES

SOCIEDAD NATURALEZA DE LA | DESCRIPCION DE LA 31-12-2007 31-12-2006

RELACION TRANSACCION

EFECTOS EN EFECTOS EN
RESULTADO RESULTADO
(CARGO)/ABONO (CARGO)/ABONO
ADM. DE ACTIVOS 77.128.410-8 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
Y CONCESIONES COMUN CORRIENTE
NUEVO SIGLO LTDA. MERCANTIL
ADM. DE 77.128.450-7 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
CONDOMINIOS COMUN CORRIENTE
NUEVO SIGLO MERCANTIL
LTDA.
AGRIC.Y FORESTAL 78.732.820-2 ACCIONISTA DIVIDENDOS 51.909 0 0 0
RUBENS LTDA. COMUN PAGADOS
AGRICOLA SAN 76.209.610-2 ACCIONISTA INGRESOS POR 0 0 15.057 12.653
TELMO LTDA. COMUN VENTAS
MATERIALES
AGRIC.Y FORESTAL 79.963.400-7 ACCIONISTA CUENTA 116 0 0 0
LAGO BLANCO LTDA. COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
ARAYA UGARTE 13.242.168-4 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
CARLOS ALBERTO CORRIENTE
MERCANTIL
ASESORIA 96.886.370-3 GERENTE CUENTA 0 0 0 0
FINANCIERAY CORRIENTE
ECONOMICA MERCANTIL
LOS COIGUES S.A.
BANCARD 96.894.180-1 ACCIONISTA CUENTA 2.103.512 0 0 0
INVERSIONES COMUN CORRIENTE
LIMITADA MERCANTIL
BETA FONDO 96.966.250-7 ACCIONISTA DIVIDENDOS 97.032 0 69.325 0
CITIBANK CHILE 97.008.000-7 ACCIONISTA DIVIDENDOS 10.506 0 0 0
CTA.DE TERCEROS PAGADOS
CAP.XIV RES
CITICORP CHILE 96.613.580-8 ACCIONISTA DIVIDENDOS 38.856 23.613 0 0
FDO.DE INV. PAGADOS
MOBILIARIA
COMERCIAL 77.134.150-0 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
EL BOSQUE LTDA. CORRIENTE
MERCANTIL
COMPASS EMERGENTE 96.804.330-7 ACCIONISTA DIVIDENDOS 146.404 0 82.551 0
FONDO DE INVERSION PAGADOS
CONSORCIO NACIONAL 99.012.000-5 ACCIONISTA DIVIDENDOS 40.154 0 11.398 0
DE SEGUROS PAGADOS
CONSORCIO NACIONAL 99.012.000-5 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
DE SEGUROS CORRIENTE
MERCANTIL
CONSORCIO NACIONAL 99.012.000-5 ACCIONISTA CUENTA 149.133 0 2.478.914 0
DE SEGUROS S.A CORRIENTE
MERCANTIL
CONSORCIO NACIONAL 99.012.000-5 ACCIONISTA COMPRA 824.133 0 2.114.088 0
DE SEGUROS S.A TERRENO
CONSTRUCTORA SIGDO 77.882.480-9 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
KOPPERS - SALFA LTDA. CORRIENTE
MERCANTIL
CONSTRUCTORA SIGDO 77.882.480-9 COLIGADA PARTICIPACIONES 0 0 147.679 0
KOPPERS - SALFA LTDA. RECIBIDAS
CONSTRUCTORA 96.912.540-4 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
TERRASOL S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
DESARROILO 77.553.670-5 ACCIONISTA INGRESOS 0 0 1.522.644 1.279.534
INMOBILIARIO CERRO COMUN POR OBRAS

APOQUINDO LTDA.

DINAHUE INGENIEROS 78.627.310-2 ACCIONISTA CUENTA 839 0 0 0
ASESORES LTDA. COMUN CORRIENTE

MERCANTIL
DINAHUE 96.904.650-4 ACCIONISTA ASESORIAS 165.674 -165.674 0 0
INGENIEROS LTDA COMUN DINAHUE
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DINAHUE 96.904.650-4 ACCIONISTA CUENTA 201.674 0 226.283 0
INGENIEROS LTDA COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
EMPRESA 79.857.920-7 COLIGADA INGRESOS POR 5.148 4.326 0 0
CONSTRUCTORA DESCO ARRIENDOS DE
PRECON SALFA LTDA. EQUI
EMPRESA.
CONSTRUCTORA DESCO  79.857.920-7 COLIGADA INGRESOS 0 0 381.825 320.862
PRECON SALFA LTDA POR OBRAS
EMPRESA 79.857.920-7 COLIGADA PAGO 0 0 50.780 42.672
CONSTRUCTORA DESCO ASESORIA
PRECON SALFA LTDA. INGENIERIA
EMPRESA 79.857.920-7 COLIGADA PARTICIPACIONES 0 0 296.607 0
CONSTRUCTORA DESCO RECIBIDAS
PRECON SALFA LTDA. 96.725.580-7
FASAL S.A. COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
CORRIENTE
MERCANTIL
FONDO DE INVERSION  96.955.500-K ACCIONISTA DIVIDENDOS 350.330 0 93.906 0
LARRAIN VIAL-BEAGLE PAGADOS
FONDO DE INVERSION 96.667.040-1 ACCIONISTA DIVIDENDOS 12.281 0 0 0
SANTANDER SMALL CAP PAGADOS
HUILLIO SA 96.877.280-5 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
IM TRUST S.A. 96.489.000-5 ACCIONISTA DIVIDENDOS 10.733 0 0 0
CORREDORES PAGADOS
DE BOLSA
INMOB. LOS 96.764.500-1 COLIGADA CUENTA 441 0 0 0
OLIVOS DEL LLANO S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIAAY S 76.341.050-1 ACCIONISTA DIVIDENDOS 57.501 0 37.780 0
LIMITADA Y OTRO
PAGADOS
INMOBILIARIA EL 96.607.360-8 INDIRECTA CUENTA 0 0 0 0
ALMENDRAL S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA EL 77.726.280-7 INDIRECTA CUENTA 0 0 0 0
PENON S.A. CORRIENTE
ENCOMANDITA MERCANTIL
POR ACCIONES
INMOBILIARIA 76.782.440-8 COLIGADA CUENTA 500 0 0 0
EL ROBLE S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA 76.782.440-8 COLIGADA VENTA 844.624 81.337 0 0
EL ROBLE S.A. TERRENO
INMOBILIARIA 76.345.140-2 COLIGADA HONORARIOS 147.919 147.919 55.944 55.944
GYES.A. POR ASESORIA
INMOBILIARIA 76.345.140-2 COLIGADA INGRESOS 2.438.191 2.286.162 1.222.428 1. 146.205
GYES.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA GEOMAR 76.678.830-0
DOS S.A. COLIGADA VENTATERRENO 0 0 1.352.689 297.805
INMOBILIARIA GEOMAR 76.667.830-0 COLIGADA INGRESOS POR OBRAS 122.836 115.177 0 0
DOS S.A.
INMOBILIARIA GEOMAR 76.667.830-0 COLIGADA INGRESOS SERVICIOS 53.441 53.441 0 0
DOS S.A. ADMINISTRAT
INMOBILIARIA GEOMAR S.A. 78.383.620-3 COLIGADA SERV. ADMINIST Y 12.520 10.521 44,168 37.116

71



Informacién Econémica

SOCIEDAD NATURALEZA DE LA | DESCRIPCION DE LA 31-12-2007 31-12-2006

RELACION TRANSACCION

72

EFECTOS EN EFECTOS EN
RESULTADO RESULTADO
(CARGO)/ABONO (CARGO)/ABONO
FINANCIEROSINMOBILIARIA GEOMAR S$.A.99.583.240-2 COLIGADA HONORARIOS POR ASESORIA 71112 0 205.280 205.280
INMOBILIARIA GEOMAR S.A.  99.583.240-2 COLIGADA INGRESOS POR OBRAS 16.825 15.776 2.424.452 2.273.279
INMOBILIARIA GEOMAR S.A.  99.583.240-2 COLIGADA INGRESOS POR
SERVICIOS DE ESCR 38.238 38.238 16.389 16.389
INMOBILIARIA GEOMAR S.A.  99.583.240-2 COLIGADA CUENTA CORRIENTE
MERCANTIL 413.875 0 0 0
INMOBILIARIA GEOMAR S.A.  99.583.240-2 COLIGADA CUENTA CORRIENTE
MERCANTIL 108 0 0 0
INMOBILIARIA GEOMAR S.A.  99.583.240-2 COLIGADA CUENTA CORRIENTE
MERCANTIL 0 0 0 0
INMOBILIARIA GEOMAR 76.838.490-8 COLIGADA INGRESOS POR OBRAS 118.504 111.115 0 0
TRES S.A.
INMOBILIARIA GEOMAR. 76.838.490-8 COLIGADA CUENTA CORRIENTE
TRES S.A MERCANTIL 0 0 0 0
INMOBILIARIA 76.641.360-9 COLIGADA CUENTA CORRIENTE
JARDIN DEL CARMEN S.A. MERCANTIL 0 0 0 0
INMOBILIARIA LA
HACIENDA DE 99.591.360-7 COLIGADA CUENTA CORRIENTE 616.402 0 46.110 0
HUECHURABA SA MERCANTIL
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA HONORARIOS 211.449 211.449 58.708 58.708
HACIENDA DE POR ASESORIA
HUECHURABA SA
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA INGRESOS 1.851.140 1.735.715 1.992.954 1.868.686
HACIENDA DE POR OBRAS
HUECHURABA SA
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA INGRESOS 33.778 33.778 0 0
HACIENDA DE SERVICIOS
HUECHURABA SA ESCRITURACI
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
HACIENDA DE CORRIENTE
HUECHURABA SA MERCANTIL
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA SERVIC. 57.325 48.173 17.631 14.816
HACIENDA DE ADMINISTRATIVOS
HUECHURABA SA Y FINA
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA VENTA 0 0 50.121 50.121
HACIENDA DE TERRENO
INMOBILIARIA LA 99.591.360-7 COLIGADA VENTA 0 0 50.121 50.121
HACIENDA DE TERRENO
HUECHURABA SA
INMOBILIARIA 96.851.680-9 ACCIONISTA COMPRA 1.955.862 0 0 0
LAS QUILAS LTDA TERRENO
INMOBILIARIA LOS 96.905.410-8 ACCIONISTA
COMUN CUENTA 1.430 0 0 0
ALERCES LTDA. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA LOS 76.349.920-0 COLIGADA HONORARIOS 154.800 154.800 210.194 210.194
AROMOS S.A. POR ASESORIA
INMOBILIARIA LOS 76.349.920-0 COLIGADA INGRESOS 1.584.311 1.485.523 3.229.701 3.028.318
AROMOS S.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA LOS 76.349.920-0 COLIGADA INGRESOS POR 53.238 53.238 26.019 26.019
AROMOS S.A. SERVICIOS DE ESCR
INMOBILIARIA LOS 76.349.920-0 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
AROMOS S.A. CORRIENTE
INMOBILIARIA LOS 76.349.920-0 COLIGADA CUENTA 0 0 290.648 0
AROMOS S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA LOS 76.349.920-0 COLIGADA SERV. ADMINIST 35.181 29.564 47.420 39.849
AROMOS S.A. Y FINANCIEROS
INMOBILIARIA 99.591.350-K COLIGADA CUENTA 507.838 0 114.482 0
LOS GAVILANES S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
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INMOBILIARIA LOS 99.591.350-K COLIGADA HONORARIOS 255.867 255.867 89.359 89.359
GAVILANES S.A. POR ASESORIA
INMOBILIARIA LOS 99.591.350-K COLIGADA INGRESOS 2.756.291 2.584.428 2.512.829 2.356.145
GAVILANES S.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA LOS 99.591.350-K COLIGADA INGRESOS 71.388 71.388 0 0
GAVILANES S.A. SERVICIOS
ESCRITURACI
INMOBILIARIA LOS 99.591.350-K COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
GAVILANES S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA LOS 99.591.350-K COLIGADA SERV. ADMINIST 65.876 55.358 25.890 21.756
GAVILANES S.A. Y FINANCIEROS
INMOBILIARIA LOS 77.302.140-6 ACCIONISTA DIVIDENDOS 4.406 0 0 0
QUILLAYES LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 78.796.600-4 ACCIONISTA DIVIDENDOS 0 0 12,728 0
MAFER LIMITADA PAGADOS
INMOBILIARIA 76.440.160-3 COLIGADA HONORARIOS 132.138 132.138 0 0
MANANTIALES S.A. POR ASESORIA
INMOBILIARIA 76.440.160-3 COLIGADA INGRESOS 1.477.588 1.385.455 79.869 74.889
MANANTIALES S.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA 76.440.160-3 COLIGADA INGRESOS 31.770 31.770 0 0
MANANTIALES S.A. SERVICIOS
ADMINISTRAT
INMOBILIARIA. 76.440.160-3 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
MANANTIALES S.A CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA 76.440.160-3 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
MANANTIALES S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA 99.523.180-8 COLIGADA CUENTA 47 0 0 0
PARQUE DE LA CORRIENTE
LUZ III S.A. MERCANTIL
INMOBILIARIA 99.523.180-8 COLIGADA CUENTA 0 0 390 0
PARQUE DE LA CORRIENTE
LUZ III S.A. MERCANTIL
INMOBILIARIA 96.931.030-9 COLIGADA INGRESOS 447 420 0 0
PARQUE LA LUZ S.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA 96.931.030-9 COLIGADA INGRESOS 213 213 0 0
PARQUE LA LUZ S.A. SERVICIOS
ESCRITURACI
INMOBILIARIA 96.931.030-9 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
PARQUE LA LUZ S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA 99.506.210-0 COLIGADA INGRESOS 51.746 48.519 0 0
PARQUE LA LUZ IT S.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA 99.506.210-0 COLIGADA INGRESOS 511 511 0 0
PARQUE LA LUZ II S.A. SERVICIOS
ESCRITURACI
INMOBILIARIA 77.092.680-7 ACCIONISTA DIVIDENDOS 0 0 12.729 0
PROVINCIA LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 77.461.790-6 ACCIONISTA DIVIDENDOS 102.751 0 0 0
SAN SALVADOR LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 78.933.660-1 ACCIONISTA DIVIDENDOS 208 0 0 0
SAN VICENTE LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 77.229.520-0 ACCIONISTA DIVIDENDOS 89.926 0 0 0
SANTA ELISA LTDA PAGADOS
INMOBILIARIA 78.858.540-3 ACCIONISTA DIVIDENDOS 0 0 12.729 0
SANTA IGNACIA LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 77.351.900-5 ACCIONISTA DIVIDENDOS 2.129 0 33.870 0
SANTA MARIA LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 77.302.850-8 ACCIONISTA DIVIDENDOS 102.208 0 0 0
SANTA MONICA LTDA. PAGADOS
INMOBILIARIA 78.619.290-0 ACCIONISTA DIVIDENDOS 19.374 0 12.729 0
SANTA VALENTINA LTDA. PAGADOS
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INMOBILIARIA TIERRA 99.506.350-6 COLIGADA INGRESOS 0 0 10.526 9.870
DEL SOL II S.A. POR OBRAS
INMOBILIARIA TIERRA 99.506.350-6 COLIGADA INGRESOS 531 531 0 0
DEL SOL IT S.A. SERVICIOS
ESCRITURACI
INMOBILIARIA TIERRA 99.506.350-6 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
DEL SOL IT S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INMOBILIARIA TIERRA 99.506.350-6 COLIGADA CUENTA 0 0 1.272.184 0
DEL SOL II S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INVERSIONES ALSACIA 96.526.070-6 ACCIONISTA CUENTA 20 0 0 0
COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
INVERSIONES 79.685.190-2 ACCIONISTA CUENTA 841.405 0 0 0
ASCOTAN LIMITADA COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
INVERSIONES FAL S.A. 96.877.230-9 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
INVERSIONES 78.997.270-2 ACCIONISTA CUENTA 315.527 0 0 0
INMOBILIARIA COMUN CORRIENTE
RENTA LIMITADA MERCANTIL
INVERSIONES TEVAL 77.302.620-3 ACCIONISTA CUENTA 37.587 0 171.748 0
S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
INVERSIONES TEVAL S.A.  77.302.620-3 ACCIONISTA COMPRA 205.854 0 279.672 0
TERRENO
LARRAIN VIAL S.A. 80.537.000-9 ACCIONISTA DIVIDENDOS 369.755 0 251.532 0
CORREDORA DE BOLSA PAGADOS
MATERIALES 76.935.030-6 INDIRECTA CUENTA 194.261 0 0 0
iNDUSTRIALES S.A. CORRIENTE
MERCANTIL
MONEDA SA AFI 96.684.990-8 ACCIONISTA DIVIDENDOS 277.047 0 64.132 0
PARA COLONO PAGADOS
FONDO DE INVERSION
PANELES ARAUCO S.A. 96.510.970-6 INDIRECTA INGRESO 3.184.583 2.676.120 460.837 387.259
POR OBRAS
RIO RUBENS S.A. 99.570.600-8 ACCIONISTA DIVIDENDOS 1.735.684 0 1.331.207 0
PAGADOS
S.M.S.A. 96.877.220-1 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
COMUN CORRIENTE
MERCANTIL
SAITEC S.A. 96.519.000-7 ACCIONISTA INGRESO 25.522.007 21.447.065 7.211.600 6.060.167
COMUN POR OBRAS
SALFA 96.903.010-1 ACCIONISTA CUENTA 0 0 0 0
INVERSIONES CcOMUN CORRIENTE
LIMITADA MERCANTIL
SALINAS ACUNA 3.064.484-0 ACCIONISTA CUENTA 1.497 0 0 0
PATRICIA CORRIENTE
MERCANTIL
SALINAS 6.377.743-9 GERENTE COMPRA 500 0 0 0
ERRAZURIZ ACCIONES
GUILLERMO
SAN DAMIAN FONDO 99.508.050-8 ACCIONISTA GESTION 99.390 14.909 449.845 67.477
DE INVERSION PRIVADO COMUN INMOBILIARIA
SOC. AVICOLA POLLOS 86.096.600-K ACCIONISTA CUENTA 971.909 0 735.867 0
KUTULAS LTDA. CORRIENTE
MERCANTIL
SOC. AVICOLA 86.096.600-K ACCIONISTA COMPRA 0 0 248.181 0
POLLOS KUTULAS TERRENO
LTDA.
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SOC. DE INVERSIONES 78.125.710-9 COLIGADA CUENTA 0 0 0 0
C.G.S LTDA. CORRIENTE
MERCANTIL
SOC.AGRICOLA 96.569.550-8 ACCIONISTA DIVIDENDOS 22 0 0 0
LLOLLINCO S.A. PAGADOS
SOC.DE INV. 78.381.470-6 ACCIONISTA DIVIDENDOS 2.148 0 0 0
RUMAY LTDA PAGADOS
SOC.DE INV.STA. 78.259.240-8 ACCIONISTA DIVIDENDOS 2.192 0 12.179 0
VERONICA LTDA. PAGADOS
SOC.DE INV. 78.339.390-5 ACCIONISTA DIVIDENDOS 12.954 0 0 0
UNCAMAS LTDA. PAGADOS
SOCIEDAD DE 96.597.130-0 ACCIONISTA DIVIDENDOS 1.908 0 13.812 0
INVERSIONES PAGADOS
SANTA ANA LTDA.
SOUTH ANDES 99.569.840-4 ACCIONISTA ASESORIAS 0 0 14.739 -14.739
CAPITAL FINANCIERAS
CONSULTORIA S.A. ESTUDIO
URIBE, HUBNER 88.638.500-5 INDIRECTA PRESTACION 13.356 -15.421 0 0
CANALES & DE SERVICIOS
COMPARNIA LIMITADA PROFES
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7.- EXISTENCIA

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

M$ M$

Viviendas en Construccion 71.372.912 17.299.872
Viviendas en Existencia 21.561.718 439.319
Terrenos 14.303.577 9.454.311
Costos Desarrollo Proyectos 14.943.460 1.553.427
Materiales en Bodega 2.747.597 1.354.391
Importacién en Transito Obra 1.434.793 217.960
Productos Terminados revesol 1.288.654 630.744
Productos en Proceso Revesol 1.081.783 469.086
Materias Primas Revesol 925.563 850.029
Existencia Importaciones 505.903 217.490
Plantacién de Bosques 243.430 243.430
Ajuste a Valor de Realizacion (279.370) (292.168)
TOTAL 130.130.020 32.437.891

8.- IMPUESTOS DIFERIDOS E IMPUESTO A LA RENTA

a) Obligaciones tributarias
Al 31 de diciembre de 2007, la sociedad matriz y filiales han provisionado impuesto a la renta por un monto ascendente a M$ 5.780.390 (M$
2.393.740 en 2006)

La cuenta provision de impuesto renta al 31 de diciembre de 2007 se presenta neteada de créditos contra el impuesto que alcanzan a M$
4.849.536, quedando un saldo de provision de impuesto renta de $ 930.854.-

La cuenta provision de impuesto renta al 31 de diciembre de 2006 se presenta neteada de créditos contra el impuesto que alcanzan a M$
1.673.551, quedando un saldo de provisién de impuesto renta de $ 720.189.-

IMPUESTOS DIFERIDOS
CONCEPTOS

IMPUESTO DIFERIDO IMPUESTO DIFERIDO IMPUESTO DIFERIDO IMPUESTO DIFERIDO
ACTIVO PASIVO ACTIVO PASIVO

COR. PLAZO | LAR.PLAZO| COR.PLAZO| LAR.PLAZO| COR.PLAZO| LAR.PLAZO| COR.PLAZQ LAR.PLAZO

DIFERENCIAS TEMPORARIAS

PROVISION CUENTAS INCOBRABLES 196.464 0 0 0 190.866 0 0 0
INGRESOS ANTICIPADOS 408.914 0 30.062 0 90.742 0 0 0
PROVISION DE VACACIONES 536.536 0 0 0 361.450 0 0 0
AMORTIZACION INTANGIBLES 0 0 0 1.172 0 0 0 23.043
ACTIVOS EN LEASING 0 200 0 340.727 0 6.180 0 476.811
GASTOS DE FABRICACION 0 0 528.605 0 0 0 0 0
DEPRECIACION ACTIVO FIJO 0 0 0 0 0 0 0 0
INDEMNIZACION ANOS DE SERVICIO 0 0 0 0 0 0 0 0
OTROS EVENTOS 252.749 0 31.368 503 0 0 0 0
PERDIDA TRIBUTARIA 0 1.237.812 0 0 64  1.116.452 0 0
RESULTADO NO REALIZADO 0 0 0 0 99.112 0 0 0
PROVISION DE VALUACION 0 0 0 0 0 0 0 0
AJUSTE A VALOR JUSTO 0 0 0 108.523 0 0 0 106.240
GASTOS ANTICIPADOS 0 0 0 0 0 0 0 0
PROVISIONES VARIAS 303.590 110.962 0 0 469.307 0 0 0
O0TROS 0 0 0 0 58.065 0 32.287 0
CUENTAS COMPLEMENTARIAS-NETO DE AMORTIZA 0 0 0 0 0 0 0 0
O0TROS 0 0 0 0 0 0 0 0
CUENTAS COMPLEMENTARIAS-NETO DE AMORTIZA 0 159.474 0 0 0 171.276 0 0
PROVISION DE VALUACION 0 162.882 0 0 0 338.272 0 0
TOTALES 1.698.253 1.026.618 590.035 450.925 1.269.606 613.084 32.287 606.094
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IMPUESTOS A LA RENTA

ITEM 31-12-2007 31-12-2006

Gasto tributario corriente (provisién impuesto) -5.780.390 -2.393.740
Ajuste gasto tributario 307 0
Efecto por activos o pasivos por impuesto diferido del ejercicio 953.794 -58.625
Beneficio tributario por pérdidas tributarias 101.797 107.400
Efecto de amortizacién de cuentas complementarias de activos y pasivos diferidos -5.821 -20.827
Efecto en activos o pasivos por impuesto diferido por cambios en la provision de valuacion 150.408 153.241
Otros cargos o abonos a la cuenta -1.337 0
TOTALES -4.581.242 -2.212.551

9.- CONTRATOS DE LEASING CORTOY LARGO PLAZOY ACTIVOS PARA LEASING

Esta nota no incluye texto.

10.- OTROS ACTIVOS CIRCULANTES

Esta nota no incluye texto.

11.- INFORMACION SOBRE OPERACIONES DE COMPROMISOS DE COMPRA, COMPROMISOS DEVENTA, VENTA
CON COMPROMISO DE RETROCOMPRAY COMPRA CON COMPROMISO DE RETROVENTA DETITULOS O VALORES
MOBILIARIOS

Esta nota no incluye texto.

12.- ACTIVOS FIJOS
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 depreciacion

acumulada es el siguiente:

a) Otros activos fijos

2007 2006
M$ M$

Equipamientos computacionales 2.565.408 1.411.049
Muebles y Gtiles 426.321 197.214
Vehiculos 65.856 79.392
Activos en leasing 17.146.481 6.265.828
Otros Activos 1.785.646 1.068.091
TOTAL 21.989.712 9.021.574

b) Depreciacién acumulada por item:

2007 2006
M$ M$

Construccién y obras de inf. 1.577.554 1.281.995
Maquinarias y equipos 7.145.655 8.210.291
Otros activos fijos 6.466.240 2.303.001
TOTAL 15.189.449 11.795.287
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c¢) Depreciacion del periodo segregado por concepto del estado de resultado:

Rubro del estado de resultado 2007 2006
M$ M$

Costos de explotacién 2.599.284 1.971.456
Gastos de administracion y venta 679.897 122.403
Total depreciacion 3.279.181 2.093.859

d) Activos en leasing:

2007 2006
M$ M$

Terrenos en leasing 1.892.991 1.892.992
Maquinarias y Equipos en leasing 5.718.102 4.030.667
Edificacién e infraestructura 7.703.178 314.346
Vehiculo en Leasing 1.402.298 27.823
Muebles en Leasing 429.912 0
TOTAL 17.146.481 6.265.828

El pasivo correspondiente a obligaciones leasing esta registrado en el Item Acreedores Varios Corto y Largo Plazo respectivamente.
(Nota 30).

13.-TRANSACCIONES DE VENTA CON RETROARRENDAMIENTO

El detalle de las operaciones de venta con retroarrendamiento, contabilizadas de acuerdo a lo descrito en Nota 2 jy k), es el siguiente:

Sociedad : Salfa Rentas Inmobiliarias S.A.
Fecha de inicio : Diciembre de 2003

Fecha de término : Diciembre de 2015

Bienes involucrados : Terrenos industriales

Precio de compraventa : M$ 2.890.516.-

Valor nominal : M$ 2.373.787 .-

Realizacion Utilidad : M$ 0.-

Cuotas de arrendamiento : 144 cuotas

Periodo contrato : 12 afios

Utilidad en la transaccion: M$ 516.730.-
14.- INVERSIONES EN EMPRESAS RELACIONADAS
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 16).

2007

Con fecha 11 de abril de 2007 Inmobiliaria EI Bosque S.A. adquirié el 50% de la sociedad Inmobiliaria EI Roble S.A. mediante la
adquisicién de 500 acciones.

Con fecha 08 de mayo de 2007, se constituyé Inmobiliaria Geomar III S.A., de la cual la sociedad Geosal S.A. adquirié un 50%,
equivalente a 500 acciones a un valor nominal.

Con fecha 11 de abril de 2007 se constituy6 un Fondo de Inversiéon Privado denominado Fondo de Inversion Privado Celfin Geosal I1I, 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 constituy6 un Fondo de Inversiéon Privado denominado Fondo de Inversiéon 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 constituyé un fondo de inversién privado denominado Fondo de Inversién Celfin Geosal V, el cual es
administrado por la sociedad Celfin Capital S.A. Administracion 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 Inmobiliariay de
Inversiones MATCO S.A. con la adquisicién de 400 acciones.

Con fecha 07 de noviembre de 2007, se constituy6é un fondo de inversién privado denominado Fondo de Inversion Valle Grande, el cual es
administrado por la sociedad Celfin Capital S.A. Administraciéon de Activos, en el cual la sociedad participa de un 100%.
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Informacién Econémica
DETALLE DE LAS INVERSIONES

SOCIEDADES NUMERO PORCENTAJE DE PATRIMONIO RESULTADO DEL
(CHILE EN DE PARTICIPACION SOCIEDADES EJERCICIO
PESOS) ACCION.

31-12-2007 31-12-2006 31-12-2007 31-12-2006 31-12-2007 31-12-2006

79.857.920-7 E CONST DESCO PRECON SALFA LTDA(1) 0 33,3330000000 33,3330000000 2.094.644 2.571.029 1.564.395 1.393.549
77.882.480-9 CONST SIGDO KOPPERS SALFA LTDA 0 50,0000000000 50,0000000000 7.751 59.084 8.524 -16.648
96.912.540-4 CONSTRTERRASOL S.A. 6.000 50,0000000000 50,0000000000 -98.653 -104.198 5.546 -12.764
99.506.210-0 INMOBILIARIATIERRA DEL SOL IT S.A. 1.050.500 50,0000000000 50,0000000000 3.054.229 3.257.539 -203.209 -180.908
78.974.800-4 INM GEOMAR SA 500 50,0000000000 50,0000000000 820.520 438.737 381.513 682.153
99.591.360-7 INM LA HACIENDA DE HUECHURABA S.A. 500 50,0000000000 50,0000000000 274.858 -40.276 315.134 -41.505
99.591.350-K INMOBILIARIA LOS GAVILANES S.A 500 50,0000000000 50,0000000000 362.707 -117.727 480.434 -66.098
76.349.920-0 INMMOBILIARIA LOS AROMOS S.A. 500 50,0000000000 50,0000000000 582.674 204.911 377.764 199.879
76.345.140-2 INMOBILIARIAGY E S.A. 500 50,0000000000 50,0000000000 64.952 -39.472 104.423 -43.119
76.641.360-9 INMOBILIARIA JARDIN DEL CARMEN S.A. 400 33,3333300000 33,3333300000 -64.016 6.013 -70.029 4.730
99.546.990-1 F DE INVERSION CELFIN S.A. POR FIP MARIN 500 50,0000000000 50,0000000000 2.831.808 2.108.225 723.582 393.665
99.546.990-1 F DE INVERSION CELFIN S.A. POR FIP GEOSAL II 500 50,0000000000 50,0000000000 2.942.449 2.998.929 -56.480 -114.346
99.546.990-1 F DE INVERSION CELFIN S.A. POR FIP GEOSAL I 500 50,0000000000 50,0000000000 5.035.924 1.796.188 573.284 -41.379
99.546.990-1 F DE INVERSION CELFIN S.A. POR FIP GEOSAL IIT 500 50,0000000000 0,0000000000 737.399 0 -26.632 0
99.546.990-1 F DE INVERSION CELFIN S.A. POR FIP GEOSAL IV 500 50,0000000000 0,0000000000 186.399 0 -693.750 0
99.546.990-1 F DE INVERSION CELFIN S.A. POR FIP GEOSAL V 500 50,0000000000 0,0000000000 980.075 0 37.220 0
76.440.160-3 INMOBILIARIA LOS MANANTIALES S.A. 500 50,0000000000 50,0000000000 -99.918 -4.468 -95.450 -5.569
76.667.830-0 INMOBILIARIA GEOMAR DOS S.A. 500 50,0000000000 50,0000000000 -476.301 2.541 -478.872 1.469
76.838.490-8 INMOBILIARIA EL ROBLE S.A. 500 50,0000000000 0,0000000000 -13.454 0 -14.528 0
96.926.090-5 INMOBILIARIA E INVERSIONES MATCO S.A. 400 33,3333300000 0,0000000000 260.610 0 0 0
76.838.490-8 INMOBILIARIA GEOMAR TRES S.A. 500 50,0000000000 0,0000000000 2.297 0 1.236 0
TOTAL

15.- INVERSIONES EN OTRAS SOCIEDADES

Esta nota no incluye texto.

16.- MENORY MAYOR VALOR DE INVERSIONES

El detalle de EI Menor y Mayor valor al 31 de Diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

2007

Fusion SalfaCorp S.A. con Aconcagua S.A.

De acuerdo a lo indicado en Nota 1 la fusién tuvo efecto a contar del 1 de julio de 2007, y se registré utilizando el método de adquisicién de
acuerdo a lo indicado en Boletin Técnico N° 72 del Colegio de Contadores de Chile A.G.. Dicha transaccién generd un incremento patrimonial de
M$ 95.373.775, correspondiente a la emision de 112.468.946 acciones valorizadas al promedio del valor de la cotizacidn bursatil de cierre de
la accion de SalfaCorp S.A. durante los meses de abril, mayo y junio de 2007 (ver Nota 15) y un menor valor de inversion de M$ 63.540.779,

que corresponde al exceso entre el valor determinado y el valor patrimonial ajustado de Aconcagua S.A.y filiales.

A continuacién incluimos un detalle resumido de la determinacién del menor valor de inversiones:

v |

Patrimonio a valor libro de Aconcagua S.A. al 1/7/2007 31.832.889
Ajuste a valor justo 23.135
Patrimonio ajustado 31.856.024



PATRIMONIO SOCIEDADES A RESULTADO DEL RESULTADO DEVENGADO RESULTADOS NO REALIZADOS VALOR CONTABLE DE LA

VALOR JUSTO EJERCICIO A VALOR JUSTO INVERSION
I 31-12-2006 31-12-2006 31-12-2007 | 31-12-2006 | 31-12-2007 31-12-2006 31-12-2007 31-12-2006
0 0 0 0 521.465 464.516 698.215 892.403 0 0 698.215 892.403
0 0 0 0 -4.258 -8.324 3.875 29.537 0 0 3.875 29.537
0 0 0 0 2.773 -6.382 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 -101.655 -131.027 1.527.115 1.628.769 0 0 1.527.115 1.628.769
0 0 0 0 190.757 341.077 410.125 219.369 0 1.582 410.125 217.787
0 0 0 0 157.567 -20.753 137.429 0 35.783 0 101.646 0
0 0 0 0 240.217 -33.049 181.354 0 0 0 181.354 0
0 0 0 0 188.881 99.940 291.337 102.455 22.858 0 268.479 102.455
0 0 0 0 52.212 -21.559 32.476 0 0 0 32.476 0
0 0 0 0 -23.343 1.577 0 2.004 0 0 0 2.004
0 0 0 0 361.791 196.832 1.415.904 1.054.113 0 0 1.415.904 1.054.113
0 0 0 0 -28.240 -57.172 1.471.225 1.499.465 136.224 103.961 1.335.001 1.395.504
0 0 0 0 286.642 -20.690 2.517.962 898.094 0 0 2.517.962 898.094
0 0 0 0