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Identificacion de la Sociedad

RAZON SOCIAL

Paz Corp S.A. (“Paz Corp” o la “Compania”)

RUT

76.488.180-K

INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE VALORES
N° 944

NEMOTECNICO PARA BOLSA DE VALORES
PAZ

DOMICILIO LEGAL

Santiago de Chile

DIRECCION

Apoguindo 4501, Piso 21, Las Condes, Santiago.
TELEFONO

(566-2) 2 863 5000

FAX

(56-2) 2 863 5555

SITIO WEB

www.paz.cl

E-MAIL

accionistas@pazcorp.cl

REGISTRO DE ACCIONISTAS

Deposito Central de Valores (DCV)

AUDITORES EXTERNOS

Emst &Young Consultores Ltda.
CLASIFICADORES DE RIESGO

Feller-Rate Clasificadores de Riesgo Ltda.

ICR Chile Clasificadora de Riesgo Ltda.
ASESORES LEGALES

Carey y Compafia Ltda.

Sociedad andnima abierta constituida por escritura publica de fecha
20 de enero de 20086, otorgada en la Notarfa de Santiago de don José
Musalem Saffie, cuyo extracto autorizado fue inscrito a fojas 10.582,
N°7.134, del Registro de Comercio de Santiago correspondiente al afo
2006 vy publicado en el Diario Oficial N°38.416 de fecha viemes 17 de
marzo de 2006. Su capital social se encuentra dividido en 283.369.203
acciones nominativas, ordinarias, de igual valor cada una, de una misma

serie y sin valor nominal.
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Carta del Presidente

SENORES ACCIONISTAS

El ano 2014 fue un muy buen ano para Paz
Corp. La Compania registré los mejores
resultados desde su apertura en bolsa en 2006
al obtener ganancias récord de MM$ 21.350,
lo que corresponde a un incremento de 93,1%
respecto de las utiidades de 2013. El margen
bruto alcanzé un 29,2%, cifra que se compara
positivamente con el 25,1% del afio anterior. Los
gastos de administracion y ventas acumulados
disminuyeron 6,9%, llegando a MM$ 9.829 v el
Ebitda a diciembre alcanzo la cifra histérica de
MM$ 37.558, monto 58,2% superior al de 2013.
La empresa logré asi un retoro sobre patrimonio
(ROE) historico de 22,4%, significativamente
mayor al 12,8% del afno anterior.

Este sdlido desempefio econdmico nos tiene
muy satisfechos. Da cuenta de la consolidacion
de un nuevo modelo de negocios disenado e
implementado por Paz Corp a partir del ano
2012, que promueve una gestion inmobiliaria
Unica que privilegia una mirada de largo plazo,
con flujos estables para sus accionistas y una
gestion de altos estandares profesionales.

De esta forma, nuestro portafolio de negocios se
construye a partir de los flujos esperados para
los proximos anos y los productos y procesos se
disefian con foco en las necesidades de nuestros
clientes, las que cambian permanentemente.
Todo esto, en una cultura de trabajo en equipo,
profesionalismo, eficiencia en el uso de los
recursos y austeridad.

Hoy podemos decir con orgullo que este modelo
de negocios se ha ido consolidando con fuerza
y esperamos que Nos permita mantener estos
niveles de desempeno por largo tiempo.

Como parte de este proceso de transformacion,
la Comparia ha puesto énfasis en el mejoramiento
de su posicion financiera. Es asi como Paz

Corp puede informar hoy que ha reducido su
deuda corporativa de un méximo de $32.090
millones en 2011 a $862 millones a diciembre
del 2014, extinguiéndola completamente en
febrero 2015. Los mejores resultados, asi como
la reduccion de los pasivos financieros, no solo
nos han permitido alcanzar una estructura de
financiamiento muy sana, sino que ademas
nos ha generado un mayor flujo de caja y ha
reducido sustancialmente los costos fijos o de
estructura, otorgandonos de esta forma una base
de costos mas competitiva y flexible, que nos
permite sortear con comodidad los eventuales
ciclos que pueda presentar esta industria o el
negocio en el futuro.

Todos estos cambios tuvieron un positivo
impacto en la evaluacion del riesgo del negocio.
Durante el 2014 vy luego de una exhaustiva
evaluacion, las clasificadoras de riesgo ICR vy
Feller Rate mejoraron la clasificacion de riesgo
de la Compania desde BBB- a la categoria
BBB con tendencia “Estable”, destacando el
significativo progreso en los indicadores de
endeudamiento y cobertura de Paz Corp durante
los dos Ultimos afos, asi como el favorable
desempefio operacional mostrado en Chile, la
madurez de los negocios internacionales vy la
moderada politica de crecimiento.

De los mercados en los que opera la empresa,
Chile contintia siendo el mas importante. Durante
el 2014, Paz lanz6 un total de 9 proyectos en el
pais. La Compania desarrollo su primer proyecto
en Independencia, comuna que destaca por su
desarrollo inmobiliario, servicios y conectividad
e inicid su primer desarrollo para clientes del
segmento alto, en la comuna de Lo Barmechea.
Me refiero al proyecto Edificio Malbec, disefiado
por el destacado arquitecto Gonzalo Mardones,
que esta orientado a un mercado que creemos
tiene un gran potencial para el futuro y que se
ajusta a nuestra blsgueda permanente de
nuevas fuentes de crecimiento.



En Perd, en tanto, nuestra filial Paz-Centenario
se ha posicionado como una de las inmaobiliarias
mas importantes de ese pais. Durante el 2014,
lanz6 2 etapas de proyectos de departamentos y
avanzo en el redisefio de su estructuray procesos,
homologando su modelo de negocios al de Paz
Corp en Chile, es decir, con foco en el largo
plazo v una cultura marcada por la eficiencia,
flexibilidad y bajo costo.

En materia de resultados, esta empresa se vio
afectada por las restricciones al crédito impuestas
por el sistema financiero peruano a algunos de
nuestros segmentos de clientes. Lo anterior,
tuvo un efecto adverso en el nivel de actividad
y la demanda inmobiliaria en el Perd, razon por
la cual durante el afio 2014 Paz-Centenario
obtuvo utiidades de sélo $858 millones, cifra
que, se compara negativamente con los $2.149
millones del ano anterior.

Sin perjuicio de lo anterior, seguimos optimistas
con el futuro de este mercado. Actuaimente
existe un importante déficit habitacional para la
clase media peruana y estamos ciertos de que
dicho pais continuara avanzando con las politicas
necesarias para resolver esta demanda social,
todo lo cual traera importantes oportunidades
de crecimiento para nuestra compariia en el
largo plazo.

Nuestra filial en Brasil, Paz Realty, en tanto,
tuvo un buen resultado, cumpliendo con el
presupuesto del ano. Desde la perspectiva de la
gestion inmobiliaria, la empresa ha avanzado de
acuerdo a su plan de desarrollo y la gestion ha
alcanzado sus metas de eficiencia de acuerdo
a lo programado. Durante el 2014, Paz Realty
lanz6 un nuevo proyecto, quedando asi con un
portafolio que destaca por su calidad y excelentes
ubicaciones en zonas de alta demanda de la
ciudad de Sao Paulo. Brasil, por el enorme déficit
habitacional de su clase media, es sin duda
un mercado de alto potencial inmobiliario. Sin
embargo, Paz lo observa con cautela, evaluando
permanentemente las oportunidades v riesgos
de este mercado en el largo plazo.

En materia de gobierno corporativo, Paz Corp
continud reforzando el rol del Directorio vy los
Comités de Directores en la gestion del negocio.
En especial destaca en el 2014 la incorporacion
a la mesa del Directorio de don Nicolas Majluf,
director de empresas y acadéemico de la Pontificia
Universidad Catdlica de Chile, guien tiene una
vasta experiencia en estrategia, gestion de
empresas y gobierno corporativo.

En Paz vemos el futuro con optimismo. Hace
algunos anos nos propusimos duplicar el valor
econdmico de la compafiia y estamos ciertos

que lo lograremos. La empresa hoy cuenta
con un equipo de excelencia, una organizacion
alineada con los objetivos y una cultura corporativa
modema, altamente eficiente. Los segmentos y
mercados en los que participamos tienen alto
potencial de crecimiento y nuestros clientes nos
evallan positivamente por la calidad y servicio.
Nuestro modelo de negocios nos ha permitido
aumentar significativamente los resultados de
la empresa y esperamos continuar en esta
tendencia positiva.

La vision de Paz Corp es asegurar la creacion
de valor sostenible para sus accionistas vy
entregar a sus clientes la mejor solucion
habitacional disponible. Creemos que, con los
cambios implementados y la ayuda de nuestros
colaboradores, hoy la Compariia se encuentra en
un muy buen pie para cumplir con estos objetivos
y, de esta forma, contribuir verdaderamente al
desarrollo v la calidad de vida de las personas
en los mercados en que participamos.

JUAN PABLO ARMAS
Presidente



Con mas de 40 arios desarrollando viviendas en

Chile, Paz se ha posicionado como una empresa

innovadora, lider en la industria inmobiliaria.
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La vision de Paz Corp S.A. es entregar a la clase media
chilena la mejor solucion habitacional disponible a precios

accesibles, contribuyendo al desarrollo y calidad de vida de
las personas en el pais.

Buscamos, ademés, asegurar de manera sostenible,
una creacion de valor econdémico atractiva para nuestros
accionistas y ser percibidos como una buena altemativa de
inversion del sector inmobiliario en Chile.

Valores

Nuestra gestion y quehacer diario se basa en cuatro valores
fundamentales:




Pilares del
Negocio

Personas

Son el principal activo de la Compania y su
desarrollo integral es clave para nuestro éxito.
Por eso estamos abocados a la gestion del
talento, de manera de formar, retener y atraer
a los mejores profesionales y configurar asi,
un equipo de excelencia, comprometido y
dirigido por ejecutivos con sdlida capacidad
de liderazgo.

Calidad

Es uno de los ejes centrales de nuestra
propuesta de valor. Paz busca ofrecer productos
de primer nivel en cuanto a su arquitectura,
diseno, terminaciones y servicio. Nos hemos
volcado a escuchar a nuestros clientes y
queremos adoptar su propia definicion de
calidad.

Estabilidad

Buscamos asegurar un negocio estable,
capaz de generar valor, independiente de
los ciclos econémicos. Para eso hemos
diversificado nuestros ingresos a través de la
internacionalizacion de nuestras filiales en Peru
y Brasil y operamos con una estructura liviana
y flexible, capaz de adaptarse con velocidad
alos cambios de la industria. También hemos
definido volumenes de negocio para cada
mercado, en linea con un crecimiento prudente
y sostenible, y trabajamos para asegurar el
liderazgo en calidad, de manera de ser la
primera preferencia de los clientes.

Foco en el cliente

Nos esforzamos en conocer a fondo a nuestros
clientes, estar al tanto de sus necesidades,
suenos y preferencias. Queremos adelantarnos
a sus requerimientos con calidad e innovacion
y brindarles la mejor asesoria en materia de
vivienda. Para eso estamos constantemente
innovando y buscamos ofrecer un producto
de alto estandar y una experiencia de servicio
Unica, percibida a lo largo de todo el ciclo de
vida del cliente, desde que ingresa a nuestra
sala de ventas a adquirir uno de nuestros
proyectos, hasta que regresa para iniciar un
nuevo proceso de compra.

Bajo costo y eficiencia

Estamos enfocados en conseguir los costos
mas bajos del mercado, innovando en nuestros
procesos, diversificando nuestra cartera de
proveedores, aplicando economias de escala,
promoviendo el emprendimiento y destinando
nuestros esfuerzos a conseguir estructuras
livianas y flexibles. De esta manera buscamos
crear valor econémico permanente en una
industria naturalmente ciclica.
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Ambito de Negocios

Paz Corp es una empresa inmobiliaria chilena
con presencia en Chile, Per(y Brasil. Posee una
trayectoria de mas de 40 afios en el desarrollo
de viviendas accesibles para la clase media,
con un enfoque en innovacion y calidad. Durante
estas cuatro décadas se han concretado méas
de 150 proyectos y 25 mil viviendas.

LLa Companfia presenta un modelo de negocio
integrado, que contempla diversas etapas: el
estudio del mercado inmobiliario; la eleccion,
compra y financiamiento de terrenos; la
arquitectura y gestion inmobiliaria; la construccion
y lineas de créditos asociadas al desarrollo; la
comercializacion y el servicio de post venta.
Esta eficiente integracion, su excelencia en la

gestion del negocio y el sdlido conocimiento
de esta industria, le han permitido posicionarse
como una de las principales firmas del rubro en
los distintos mercados donde opera.

Paz Corp cuenta con un plan de negocios a
largo plazo que busca crear valor econémico
para sus accionistas y asegurar estabilidad en
los flujos, en una industria naturalmente ciclica.
Su estrategia de desarrollo estéa enfocada en
el conocimiento profundo de las necesidades
de sus clientes, el disefio y construccion de
viviendas innovadoras de calidad y una alta
eficiencia operacional. En esta estrategia, la
internacionalizacion ha sido una pieza clave
en la diversificacion de ingresos vy riesgos,

ofreciendo la posibilidad de aprovechar ciclos
econdmicos diferenciados.

La Comparia ha exportado con éxito el
conocimiento conseguido en Chile a Perl y
Brasil, ambos mercados con un alto potencial
de crecimiento y con una importante demanda
habitacional de la primera vivienda para la clase
media. Desde 2007 la Compafiia opera en
Perl a través de su filial Paz Centenario, la que
se ha transformado en un actor relevante del
sector inmobiliario peruano. En 2010, ingresd
al mercado brasilero, donde ha desarrollado
proyectos en la ciudad de Sao Paulo, por medio
de joint-ventures con socios locales.
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Estructura Societaria

Inversiones Paz
Internacional SpA

Paz Corp S.A.

Inversiones Paz
Chile SpA

Inversiones Paz
Brasil SpA

Inversiones Paz
Per( SpA

Inversiones Paz
Inmobiliaria SpA

Inversiones Paz
Construccion SpA

Paz Servcios
Profesionales SpA

Inmobiliaria
Paz SpA

Constructora
Paz SpA

Paz Corp S.A. cuenta con una estructura societaria simple que permite un eficiente control sobre la gestion legal, contable y financiera de sus
proyectos. Con este modelo ha logrado reducir el nimero de empresas necesarias para la gestion de su negocio, logrando una estructura ordenada

y transparente, donde cada linea de negocios tiene una clara identificacion con la estructura societaria definida.



Az

Propiedad e Instalaciones

La Compania no cuenta con inversiones significativas en
propiedades, plantas, equipos o instalaciones necesarias para
el desarrollo de sus procesos y/o comercializacion de bienes
raices, con excepcion del banco de terreno que se detalla mas
adelante (pagina 47).

Principales Proveedores y Clientes

Los principales proveedores de Paz Corp S.A.
y sus filiales en el afio 2014 fueron: Aislantes
Nacionales S.A., Cementos Bio Bio S.A.,
Comercial K Limitada, Hormigones Bicentenario
S.A., Importadora y Exportadora Teemway Chile
Limitada, Melén Hormigones S.A., Metallrgica
Silcosil Limitada y Sodimac S.A.

Respecto de la identificacion de nuestros
principales clientes, el modelo de negocios de
la Compafiia implica una alta atomizacion de
éstos. Dado lo anterior, para el afio 2014, ningun
cliente concentra individualmente al menos un
10% de los ingresos de Paz.

15




16 Memoria Anual 2014 - Paz Corp

Negocio Internacional

En los ultimos arfios Paz Corp S.A. ha internacionalizado sus operaciones,
exportando su experiencia y conocimiento del negocio a Pertl y Brasil.

LLa apuesta por otros paises de la region se origina en las interesantes expectativas de crecimiento
que presenta la industria inmobiliaria en Sudamérica. Este es considerado uno de los sectores
econdmicos con mayor dinamismo producto del sostenido aumento del ingreso per cépita de
la poblacion, el creciente apoyo estatal por medio de subsidios a la demanda por vivienda vy el
incremento en el uso de activos inmobiliarios como inversion. A lo anterior se suma el progresivo
acceso al financiamiento hipotecario por parte de los segmentos medios.

Perl

Paz Corp estéa presente en el mercado peruano
a través de las empresas Inversiones Paz
Centenario S.AA., sociedad en la cual participa
en partes iguales con Inversiones Centenario y
de la fima Villa Club S.A., sociedad integrada
por Inversiones Paz Centenario S.A/A. con un
66,6% de participacion y Global Investments
Capital Assets Corporation de Ecuador, con un
33,3% de la propiedad.

Desde 2008, Paz Centenario desarrolla
proyectos inmobilliarios de vivienda vertical en
los conos urbanos de Lima para la clase media,
posicionandose como una de las principales
inmobiliarias del pais. Vila Club S.A., en tanto,
desarrolla desde 2010 viviendas horizontales
(casas) en Lima e Ica.

Desde la llegada de la Compania a Pery, el
ingreso per céapita ha crecido en mas de un
40%, generando una expansion de los sectores
medios y un incremento significativo de su poder
adquisitivo. En linea con esto, el mercado peruano
haregistrado un desplazamiento de la demanda
efectiva de viviendas hacia los valores medios
(entre US$ 80 mil y US$ 150 mil).

Sin embargo, 2014 fue un afo de contraccion
para la economiay para el sector construccion e
inmobiliario, en particular. Perd registrd su menor

ritno de crecimiento de los Ultimos afos (2,35%),
mientras que la construccion acumuld una
expansion de sdlo 1,87%, cifra significativamente
menor a la tasa de dos digitos que experimentd
los dltimos cinco afios.

Las principales causas de este desempeno se
explican por el menor dinamismo econémico
y las mayores exigencias de los bancos para
entregar créditos hipotecarios a los sectores
medios y medios bajos de la poblacion. Como
resultado, durante 2014 la demanda por vivienda
en los sectores medios bajé considerablemente
y se incrementaron los desistimientos de clientes
que tenian frmadas promesas de compraventa
y que finalmente no las concretaron por falta de
acceso a créditos hipotecarios.

Toda esta situacion impacto, a su vez, en el ritmo
de lanzamientos de nuevos proyectos, 1os cuales
disminuyeron en Lima'y Callao un 34% respecto
del ano 2013.

Aln cuando el contexto pais no fue favorable,
en 2014 Paz Centenario v Villa Club entregaron
a sus clientes 865 departamentos y 372 casas
respectivamente. Al 31 de diciembre, estas filiales
contaban con 8 proyectos de vivienda vertical y
2 proyectos de casas en desarrolo.



Brasi|

Paz Corp estéa presente en Brasil desde 2010
através de su filial Paz Realty, la cual desarrolla
proyectos de vivienda vertical en la ciudad de
Sao Paulo, dirigidos a los grupos medios de la
poblacion. La estrategia consiste en explorar
este nicho de mercado, potenciando las
fortalezas del modelo de negocios que Paz ha
desarrollado exitosamente durante los Ultimos
afos en Chile.

El afio 2014 fue un afo complejo para este
pais en el plano econdmico. La inflacion llegd
a 6,41% vy el PIB experimentd un crecimiento
cercano a cero, lo que generd una baja en los
indices de confianza de los consumidores.
Ademas, eventos atipicos como la Copa del
Mundo v las Elecciones Presidenciales de
octubre contribuyeron a desviar la atencion
de los clientes, los cuales postergaron sus
decisiones de compra, generando una marcada
desaceleracion de la velocidad de ventas.

Puntualmente el mercado inmobiliario de la
ciudad de Sao Paulo registrd una disminucion
de 7% enlos lanzamientos de ventay una caida
de 35% en las ventas comparados con 2013.
Esto también se vio influido por la discusion y
aprobacion del Nuevo Plan Director, que incorpord
parametros constructivos mas restrictivos.

Pese a esto, las unidades de menores metrajes
destinadas a segmentos medios fueron las
menos afectadas, justamente el nicho en el
que se enfoca la filial Paz Realty.

En 2014, la Compafiia inicié la entrega de su
segundo proyecto en este mercado con una
venta potencial de MUF 309; inici6 la construccion
de 300 unidades y lanzd a la venta un nuevo
proyecto de 300 unidades. Asimismo entregd
165 unidades a clientes, equivalentes aMUF 316.

Al 31 de diciembre, Paz Realty contaba con
un portafolio de 5 proyectos inmobiliarios
equivalentes a 1.637 departamentos, de los
cuales 2 se encuentran en proceso de entrega
y los otros 3 en desarrollo.



18 Memoria Anual 2014 - Paz Corp "y =,

Historia

® e Ingresan a la Compafiia

[ Benjamin Paz inicia sus
labores profesionales como
arquitecto. Desarrolla sus
primeros proyectos de
casas y departamentos,

los cuales se orientan a

la clase media y estan
ubicados principalmente en
las comunas de Nufoa y

Providencia.

Benjamin Paz concreta una
sociedad con las familias
Lerfa, Quemaday Laya 'y
el grupo Zeldis, con el fin

de trasladarse a construir
a Espana. Se enfocan

on & construceion de . En 1982 regresa a Chile

viviendas econémicas y de 5
y funda la Compania.

lujo en Barcelona, donde » )
Edifica conjuntos de casas

llegan a ser la segunda _ o
y pequenos edificios de

empresa mas importante )
‘ ‘ ) departamentos, orientados
de la industria, con mas

de 2.400 viviendas y 300

locales comerciales.

a los segmentos medios,
ademéas de galpones
industriales y proyectos de
oficinas, como el primero de
este tipo que se levantd en
el barrio Bl Golf.

Ricardo Paz, Ariel
Magendzo y Andrés Paz,
quienes lideran un proceso
de profesionalizacion

y tecnificacion a

nivel organizacional,

administrativo y financiero.

e Paz impulsa el
repoblamiento del centro

de la capital, participando
activamente en el Plan de
Renovacion Urbana de la
llustre Municipalidad de
Santiago vy el Ministerio de
Vivienda. Lo hace a través
de la marca Paz-Froimovich.

e Se convierte en la
empresa pionera en el
diseno de departamentos de
calidad a precios accesibles
para los segmentos medios.

BENJAMIN PAZ

=




@ - 120086, Paz Comp S A

nace como nueva sociedad
matriz de la Compania y es una
de las primeras inmobiliarias
nacionales en abrirse a la Bolsa
de Santiago, colocando un
25% de su propiedad.

e £n 2007, la Compariia realiza
un exitoso aumento de capital
por US$ 40 millones para
financiar su plan de expansion.

e £n 2008, ingresa a Perl
através de la sociedad Paz
Centenario S.A.A., en sociedad
con Inversiones Centenario,
Compafia ligada al grupo
Romero de Peru.

e £n 2009, a través de un
aumento de capital por US$ 34
millones ingresa a la propiedad
de Paz Corp S.A. el fondo PLA
Residential Fund Il Chile, fondo
administrado por Prudential
Real Estate Investors.

. En 2010, Paz amplia

su internacionalizacion,
ingresando al mercado
brasilero. La filial Paz Realty
opera en la ciudad de Sao
Paulo mediante acuerdos
de asociacion con
empresas locales.

En 2012, el fundador de
Paz Corp, Benjamin Paz,
entrega la presidencia de la
Compania 'y se consolida
un Directorio altamente
profesional.

Este mismo afo, comienza
un importante proceso de
ajustes en la estructura
organizacional con el
objetivo de aumentar
eficiencias, reducir costos
y alcanzar un modelo

de negocios con una
estructura mas liviana y
flexible, factores claves para
asegurar estabilidad de los
flujos econdmicos en el
largo plazo y asi contribuir
a crear valor para los

accionistas.

En 2013 se reportaron
positivos resultados que
reflejaron el cumplimiento
del plan de negocios
trazado por el Directorio
a comienzos de ese ano,
ademas de los frutos de
la internacionalizacion y
de la puesta en marcha
del plan de mejoras de
gestion. De esta manera
se empezd a concretar
el objetivo del Directorio
y de la Administracion

de ser una empresa

lider en rentabilidad vy
generacion de valor para
los accionistas dentro de
la industria.
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Hitos 2014

Utilidades récord

La Compafifa cerrd 2014 con ganancias de
MM$ 21.350, las méas altas desde su apertura
en bolsa en 2006. Estos resultados se explicaron
principalmente por el incremento en los volimenes
de ventas, mejoras en el margen bruto y menores
gastos de administracion y venta.

ICRy Feller mejoran clasificacion
de Paz

Las clasificadoras de riesgo mejoraron la nota
de Paz Corp, modificandola desde la categoria
BBB- a BBB con tendencia estable. Ambas
entidades destacaron la reestructuracion global
llevada a cabo por la Comparia que se traduce
en una “mejora significativa” de los indicadores
de endeudamiento y cobertura de Paz Corp
durante los dos Ultimos afos, asi como el
favorable desempefo operacional mostrado
en Chile, la madurez del negocio en Perl'y su
politica de crecimiento.

Consolidacion en la rentabilidad
de la Compafia

Por tercer afo consecutivo, los indicadores
de rentabilidad de la empresa mostraron una
mejora significativa, en linea con el plan de
negocios trazado por el Directorio. Al cierre
de diciembre de 2014, el margen Ebitda llegd
a 23,8%, superior a 19,4% logrado en el ano
2013. El margen neto (ROS) creci6é en 545
puntos basicos, pasando de 12,5% en 2013 a
17,9% en 2014. El retoro sobre el patrimonio
(ROE) alcanzé un 22,4% cifra superior al 12,8%
registrado en 2013.

Nuevo proyecto en La Dehesa

LLa Compafifa lanzod en agosto el proyecto Edificio
Malbec, disefiado por el prestigioso arquitecto
Gonzalo Mardones. Edificio Malbec demandara
una inversion de UF1.200.000 vy destaca por
su disefio y la calidad de sus terminaciones.

Nicolas Majluf se incorporo al
directorio

El ingeniero civil industrial, Ph.D en Philosophy
del MIT, consultor y académico de la PUC,
Nicolas Majluf, se incorporo en abril al directorio
de la Companiia. Majluf es autor de varios libros
y ha enfocado su investigacion en la gestion
estratégica y los temas de administracion
superior de empresas.

Escrituracion del segundo
proyecto en Brasil

En noviembre se inicio la entrega de Reserva
Jardim Amazonas, el segundo proyecto de Paz
en Brasil. Ubicado en la ciudad de Campinas
a 100 kms de Sao Paulo, cuenta con 10
edificios de 4 pisos cada uno con un total de
160 unidades.

Nueva pagina web

En linea con la mision de la Compania de
entregar un mejor servicio a sus clientes, Paz
Corp estrend un nuevo sitio web que destaca
por su interfaz amigable, de facil navegacion
y un diseno de vanguardia. El portal ofrece,
por primera vez, la posibilidad de cotizar los
proyectos en linea y realizar recorridos virtuales
de cada uno de ellos.

Incursion en nuevas comunas

La Compafiia lanzo a la venta el edificio Amalia
Errézuriz, su primer proyecto en Independencia,
comuna que esta experimentando un importante
auge inmobiliario gracias a los servicios que
ofrece y su alta conectividad. Este proyecto
contempla 228 departamentos y destaca por
sus terminaciones y disefio de vanguardia.






Proyectos Destacados

Perl

SIMBOLOGIA
Etapas de Etapas de Etapas de
proyectos proyectos proyectos

en escrituracion en construccion ~ comerciales



Az

Chile

Edificio Malbec (Lo Barnechea,
Santiago)

Emplazado en el Valle de la Dehesa, en Lo
Barnechea, es el primer proyecto disefiado
para Paz por el premiado arquitecto Gonzalo
Mardones. Con una altura de piso a cielo de
2,60 metros, Edificio Malbec destaca por su
innovador disefio y exclusivas terminaciones.
Este proyecto contempla 112 departamentos
de 2y 38 dormitorios mas servicio, distribuidos
en 6 pisos, en un terreno de 8.500 metros
cuadrados.

Peru

City (Santa Beatriz, Lima)

En diciembre de 2014 la filial Paz Centenario inicid
la entrega a clientes del Edificio City, ubicado
en Cercado, en Lima, en la Avenida Arequipa.
Este proyecto esta estratégicamente emplazado,
proximo a las principales intersecciones que
conectan a los demas distritos de la ciudad.

Cuenta con 225 departamentos de 1, 2y 3
dormitorios distribuidos en 20 pisos e incorpora
facilities como lavanderfa, gimnasio, juegos
infantiles, quincho, areas verdes y sala de
computacion. Destaca por ser el primer edificio
de la comuna de Santa Beatriz con circuito de
trote en la terraza.

Brasil

Reserva Jardim Amazonas
(Campinas, Sao Paulo)

En octubre de 2014 Paz Realty comenzo la
entrega a clientes del proyecto Reserva Jardim
Amazonas en la zona de Campinas, Sao Paulo.
Este proyecto cuenta con 10 edificios de 16
departamentos cada uno y se encuentra proximo
alos principales ejes de Campinas, infraestructura
comercial, comercio, destacando por su facil
acceso al sistema de transporte publico. El
condominio ofrece en sus espacios comunes
un salén de fiestas, sala de juegos, quincho,
multicancha y playground.

23



Un equipo de 288 colaboradores trabajan dia a

dia para ofrecer a nuestros clientes una gestion

personalizada en materia inmobiliaria.
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Directorio

JUAN PABLO ARMAS M.

Presidente

Ingeniero Civil, Universidad de Chile

MBA, Massachusetts Institute of Technology
RUT: 6.198.258-2

RICARDO PAZ D.

Director

Ingeniero Comercial,

Pontificia Universidad Catélica de Chile.
MBA, Massachusetts Institute of Technology
RUT: 6.992.925-7

HERMANN VON MUHLENBROCK
Director

Ingeniero Comercial,

Universidad de Chile

RUT: 5.193.518-7

ENRIQUE BONE S.

Director

Ingeniero Civil Industrial,

Pontificia Universidad Catdlica de Chile
RUT: 6.056.216-4

NICOLAS MAJLUF S.

Director

Ingeniero Civil Industrial, Pontificia Universidad
Catolica de Chile. PhD, Massachusetts
Institute of Technology

RUT: 4.940.618-5

SALVADOR VALDES C.

Director

Abogado,

Pontificia Universidad Catdlica de Chile.
Master of Law, University of Chicago
RUT: 9.842.734-1

JUAN BILBAO H. ™

Director

Ingeniero Comercial,

Pontificia Universidad Catdlica de Chile.
MBA, University of Chicago

RUT: 6.348.511-K




En junta ordinaria de accionistas efectuada el 23 de abril de 2014 se renovo la totalidad del Directorio,
siendo electos como directores de la Compafiia: Ricardo Paz Daniels, Juan Bilbao Hormaeche,
Enriqgue Bone Soto, Hermann Von Muhlenbrock Soto, Nicolas Majluf Sapag, Salvador Valdés
Correay Juan Pablo Armas Mac Donald, éste Ultimo elegido en calidad de independiente. El sefior
Juan Bilbao Hormaeche, presentd su renuncia al cargo mediante carta enviada al Presidente del
Directorio con fecha 23 de diciembre de 2014,

(1) Cargo vigente hasta el 23/12/2014.

Remuneraciones del Directorio y Comité de Directores

RETRIBUCION DIRECTORIO 01/01/2014 al 31/12/2014  01/01/2013 al 31/12/2013
NOMBRE CARGO D'RECQOR'O I)(ig%igF?EES PIREL LORI0 [ﬁg%ig%s
Juan Pablo Armas Mac Donald (3) Presidente (2) 86.436 17.287 82.806 16.150
Ricardo Paz Daniels Vicepresidente (2) 25.931 8.644 24.845 8.075
Juan Bilbao Hormaeche Director 25.931 0 24.841 0
Salvador Valdés Correa Director (2) 25.931 0 24.841 0
Enrigue Bone Soto Director (2) 25.931 8.644 24.841 8.075
Hermann Von Miihlenbrock Soto Director (2) 25.931 8.644 16.607 5.536
Nicolas Majluf Sapag Director (2) 21.706 5.097 0 0
Total 237.797 48.316 198.781 37.836

(2) Cargos vigentes al 31 de diciembre de 2014.

(8) En Junta General de Accionistas de fecha 23 de abril de 2012 se aprob¢ el otorgamiento de una opcion de compra
de acciones de la Compafiia a favor del Presidente, por la cantidad de 7.040.480 acciones, al precio del ejercicio
de $ 238 por accion. Las acciones se devengan en forma parcial durante un periodo de 4 afos a contar de marzo
de 2013. Con fecha 21 de agosto de 2014 el Presidente ejercid opcion, la cual significd una suscripcion y pago por
un total de 7566.751 acciones nominativas y sin valor nominal.
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Administracion

ARIEL MAGENDZO W.

Gerente General

Ingeniero Civil Industrial, Universidad de Chile
MBA, Massachusetts Institute of Technology
RUT: 6.229.344-6

ANDRES PAZ D.

Gerente de Desarrollo y Nuevos Negocios
Bachelor of Arts., Universidad Hebrea de Jerusalén
MBA, Pontificia Universidad Catdlica de Chile

RUT: 6.992.926-5

NICOLAS COSTANZI C.

Gerente de Administracion y Finanzas

Licenciatura en Administracion de Empresas, Universidad
del Salvador

RUT: 21.1562.108-2

JORGE MOLINA L.

Gerente de Construccion

Ingeniero Constructor, Universidad Tecnoldgica
Metropolitana

RUT: 11.262.394-9

CLAUDIA ZAPATA M.

Gerente Comercial

Ingeniero Comercial, Universidad de Concepcion
MBA, Pontificia Universidad Catdlica de Chile
RUT: 12.182.825-1

IGNACIO ALARCON S.

Gerente de Proyectos Inmobiliarios

Ingeniero Comercial, Pontificia Universidad Catdlica
de Chile. MSc in Marketing Management,

University of Surrey

RUT: 10.623.192-3

MARCOS CAMSEN S.

Gerente Técnico Inmobiliario

Arquitecto, Universidad Mayor

MBA, IEDE Business School Universidad Europea
de Madrid

RUT: 9.496.943-3

Remuneraciones de la Administracion

LLas remuneraciones con cargo a resultado del equipo gerencial clave de Paz Corp S.A. ascienden
a M$ 1.328.852 y M$ 1.449.869 por los gjercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y
2013, respectivamente.

Paz Corp S.A. vy sus subsidiarias tienen establecido un plan de incentivo por cumplimiento de
objetivos individuales para sus principales ejecutivos. Estos incentivos contemplan un rango minimo
y maximo de remuneraciones brutas y son canceladas una vez al afo.

Con fecha 6 de noviembre de 2012 el Directorio acordd otorgar una opcion de compra de acciones
al Gerente General por la cantidad de (i) 5.632.384 acciones al precio de ejercicio de $ 256,38
y, (i) 1.689.716 acciones sujetas al cumplimiento de ciertas metas de desempefio, al precio de
glercicio de $ 256,38. Las acciones se devengan en forma parcial durante un periodo de 4 afios
a contar de diciembre 2013, Con fecha 21 de agosto de 2014 el Gerente General de la Sociedad
ejerciod opcion, la cual significd una suscripcion y pago de 756.750 acciones nominativas y sin
valor nominal.



Organigrama

Directorio

Gerencia General

Gerencia de Gerencia de
Desarrolloy Administracion y
Nuevos Negocios Finanzas

Distribucion del personal

Gerencia de
construccion

Gerencia
Comercial

Gerencia de
Proyectos
Inmobiliarios

Gerencia
Técnica

Inmobiliaria

31/12/2014
GERENTES Y PROFESIONALES,  TRABAJADORES DE PROMEDIO DEL
EMPRESA PRINCIPALES TECNICOSY ~ LACONSTRUCCIONY  TOTAL e
EJECUTIVOS VENDEDORES 0TROS
Chile 5 152 1309 1486 1506
Peri 5 112 3 120 142
Brasil 1 13 5 19 18
TOTAL 1 277 1337 1.625 1.666
31/12/2013
EMPRESA PRINGIPALES v N CONGRURCONY  TOTAL et
EJECUTIVOS 0TROS
Chile 5 161 1426 1502 1562
Pert 6 058 12 276 304
Brasi 1 11 5 17 14
TOTAL 12 430 1.443 1.885 1.870
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Gobierno Corporativo

Comité de Directores

El Comité de Directores de Paz Corp S.A. fue
elegido en sesion de Directorio el 06 de mayo
de 2014, Quedd compuesto por los directores
Juan Pablo Armas Mac Donald, Enrique Bone
Soto y Nicolas Majluf Sapag, estos dos Ultimos
relacionados con los accionistas mayoritarios
de la Sociedad. Juan Pablo Armas, director
independiente del controlador, asumié como
presidente del Comité. El presupuesto de gastos
del Comité de Directores y la remuneracion de
sus miembros para el gjercicio 2014, fueron
establecidos por la junta ordinaria de accionistas
de la Sociedad celebrada el 23 de abril de
2014, En dicha oportunidad se establecio
una remuneracion fija mensual de UF 30 para
cada miembro del Comité y de UF 60 para su
presidente, independiente de la cantidad de
veces que sesiona el Comité y de la asistencia
de sus miembros a dichas sesiones. También
se definid como presupuesto de gastos para
el funcionamiento del Comité de Directores, la
cantidad de UF 3.500.

Actividades del Comité de
Directores

Durante 2014 el Comité de Directores se abocd
al conocimiento de materias de su competencia,
de acuerdo con lo establecido en el articulo
50 bis de la Ley N°18.046 sobre Sociedades
Anodnimas. Entre otras tematicas, el Comité
examind (i) los sistemas de remuneracion y
planes de compensacion de los gerentes y
ejecutivos principales de la Sociedad; (i) los
antecedentes relativos a las operaciones a que
se refiere el Titulo XVI de la Ley N°18.046 sobre
Sociedades Andnimas; (i) los informes de los
auditores externos, el balance vy los estados
financieros de cada trimestre, de manera previa
a la aprobacion del Directorio; (iv) los informes y
el seguimiento del plan anual del auditor intemo,
y (V) la conveniencia de contratar servicios
adicionales a la empresa de auditoria externa,
informando en consecuencia al Directorio.

Asimismo, el Comité de Directores reviso otras
materias que le fueron encomendadas por el
Directorio, tales como el programa anual de trabajo
de la empresa de auditores externos; el informe
de control interno preparado por la empresa
de auditores externos para ser presentado al
Directorio; el disefio e implementacion de un
programa de auditorfa interna; el funcionamiento
de las filiales y coligadas; el cumplimiento de las
normas del manual de manejo de informacion;
entre otras materias relacionadas con un
mejor control de los procesos internos vy el
perfeccionamiento del gobierno corporativo
de la Compania.



Politicas de Inversion y Financiamiento

La politica de inversion y financiamiento de Paz
Corp S.A. busca mantener un equilibrio entre
los plazos de madurez de los negocios v la
estructura de financiamiento que los sostiene,
de manera de minimizar desequilibrios de flujos
y costos de capital.

La Compafiia define en su plan de negocios la
inversion requerida y el financiamiento necesario
para cumplir con la compra de terrenos vy
desarrollo de proyectos, procurando mantener
una posicion de caja conservadora que permita
administrar la volatilidad que puedan presentar
los mercados financieros en el corto plazo. El
plan de inversion de cada proyecto, asi como el
financiamiento bancario necesario, es definido
antes del comienzo del proyecto, asegurandose,
de esta forma, de contar con la totalidad de la
necesidad de financiamiento hasta su término.

El negocio inmobiliario y de construccion es
intensivo en el uso de capital producto del
tamano de las inversiones y de los plazos
involucrados para recuperar la inversion
(tipicamente 30 meses 0 més). Para mitigar este
riesgo, es necesario tener un control riguroso
sobre el ciclo de utilizacion y generacion de caja.
La Compania mantiene un control permanente
del flujo de caja con un horizonte de corto,
mediano y largo plazo a través de un detalle
mensual y actualizacion de proyecciones
trimestrales, con la finalidad de estimar las
necesidades de caja futuras.

La poltica de inversion de Paz Corp S A. se
basa principalmente en (i) la adquisicion de

terrenos que permitan el desarrollo de los
proyectos habitacionales, tanto en Chile como
en el extranjero, definidos en el plan de negocios
de la Companiavy (i) la construccion de dichos
proyectos.

Los terrenos son generalmente financiados entre
un 50% a 80% a través de créditos de largo
plazo u otras operaciones con instituciones
financieras. En algunas ocasiones se hace con
capital propio 0 en asociacion con terceros. Los
proyectos, cuando inician su etapa de desarrollo,
tipicamente se financian con un 35% de capital

propio, un 10% por ingresos de preventa'y un 55%
de financiamiento bancario. Este Ultimo opera a
través de lineas de crédito de construccion con
las que cuenta cada proyecto, cuya garantia
es la hipoteca del terreno.

Respecto del nivel de endeudamiento o
leverage financiero (calculado como la razon
entre obligaciones con bancos e instituciones
financieras y patrimonio de la Sociedad), la
Compania lo define en una razén que no supere
dos veces el valor del patrimonio.
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Control de la Sociedad

Paz Corp S.A. es controlada por un grupo
de accionistas (el “Grupo Controlador”), que
en conjunto posee 44,53% del total de las
acciones suscritas y pagadas de la Sociedad.
Las participaciones individuales de los accionistas
que componen el Grupo Controlador, el detalle
de los controladores finales vy las personas
naturales de los mismos, son los siguientes:

() Inversiones Globus Limitada, rol Unico
tributario N°78.884.690-8, titular de
32.416.472 acciones, representativas de
11,44% del total de las acciones suscritas
y pagadas de la Sociedad. Esta Sociedad
es controlada por Andrés David Paz Daniels,
cédula nacional de identidad N°6.992.926-5,
con 99,84% de participacion en el capital
social.

(i) Inversiones Brakers Limitada, rol Unico
tributario N°78.884.700-9, titular de
31.068.544 acciones, representativas de
10,96% del total de las acciones suscritas
y pagadas de la Sociedad. Esta Sociedad
es controlada por Ricardo Alejandro Paz
Daniels, cédula nacional de identidad N°
6.992.925-7, con 88,90% de participacion
en el capital social.

(i) Inversiones Quantum Limitada, rol unico
tributario N°78.884.670-3, titular de
30.968.544 acciones, representativas de
10,93% del total de las acciones suscritas
y pagadas de la Sociedad. Esta Sociedad
no tiene socio controlador, siendo sus

socios principales Ariel Moisés Magendzo
Weinberger, cédula nacional de identidad
N°6.229.344-6, y Jacqueline Paz Daniels,
cédula nacional de identidad N°6.992.927 -
3, ambos con 49,0% de participacion en el
capital social. Por otra parte, Ariel Moisés
Magendzo Weinberger, cédula nacional
de identidad N°6.229.344-6, es titular de
766.750 acciones, representativas de 0,27%
del total de las acciones suscritas y pagadas
de la Sociedad.

Inversiones By J Limitada, rol Unico tributario
N°78.884.660-6, titular de 30.968.544
acciones, representativas de 10,93% del
total de las acciones suscritas y pagadas
de la Sociedad. Esta Sociedad no tiene
socio controlador, siendo sus Unicos socios
Benjamin Paz Tchimino, cédula nacional de
identidad N°3.592.360-8, y Julia Daniels Levy,
cédula nacional de identidad N°3.639.848-
5, ambos con 50% de participacion en el
capital social.

(iv

Pactos de la Sociedad

Entre los miembros del Grupo Controlador, antes
individualizados, existe un pacto de accionistas
que contiene un acuerdo de actuacion conjunta
para la eleccion de directores en Paz Corp S A,
que también les fija ciertas limitaciones para
la libre cesion, suscripcion y adquisicion de
acciones. Copia de dicho pacto esta depositada
en el registro de accionistas de la Sociedad.



Estructura de la Propiedad

El capital de la Sociedad se divide en 283.369.203 acciones nominativas y ordinarias, de igual
valor cada una, de una misma serie y sin valor nominal. De este total, 1.750.000 acciones fueron
reservadas para planes de compensacion destinados a ejecutivos y trabajadores de la Sociedad
y sus filiales, estando todas a la fecha, ya suscritas y pagadas. Al cierre de 2014 el total de los
accionistas de la Compania fue de 182.

Los principales accionistas de Paz Corp S.A. al 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

# NOMBRE N° ACCIONES PORCENTAJE
1 INVERSIONES GLOBUS LIMITADA 32.416.472 11,44%
2 INVERSIONES BRAKERS LIMITADA 31.063.544 10,96%
3 INVERSIONES B Y J LIMITADA 30.968.544 10,93%
4 INVERSIONES QUANTUM LIMITADA 30.968.544 10,93%
5 FONDO DE INVERSION LARRAIN VIAL BEAGLE 16.456.932 581%
6 INVERSIONES BT LIMITADA® 13.380.506 4,72%
7 EUROAMERICA C DEB SA. 12.952.557 4.57%
8 BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO BOLSA DE VALORES 10.585.218 3,74%
9 COMPASS SMALL CAP CHILE FONDO DE INVERSION 10.032.387 3,54%

10 SIGLO XXI FONDO DE INVERSION 8.587.315 3,03%

11 ASESORIAS E INVERSIONES PUERTO ABIERTO LTDA. 7.749.398 2,73%

12 BOLSA ELECTRONICA DE CHILE BOLSA DE VALORES 7.072.207 2,50%

13 OTROS 71.135.579 25,10%

TOTAL 283.369.203

* Al 81 de diciembre de 2014, existen 9.137.506 acciones suscritas y pagadas que Inversiones BT Limitada
mantienen en custodia de una corredora de bolsa, por cuenta de ésta.
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Titulos Accionarios

Composicion accionaria

Serie Unica, acciones ordinarias, nominativas
y sin valor nominal.

N° de acciones emitidas 283.369.203.
N° de acciones suscritas y pagadas 283.369.203.

El grupo controlador de la Compania esta
formado por la familia Paz, con una participacion
al 31 de diciembre del 2014 de un 44,53%.
Su participacion al 31 de diciembre del 2013
era de un 44,50%".

55,47%

B Acciones Flotantes

44,53%

B Familia Paz

(1) Incluye 5.859.376 acciones de propiedad del Grupo Controlador, pero gue se mantenian en custodia de una corredora de bolsa.

Politica de dividendos

En junta ordinaria de accionistas de la Sociedad,
celebrada el 23 de abril de 2014, se aprobo
como politica de dividendos que la Comparia
distribuya anualmente una cantidad no inferior
a 30% de las utilidades liquidas. Asimismo, el
Directorio ha acordado proponer a la junta de
accionistas a celebrarse el 28 de abril de 2015,
una politica de dividendos para los proximos
anos igual a la aprobada en el gjercicio 2014.



Utilidad distribuible

La utilidad liquida distribuible por el gjercicio 2014 es la siguiente:

UTILIDAD LIQUIDA DISTRIBUIBLE s/ 1;{;"” sz
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 21.349.816 11.053.700
Total variaciones significativas del valor razonable de los activos y pasivos 0 0
UTILIDAD LiQUIDA DISTRIBUIBLE 21.349.816 11.053.700

De acuerdo a la politica de dividendos se propondra a la junta ordinaria de accionistas, a realizarse
el 28 de abril de 2015, distribuir un dividendo definitivo equivalente al 30% de la utilidad liquida

distribuible, es decir, de $ 22,60283 por accion.

Dividendos
o PESOS/ACCIONES IMPUTADO AL
N° DIVIDENDO TIPO DE DIVIDENDO FECHA DE PAGO HISTORICOS EJERCICIO
1 Definitivo 18/05/2012 0,61 2011
2 Definitivo 24/05/2013 588 2012
3 Definitivo 22/05/2014 11,77 2013
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Desempeno de la Compania

La estrategia de Paz Corp se enfoca en un crecimiento prudente
y con rentabilidad sostenible en el tiempo, sustentado por
estructuras livianas que puedan responder eficientemente al
volumen optimo de negocios definido en el plan de negocios.

Indicadores financieros

A diciembre de 2014 las utiidades de Paz Corp
fueron de MM$ 21.350, cifra 93,1% superior a
los MM$ 11.054 de igual periodo de 2013. En
cuanto al Ebitda, al cierre del afio alcanzo los
MMS$ 37.558, superior en un 58,2% respecto
del mismo periodo del afio 2013.

Por su parte, los ingresos de explotacion
acumulados a diciembre de 2014 ascendieron
aMM3$ 125.659, un 42,3% mayor a lo obtenido
el afio 2013. Esta mayor actividad se explica
principalmente por un aumento en la escrituracion
de viviendas. Este comportamiento se encuentra
enlineay de acuerdo al plan de negocios definido
por la Comparia para el afio.

Durante 2014 se redujeron los gastos de
administracion y ventas en 6,9% respecto del
afo anterior. A su vez, continud el proceso de
amortizacion de la deuda corporativa, lo cual,
sumado a las mayores velocidades de venta,
permitié reducir los costos financieros en 32,2%
respecto de lo registrado en el gjercicio pasado.

Los indicadores de eficiencia mostraron una
mejora respecto del ano 2013, foco central de
la estrategia de la Comparifa. Asl, a diciembre
de 2014, el margen bruto fue 29,2%, superior al

25,1% registrado en 2013. El margen Ebitda fue
de 23,8%, superior al 19,4% registrado en igual
periodo del afio anterior y el margen neto alcanzo
un 17,9%, cifra superior al 12,5% obtenido en
20713. El retomo sobre patrimonio alcanzé 22,4%,
superior al 12,8% logrado a diciembre de 2013.

Negocio internacional
Peru

Las inversiones de Paz Corp S.A. en Peru
estuvieron marcadas por un escenario econémico
contraido. Producto de esto, se generd una
desaceleracion en las velocidades de venta
respecto de los planes definidos por la Comparia
para el afo y se registrd un aumento en el nivel
de desistimiento de las unidades promesadas,
esto Ultimo relacionado principalmente con
el endurecimiento de las politicas crediticias
de entidades financieras y una limpieza en la
cartera de clientes.

En 2014, el negocio en Pert alcanzo utilidades
por MM$ 858, inferiores en 60, 1% respecto de
2013. Durante el afno se escrituraron un total
de MUF 1.997 (MUF 1.352 en departamentos
y MUF 645 en casas) equivalentes a 1.237
unidades (865 departamentos y 372 casas).

Brasil

LLa Compariia mantuvo su estrategia de desarrollar
3 a4 proyectos al afo. Durante el Ultimo timestre,
Paz Realty inici¢ la entrega de su segundo
proyecto en este pais, logrando una utilidad
de MM$ 645 en 2014, cifra mayor en MM$
562 respecto a igual periodo del afo anterior.
Durante el 2014 Paz Realty logré escrituras
por MUF 316 con un total de 165 unidades.

Lanzamientos de venta e inicios
de escrituracion

El afo fue activo en materia en lanzamientos
de venta e inicios de escrituracion. Durante
este perfodo se inicié la comercializacion de
12 etapas de proyectos, 9 en Chile, 2 en
Perly 1 en Brasil, que representan una venta
potencial de MUF 7.222. Asimismo se inicio la
escrituracion de 16 etapas de proyectos, 10 en
Chile, 5 en Perly 1 en Brasil, que representan
una venta potencial de MUF 6.855. El backlog
acumulado de promesas, en tanto, alcanzo al
cierre del 2014 las MUF 8.5623.



Escrituras y promesas

Durante el ano, la Compania mantuvo su
lineamiento estratégico de poseer un 70% a
80% de participacion a nivel consolidado de los
proyectos que desarrolla. A nivel de promesas,
Paz finalizé el afo con 86% de participacion
proporcional en sus proyectos en Chile. En Pert,
el porcentaje en los proyectos de departamentos
ascendio a un 50%, mientras que en los de
casas fue de un 33%. En Brasil, en tanto, la
participacion en las promesas fue de 87%.

Respecto de las escrituras, Paz posee 88% de
participacion en Chile, 50% en los proyectos
de departamentos de Perl y 33% en los de
casas. En Brasil, en tanto, la participacion en
las escrituras fue de 82%.

Banco de terrenos

LLa Compafiia concluyd el ejercicio con un banco
de 28 terrenos para el potencial desarrollo de 49
etapas de proyectos y 6.105 viviendas, 1o que
equivale a aproximadamente 2 anos de venta.
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Indicadores de Actividad

Portafolio al 31 de diciembre de 2014

El portafolio de proyectos al cierre del ano 2014 presenta 42 proyectos con 64 etapas, de las cuales 62 corresponden a proyectos habitacionales
(25 en Chile, 31 en Peruy 6 en Brasil) y 2 a proyectos comerciales en Chile.

CHILE - RESIDENCIAL

DEPARTAMENTOS N° DE N° DE TOTAL ENTREGAS PROMESAS DISPONIBLE % DE
PROYECTOS  ETAPAS UN MUF UN MUF UN MUF UN MUF VENTA
Escriturando 6 6 1.849 3.608 1.498 2.867 113 205 238 536 87%
En Desarrollo 19 19 5.044 12.889 2.185 4,684 2.859 8.204 43%
TOTAL 25 25 6.893 16.496 1.498 2.867 2.298 4.889 3.097 8.740 55%
PERU
N° DE N° DE TOTAL ENTREGAS PROMESAS DISPONIBLE % DE
DEPARTAMENTOS - CASAS PROYECTOS ~ ETAPAS UN MUF UN MUF UN MUF UN MUF VENTA
Escriturando 20 3.476 5.480 2.587 3.874 371 610 518 996 85%
En Desarrollo 8 5 713 1.360 148 208 565 1152 21%
Departamentos (PC) 25 4189 6.840 2.587 3.874 519 819 1.083 2.148 74%
Escriturando 6 2.741 4.658 2.144 3.596 448 794 149 268 95%
En Desarrollo 2 - -
Casas (PCG) 6 2,741 4.658 2.144 3.596 448 794 149 268 95%
TOTAL 10 31 6.930 11.498 4731 7.470 967 1.613 1.232 2.416 82%
BRASIL
N° DE N° DE TOTAL ENTREGAS PROMESAS DISPONIBLE % DE
DEPARTAMENTOS PROYECTOS ~ ETAPAS UN MUF UN MUF UN MUF UN MUF VENTA
Escriturando 2 2 420 694 394 629 16 4 10 24 98%
En Desarrollo 3 4 1.217 2.634 790 1.546 427 1.089 65%
TOTAL 5 6 1.637 3.328 394 629 806 1.587 437 1.113 73%
TOTAL RESIDENCIAL 40 62 15.460 31.323 6.623 10.965 4,07 8.089 4,766 12.269 69%
CHILE - OFICINAS
OFICINAS N° DE N° DE TOTAL ENTREGAS PROMESAS DISPONIBLE % DE
PROYECTOS ~ ETAPAS MT2 MUF MT2 MUF MT2 MUF MT2 MUF VENTA
Oficinas 2 2 19.935 1129 2.783 181 7.057 431 10.095 517 49%
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Backlog de Promesas

El backlog de promesas (contratos de promesas de compraventa, en Chile y Brasil, o minutas de
compraventa en PerU), cerr6 el afio 2014 en MUF 8.523. El monto proporcional de ingresos que
le correspondera consolidar a Paz Corp al momento de entregar las unidades asociadas a dicho
backlog es de MUF 7.265, de las cuales MUF 6.459 seran registradas en la linea de ingresos y las
restantes MUF 806 seran consolidadas como resultado de participacion en empresas relacionadas.

MILES UF 2015 2016 PROPORCIONAL
T 2.736 836

2T 768 222

3T - 311

47 2.052 340

TOTAL 5.556 1.709 7.265
Chile 3.962 1.311

Pert 790 16

Brasil 804 381

TOTAL 5.556 1.709 7.265
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Escrituras y promesas

ESCRITURAS
12M14 12M13 Var Var, (UNIDADES)
mr 1“33;) ‘Z/Kﬂflg 1“33;} ‘Z/Kﬂflg 1 2,&1}; 41020'\3: ’ 12M:/:1 Qa22M1 ’ 12M14 12M13 Var. UN var. %
Chile 5215 4610 3.475 3.238 50,1% 42,4% 2.279 1.795 484 27,0%
Pert 1.997 891 2,651 1.095 (24,7%) (18,6%) 1,037 1,980 (743) (37,6%)
Brasi 316 258 360 180 (12,4%) 43,3% 165 229 (64) (27,9%)
TOTAL 7.528 5.759 6.486 4513 16,1% 27,6% 3.681 4.004 (323) (8,1%)
% Paz 76,5% 69,6%

PROMESAS NETAS

12M14 12M13 Var. Var, (UNIDADES)

M 1'\33;) ‘;/anﬁ 1“38;) ;/anﬁ 1 2“1,\|/|JF4 11020'\4: ’ 12M3/:1 sz“’” ’ 12M14 12M13 Var. UN Var. %
Chile 4.689 4.048 5.087 4.421 (7,8%) (8,4%) 1,969 2299 (330) (14,4%)
Pert (174) (1) 1.479 682 (111,8%) (101,6%) (35) 902 (937) (103,9%)
Brasi 458 400 701 573 (34,7%) (30,2%) 199 370 (171 (46,2%)
TOTAL 4973 4.437 7.267 5.676 (31,6%) (21,8%) 2133 3.571 (1.438) (40,3%)

% Paz 89,2% 78,1%




Lanzamientos de venta

Durante el afio 2014 se lanzaron a la venta 12 etapas de proyectos, 9 en Chile, 2 en Periy 1 en

Brasil, que representan una venta potencial de MUF 7.222.

Venta Potencial

Fecha

# Proyecto | Etapa Ubicacion Pais (MUF) Unidades Lanzamiento
1 Amalia Errdzuriz Independencia Chile 383 228 may-14
2 SunCity 3 Vifia del Mar Chile 652 142 jun-14
3 Step Santiago Chile 515 238 ju-14
4 Edificio Malbec Lo Barnechea Chile 1.661 12 ago-14
5 Inspiracion Santiago Chile 548 205 sep-14
6 Civic2y3 Concepcion Chile 522 293 nov-14
7 Legado San Miguel Chile 609 286 nov-14
8 MioET2 San Miguel Chile 309 142 dic-14
9 Centro Alameda ET2 Estacion Central Chile 618 364 dic-14
Total Chile 5.818 2.010
10 Panoramic ET3 San Miguel Pert 582 225 ene-14
11 Prados de Sol ET4 Santa Clara Perd 185 120 dic-14
Total Per( Departamentos 767 345
12 Evolugdo Sao Paulo Brasil 637 300 may-14
Total Brasil 637 300
Total Paz 7.222 2.655
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Inicios de construccion

Durante el afo 2014 se inicid la construccion de 13 etapas de proyectos; 11 en Chile, 1 en Perl
y 1 en Brasil, que representan una venta potencial de MUF 8.126.

Venta
Potencial Fecha Inicio de
# Proyecto | Etapa Ubicacion Pais (MUF) Unidades Construccion
1 Alameda Oficinas Estacion Central Chile 701 302 jun-14
2 Pulso Urbano La Florida Chile 396 203 jun-14
3 Amalia Errazuriz Independencia Chile 383 228 jul-14
4 Edificio Malbec Lo Barnechea Chile 1.661 112 ago-14
5 SunCity 3 Vifia del Mar Chile 652 142 ago-14
6 Inspiracion Santiago Chile 548 205 sep-14
7 Civic2y3 Concepcion Chile 522 293 nov-14
8 Legado San Miguel Chile 609 286 nov-14
9 Step Santiago Chile 515 238 nov-14
10 Mio ET2 San Miguel Chile 309 142 nov-14
11 Centro Alameda ET2 Estacion Central Chile 618 364 dic-14
Total Chile 6.914 2.515
12 Panoramic ET3 San Miguel Perl 582 225 may-14
Total Per(i Departamentos 582 225
13 Criagdo Sao Paulo Brasil 630 300 sep-14
Total Brasil 630 300

Total Paz 8.126 3.040




Inicios de escrituracion

Durante 2014 se inicio la escrituracion de 16 etapas de proyectos; 10 en Chile, 5 en Per’, y 1 en
Brasil, que representan una venta potencial de MUF 6.855.

VENTA FECHA
) ) POTENCIAL INICIO DE )
# PROYECTO | ETAPA UBICACION PAIS (MUF) UNIDADES ~ ESCRITURACION
1 Teraza Pacffico Concon Chile 659 151 mar-14
2 Lyon 25 (Local) Providencia Chile 52 6 abr-14
3 Conexion Santiago Chile 763 472 may-14
4 Bvolucion Santiago Chile 658 391 jun-14
5 Dfine Las Condes Chile 550 140 ago-14
6 GO Santiago Chile 600 328 ago-14
7 Lyon 25 (Hotel) Providencia Chile 285 91 sep-14
8 Nuevo Portugal ET2 Santiago Chile 400 225 nov-14
9 Antonio Bellet Providencia Chile 563 72 dic-14
10  Santa Rosa 2 Santiago Chile 320 233 dic-14
Total Chile 4.839 2.109
11 Ciudad Verde ET2 Puente Piedra Pert 289 264 feb-14
12 Prados del Sol ET2 Ate Pert 143 120 may-14
13 Panoramic ET1 San Miguel Perd 330 201 jun-14
14 City ET1 Santa Beatriz Perl 453 225 dic-14
15 Panoramic ET2 San Miguel Perd 491 217 dic-14
Total Per(i Departamentos 1.707 1.027
16 Reserva Jardim Amazonas Sao Paulo Brasil 309 160 nov-14
Total Brasil 309 160
Total Paz 6.855 3.296

Banco de terrenos

La siguiente tabla detalla el banco de terrenos al 31 de diciembre 2014.

# TERRENOS # ETAPAS UN VALOR TERRENO (UF)
Chile 16 22 3.833 2.609
Perd 11 26 1.912 748
Brasil 1 1 360 84

Total 28 49 6.105 3.441




Nuestra estrategia de desarrollo esta enfocada
en el conocimiento profundo de los clientes, el
diserio de viviendas innovadoras y de calidad, y

una alta eficiencia operacional.

—
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Balance

PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

BALANCE (MILES DE CLP) DIC-11 DIC-12 DIC-13 DIC-14
Activos Corrientes 128.747.556  115.862.304 128.025.920 197.475.699
Activos No Corrientes 100.729.164 107.465.694 118.658.765 112.778.763
TOTAL ACTIVOS 229.476.720 223.327.998 246.684.685 310.254.462
Pasivos Corrientes 71.140.130  58.556.994 105.103.330 130.280.229
Pasivos No Corrientes 80.203.751  82.545.137  52.301.604 72.553.821
TOTAL PASIVOS 151.343.881 141.102.131 157.404.934 202.834.050
Patrimonio Atribuible a los Propietarios de la Controladora 78.600.037  81.472.577 89.138.285 106.533.615
Participaciones no controladoras (467.198) 753.290 141.466 886.797
PATRIMONIO TOTAL 78.132.839  82.225.867 89.279.751 107.420.412
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVOS 229.476.720 223.327.998 246.684.685 310.254.462
Deuda Financiera Corto plazo 56.104.174  40.656.432  69.460.354  83.329.902
Deuda Financiera Largo Plazo 49,403.721  43.351.553  24.930.602  47.082.367
Caja & Equivalentes 21198111 22108.705 23578584  36.105.980
DEUDA FINANCIERA NETA 84.309.784  61.899.280 70.812.372  94.306.289
Estado de Resultados

PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

ESTADO DE RESULTADOS (MILES DE CLP) 2011 2012 2013 2014
Ingresos de actividades ordinarias 43,653.044  93.122.654  88.282.031 125.658.547
Costo de ventas (35.275.387) (69.356.920) (66.104.401) (88.931.541)
GANANCIA BRUTA 8.277.656  23.765.734 22.177.630  36.727.006
Margen bruto 19,0% 25,5% 251% 29,2%
(Gastos de administracion y venta (6.188.646) (11.762.729) (10.552.039)  (9.828.916)
RESULTADO DE EXPLOTACION 2.089.010 12.003.005 11.625.591  26.898.090
Resultado fuera de explotacion (1.475.405)  (4.701.086) 1.752.787 94191
GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTOS 613.604 7.301.919 13.378.378  26.992.281
Gastos por impuestos a la ganancia 511.920 (831.536) (2.378.006)  (4.482.498)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas (236.181)

Ganancia (pérdida) 1.125.524 6.234.202  11.000.372  22.509.783
Ganancia atribuible a participaciones no controladoras (5696.285) 729.237 (63.328) 1.159.967
GANANCIA ATRIBUIBLE A PROPIETARIOS DE CONTROLADOR ~ 1.721.809  5.504.965 11.053.700  21.349.816




Indicadores Financieros

PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

RATIOS 2011 2012 2013 2014

Liquidez corriente 1,81 1,98 1,22 1,52
Razon 4cida 0,47 0,75 0,35 0,59
Capital de trabajo 57.607.426 57.0305.310 22.922.590 67.195.470
Rentabilidad patrimonio 1,4% 7,8% 12,8% 22,4%
Rentabilidad activo 0,5% 2,8% 47% 8,1%
Rentabilidad activos operacionales 0,7% 4,2% 6,2% 11,3%
Rentabilidad sobre las ventas 2,6% 6,7% 12,5% 17,9%
Margen Ebitda 7,5% 15,9% 19,4% 23,8%
Ingresos de explotacion 43,553.044 93.122.654 88.282.031 125.658.547
Costos de explotacion (35.275.387) (69.356.920) (66.104.401) (88.931.541)
Ganancia bruta 8.277.656 23.765.734 22.177.630 36.727.006
Gastos financieros (4.272.971) (3.956.903) (1.483.463) (1.005.703)
RALLDALE. 5.143.457 18.170.174 23.737.994 37.557.546
Utlidad (Pérdida) después de impuestos 1.125.524 6.234.202 11.000.372 22.509.783
Ebitda 5.143.457 18.170.174 23.737.994 37.557.546
Cobertura gastos financieros 1,14 2,85 10,02 27,84
Utilidad por accion 6,11 19,55 39,22 75,34
Nivel de endeudamiento 1,94 172 1,76 1,89
Nivel de endeudamiento neto 1,67 1,45 1,50 1,65
Nivel de endeudamiento financiero 1,35 1,02 1,06 1,21
Deuda corto plazo / deuda total 47,0% 41,5% 66,8% 64,2%
Deuda largo plazo / deuda total 53,0% 58,5% 33,2% 35,8%

Los ratios son calculados de la siguiente forma:

1

2
3
4

Cco

10

1N

12

13
14
15
16
17

Liquidez Corriente = Activo Corriente / Pasivo Corriente

Razén Acida = (Activo Corriente - Inventario) / Pasivo Corriente

Capital de Trabajo = Activo Corriente - Pasivo Corriente

Rentabilidad Patrimonio = Resultado Ejercicio Ultimo Doce Meses / Patrimonio Total Promedio Ultimos
Doce Meses

Rentabilidad Activo = Resultado Ejercicio Ultimo Doce Meses / Total Activos Promedio Ultimos Doce
Meses

Rentabilidad Activos Operacionales = Resultado Ejercicio Ultimo Doce Meses / (Inventarios + Propieda-
des, planta y equipo + Propiedades de inversion)

Rentabilidad Sobre Ventas = Resultado Ejercicio / Ingresos por Venta

Margen Ebitda = Ebitda / Ingresos Proporcionales (NIC 31)

R.A.LLD.A.LE. (Resultado Antes de Impuestos, Intereses, Depreciacion, Amortizacion e ftems Extraordi-
narios) = Ganancia Antes de Impuestos - Ingresos Financieros + Costos Financieros + Costos Finan-
cieros Activados + Depreciacion Amortizacion + Provision de pagos basados en acciones + Otras ga-
nancias (pérdidas) + Diferencias de cambio + Resultado por unidades de reajuste - Ganancia (pérdida)
de Asociadas y Negocios Conjuntos + Ebitda de Asociadas y Negocios Conjuntos.

Ebitda = Ganancia Antes de Impuestos - Ingresos Financieros + Costos Financieros + Costos Finan-
cieros Activados + Depreciacion + Amortizacion + Provision de pagos basados en acciones + Otras
ganancias (pérdidas) + Diferencias de cambio + Resultado por unidades de reajuste - Ganancia (pérdi-
da) de Asociadas y Negocios Conjuntos + Ebitda de Asociadas y Negocios Conjuntos.

Cobertura de Gastos Financieros = (Resultado Antes de Impuestos - Costos Financieros) / Costos
Financieros

Utilidad por Accién = Ganancia (Pérdida) Atribuible a los Controladores / Promedio de Ultimos doce
meses de Acciones Suscritas y Pagadas

Nivel de Endeudamiento = Total Pasivo / Total Patrimonio

Nivel de Endeudamiento Neto = (Total Pasivo - Caja y Equivalentes) / Total Patrimonio

Nivel de Endeudamiento Financiero = Deuda Financiera / Total Patrimonio

Deuda Corto Plazo / Deuda Total = Pasivo Corriente / Pasivo Total

Deuda Largo Plazo / Deuda Total = Pasivo No Corriente / Pasivo Total
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Hechos Relevantes

. Renuncia Director. Con fecha 4 de marzo

de 2014 se comunico la renuncia del
director sefior Fernando Herrera Osorio y el
nombramiento en calidad de reemplazante
del sefior Nicolas Majluf Sapag, sin perjuicio
de la completa renovacion del Directorio en
junta ordinaria de accionistas realizada el 23
de abril de 2014,

. Citacion Junta Ordinaria y Extraordinaria

de Accionistas. El 4 de abril de 2014 se
acordo citar a junta ordinaria de accionistas
de la Sociedad, a celebrarse el dia 23 de
abril de 2014 a las 10:00 horas, y Junta
Extraordinaria de Accionistas, a celebrarse
inmediatamente a continuacion, en el Hotel
Atton El Bosque, ubicado en Roger de Flor
N°2.770, Las Condes, Santiago, con el fin
de que éstas se pronuncien sobre materias
propias de este tipo de juntas.

. Acuerdos Junta Ordinaria y Extraordinaria

de Accionistas. El 23 de abril de 2014,
la junta ordinaria de accionistas de Paz
Corp S.A., acordod entre otras materias, lo
siguiente: (i) distribuir como dividendo una
suma equivalente al 30% de la utilidad liquida
distribuible del ejercicio 2013, que ascendio
a $11.503.699.852, lo que equivale a un
dividendo de $11,76528 por accion, y a

iv.

un dividendo total de $3.316.109.956. El
referido dividendo se pag¢ alos accionistas
inscritos en el registro de accionistas de la
Sociedad al 22 de mayo de 2014; (i) elegir
como directores a los senores Ricardo Paz
Daniels, Juan Bilbao Hormaeche, Enrique
Bone Soto, Hermann Von Mihlenbrock Soto,
Nicolas Majluf Sapag, Salvador Valdés Correa
y Juan Pablo Armas Mac Donald, éste Ultimo
elegido en calidad de independiente.

Respecto de la junta extraordinaria de
accionistas de la Sociedad citada para la
misma fecha y a celebrarse inmediatamente
a continuacion de la junta ordinaria antes
mencionada, se dejé constancia que no fue
posible adoptar acuerdos sobre las materias
a tratarse en dicha junta, por no reunirse el
quoérum exigido por la Ley N°18.046 sobre
Sociedades Andnimas para adoptar acuerdos
sobre dichas materias.

Renuncia Director. Con fecha 23 de
diciembre de 2014, se comunicd la renuncia
del director senor Juan Bilbao Hormaeche.
El nombramiento del director reemplazante
sera informado oportunamente, sin perjuicio
de lo anterior, correspondera realizar eleccion
de Directorio el 28 de abril de 2015 en junta
ordinaria de accionistas.

v. Deslistamiento en Bolsa de Valparaiso.

Confecha 30 de enero de 2015, se comunico
la solicitud de cancelacion de la inscripcion
de las acciones de la Compania en la Bolsa
de Corredores de Valparaiso. La cancelacion
se debe a los bajos montos transados que
han experimentados las acciones de la
Compania en dicha Bolsa.
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Informacion Bursatil

Transacciones de relacionados

Las transacciones registradas durante 2014 por el Grupo Controlador v los principales accionistas
son las siguientes:

FECHA PRECIO MONTO

NOMBRE / RELACION A LA SOCIEDAD TRANSACCION COMPRA VENTA  UNITARIO ($) TRANSADO ($)
Jorge Molina Lopez / Ejecutivo Principal 11/12/2014 7.640 375 2.865.000
Jorge Molina Ldpez / Ejecutivo Principal 15/09/2014 80.000 325 26.000.000
Juan Pablo Armas / Presidente Directorio 22/08/2014  756.751 238 180.106.738
Ariel Magendzo Weinberger / Gerente General 21/08/2014  756.750 256 194.015.565
Inversiones Brakers Ltda. / Accionista Mayoritario 17/06/2014 383.837 310 118.989.470
Inversiones Brakers Ltda. / Accionista Mayoritario 12/06/2014 2.048 313 641.024
Jorge Molina Lopez / Ejecutivo Principal 31/03/2014  369.423 310 114.521.130
Jorge Molina Ldpez / Ejecutivo Principal 27/03/2014 32.124 310 9.958.440
Asesorias e Inversiones La Guardia Ltda. / Sociedad

Relacionada 21/03/2014 70.000 320 22.400.000

Asesorfas e Inversiones La Guardia Ltda. / Sociedad
Relacionada 10/03/2014 88.325 280  24.731.000

Mario Navarro / Ejecutivo Principal 20/02/2014 110.000 250 27.500.000




Informacion acerca de la accion de Paz Corp S.A. en la Bolsa de Comercio de Santiago

) NUMERO DE ACCIONES
PERIODO PRECIO PROMEDIO TRANSADAS MONTO TRANSADO (8)
1714 282,49 21.630.993 6.375.125.718
2114 315,24 19.449,007 6.074.437.658
3M4 329,47 17.534.199 5.746.743.388
4T4 376,01 17.101.417 6.451.650.547

Evolucion precio accion Paz — IPSA — C&l*

Corresponde a un Indice Bursatil desarrollado y publicado por la Bolsa de Comercio de Santiago, que mide el comportamiento
accionario de las Comparifas del sector econdmico de Construccion e Inmobiliario.
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Factores de Riesgo

Tanto el mercado inmobiliario como el de la
construccion presentan riesgos inherentes
dada su naturaleza ciclica, por lo que pueden
verse afectados de manera importante por los
campbios en las condiciones econémicas locales
y globales, normativas de la autoridad y otras
variables que pueden impactar los costos y
precios de las viviendas asi como la capacidad
de los clientes de adquirir viviendas, lo que a su
vez podria reducir las ventas, utilidades y liquidez
de la Compania. Asf también, la empresa esta
afecta a otros riesgos referidos a la manera
en que ha estructurado sus negocios y su
financiamiento, los cuales pueden influenciar
negativamente las utilidades v la liquidez de
la Compariia.

A continuacion se presenta un resumen de los
principales factores de riesgo y las politicas
de mitigacion que la Administracion desarrolla
para apordarlos.

. Cambios en condiciones
economicas y de mercado

Los ciclos econémicos del pais y el mundo
impactan de manera importante a la actividad
de la industria inmobiliaria. Variables como las
expectativas de crecimiento de la economia, los
niveles de desempleo, el acceso a financiamiento
de largo plazoy las estrategias comerciales de
las inmobiliarias y constructoras, son factores
esenciales para regular la demanda inmobiliaria.
Sin embargo, el efecto de cada uno de estos
elementos varfa entre los distintos segmentos
de la poblacion.

Cambios en las condiciones econémicas y
de mercado pueden resultar en ventas de
viviendas con pérdidas 0 mantener un inventario
de terrenos por mas tiempo que el planificado,
con el consiguiente aumento de costos.

Para aminorar estos riesgos, la Compafiia ha
seguido una doble estrategia de diversificacion. En
primer lugar, busca diversificar la oferta con el fin
de abarcar distintos segmentos de la poblacion.
Con viviendas de precio entre las UF 1.000 a
2.000, se ofrece al mercado un producto que
cumple con los requisitos y exigencias de los
subsidios estatales, disminuyendo incertidumbres
sobre la capacidad de financiamiento de ese
segmento de la poblacion. Al mismo tiempo,
ofrece viviendas de precios superiores con el
propdsito de abarcar los segmentos medios-
altos de la demanda.

En segundo lugar, se busca diversificar mediante
la operacion en distintos mercados. En Chile tiene
presencia en las principales ciudades del pais.

Asu vez, ha utilizado su experiencia inmobiliaria
y de construccion en Chile para desarrollar
proyectos en otros paises como Peru (Lima
e lca) y Brasil (Sao Paulo), donde existe una
amplia demanda por viviendas por parte de la
clase media, diversificando asf su mercado en
Latinoamérica.

Finalmente, para aminorar los riesgos de la
naturaleza ciclica de la industria, la Compafiia
ha mantenido una posicion conservadora en el
stock de viviendas, con no méas de 20 meses
para agotar stock en el portafolio de proyectos.

ii. Volatilidad de los mercados
financieros

La liquidez y la capacidad de conseguir
financiamiento para la compra de terrenos y el
desarrollo de nuevos proyectos, puede verse
afectada por la incertidumbre en los mercados
financieros.

Es por esta razon que la Compania mantiene
una posicion de caja conservadora que le
permita hacer frente a este tipo de escenarios.
Se invierte fundamentalmente en instrumentos
de corto plazo, tales como fondos mutuos y
depositos a plazo, inversiones de bajo riesgo,
donde se privilegia mantener la opcion de
rapida liquidez de los activos. Las inversiones
se realizan siempre con instituciones de primera
linea, tanto nacionales como extranjeras, que
cuenten con oficinas en los paises donde la
Sociedad opera. Estas instituciones deben
tener una calificacion de riesgo adecuado al tipo
de inversion, perspectivas positivas o estables
por parte de las principales clasificadoras de
riesgo, y contar con una amplia trayectoria en
el sector bancario y/o financiero. El desarrollo
de los proyectos inmobiliarios de la Compafiia
requiere normalmente de créditos para financiar la
construccion y, en algunos casos, de la compra
de terrenos, por lo cual la incertidumbre en los
mercados financieros podria afectar de manera
adversa la liquidez y la capacidad de conseguir
dichos financiamientos.

Dado lo anterior, antes del comienzo de cada
proyecto, la Compariia aprueba su respectivo
plan de inversion, asi como el financiamiento



bancario necesario, asegurandose de contar
con la totalidad del financiamiento hasta su
término. Asi también, la Compafiia define su
plan de negocios tomando en consideracion
las variables del mercado, la inversion requerida
y el financiamiento necesario para cumplir
con la compra de terrenos y el desarrollo de
proyectos, procurando mantener una posicion
de caja conservadora que permita administrar la
volatilidad que puedan presentar los mercados
financieros en el corto plazo.

iii. Naturaleza ciclica del negocio

El negocio inmobiliario es de naturaleza ciclicary,
por ende, sus resultados pueden ser fluctuantes.
La construccion de inmuebles generalmente
comienza algunos meses después del inicio
de las ventas y dura normalmente entre 12 y
20 meses. Los resultados de la venta de los
inmuebles se ven reflejados cuando comienza
el periodo de escrituracion y entrega, lo que
genera que estos puedan fluctuar durante un
ano fiscal.

La Compafiia tiene una politica de lanzamientos
de ventas e inicios de construccion que busca
un equilibrio durante el afio, de forma que
proyectada en el tiempo logre niveles de ingresos
y resultados homogéneos durante los trimestres.
Adicionalmente, mantiene un control exhaustivo
del cumplimiento de las fechas definidas en el
plan de negocios con el fin de evitar oscilaciones
entre los tiempos de desarrollo de los proyectos
durante el afo. Sin embargo, por la naturaleza
misma del negocio, no es posible garantizar el
cumplimiento de estos objetivos en su totalidad.

iv. Liquidez requerida para
desarrollar proyectos

El negocio inmobiliario y de construccion es
intensivo en el uso de capital producto del tamano
de las inversiones y de los plazos involucrados
para recuperar la inversion (tipicamente 30
meses 0 Mas).

Debido a que no se cuenta con una linea de
financiamiento permanente de capital de trabajo
renovable, se depende fundamentalmente de
los flujos operacionales para cumplir con las
obligaciones financieras y cubrir los costos
y gastos operacionales. En el caso que el
mercado inmobiliario experimente condiciones
desfavorables importantes, que impliguen
menores ventas de inmuebles significativas, los
flujos de caja podrian no ser suficientes para
cubrir todas las obligaciones y podria obligar,
entre otras medidas, a: i) reestructurar la deuda
i) reducir o suspender inversiones tales como
compra de nuevos terrenos, iil) buscar nuevas
fuentes de financiamiento, iv) realizar ventas de
activos no esenciales, v) buscar capital adicional
en terceros, o Vi) forzar la venta de viviendas
a menores precios. En particular, el hecho de
no poder comprar terrenos adicionales podria
afectar la capacidad de la Compania de generar
ingresos operacionales a futuro por ventas de
inmuebles.

Para mitigar estos riesgos, es necesario tener
un control riguroso sobre el ciclo de utilizacion

y generacion de caja. La Sociedad mantiene
un control permanente del flujo de caja con un
horizonte de corto, mediano vy largo plazo a
través de un detalle mensual y actualizacion de
proyecciones trimestrales, con la finalidad de
estimar las necesidades de caja futuras. Esto,
ademas de una politica de caja conservadora,
permite proyectar escenarios que pudieran
impactar a la Compania, lo que permite tomar
medidas para asegurar la disponibilidad de caja
y llevar adelante el plan de negocios.

Por otro lado, la Compania realiza una activa
gestion de inventarios y asi evitar altos niveles
de stock en situaciones adversas. En este
sentido, la estructura financiera de los proyectos
permite contar con un margen de accion que
disminuye las presiones de liquidacion en
condiciones adversas.

v. Deuda, tasa de interés e
inflacion

Debido a que este negocio se lleva a cabo
con deuda, los cambios en las tasas de interés
0 en la inflacion pueden afectar de forma
significativa los costos de dichas deudas y por
lo tanto, reducir el margen de los proyectos.
A su vez, alzas en la inflacion y/o en las tasas
de interés a largo plazo pueden postergar las
decisiones de inversion o compra de viviendas
por parte de los clientes. El financiamiento de
los proyectos inmobiliarios que desarrolla la
Compafiia tipicamente se sustentan con un
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35% de capital propio, un 10% por ingresos de
preventa y un 55% de financiamiento bancario.
Este Ultimo considera normalmente la hipoteca
del terreno en construccion. El financiamiento
para la construccion de proyectos opera con
lineas de crédito de construccion y la forma de
materializar dichos créditos es a través de pagarés
de corto plazo que se renuevan hasta la fecha
de vencimiento de la linea. Adicionalmente, si
llegada la fecha de vencimiento de la linea no
se ha amortizado el capital adeudado, existe
una instancia de renovacion del plazo sujeta a
la evaluacion comercial y de riesgo del proyecto
por parte de la institucion bancaria en cuestion.

El costo de endeudamiento es un factor incidente
en los resultados de la Compania. En Chile, la
gran mayoria de los financiamientos bancarios
de construccion se pactan en base a spreads
fijos sobre la tasa TAB en Unidades de Fomento
(Tasa Activa Bancaria) de 90, 180 ¢ 360 dias
y, por lo tanto, alzas en las tasas TAB y/o en
los niveles de inflacion implican un aumento en
el costo y gasto financiero de los proyectos.

Una vez que los proyectos estan en condiciones
de ser escriturados, es esencial acelerar al
maximo dicho proceso de manera de generar
los ingresos y asi amortizar con rapidez la deuda
de construccion. La Compania ha invertido en
sistemas de informacion y en personal para
llevar a cabo un proceso de escrituracion o
mas expedito posible.

Ademas, se han firmado acuerdos con la mayoria
de los bancos de la plaza de manera de recibir
los pagos de los créditos hipotecarios en plazos
preferentes. Todo lo anterior radica en una
amortizacion de la deuda de construccion en
plazos acotados, lo que finalmente se traduce en
menores gastos financieros y en una reduccion
en el riesgo asociado con alzas de tasas de
interés y/o de inflacion.

En Pert, a diferencia de Chile, los clientes firman
las escrituras de compraventa (minutas de
compraventa) durante el periodo de construccion,
teniendo como Unica condicion suspensiva la
entrega fisica de la vivienda. De esta manera, los
clientes reciben su crédito hipotecario durante
el periodo de construccion, una vez que hayan
cumplido las condiciones de calificacion de
los bancos. El desembolso de los créditos
hipotecarios al desarrollador inmobilliario se realiza
de acuerdo al estado de avance de la obra. El
desarrollador inmobiliario es garante del crédito
hipotecario recibido hasta la entrega del bien'y
su correspondiente inscripcion en los registros
publicos. Dado que los proyectos que desarrolla
la Compania en Perl generalmente tienen un
nivel de pre-venta importante, el financiamiento
de los proyectos inmobiliarios tipicamente se
sustenta con un 30% de capital propio, v el
saldo con anticipos de los clientes, ya sea
por pagos de pie 0 desembolsos de créditos
hipotecarios. Por lo tanto, en Pert el nivel de
deuda financiera asociado a la construccion de
los proyectos es bajo. En caso de que los niveles
histéricos de pre-venta bajaran, el financiamiento
de los proyectos se complementaria con lineas
bancarias por un 30% a 40% de las necesidades
de financiamiento del proyecto.

En Brasil, los proyectos que desarrolla nuestra
filial Paz Realty hasta la fecha han sido financiados
por la Caixa Econdtmica Federal (banco
estatal brasilero) que utiliza un mecanismo de
financiamiento muy similar a Perl, descrito
anteriormente. Los proyectos inmobiliarios
también se financian tipicamente con un 30%
de capital propio y el saldo con anticipos de los
clientes (ya sea por pagos de pie o desembolsos
de créditos hipotecarios).

La Compania generalmente financia la compra
de sus terrenos con un 20% a 50% de capital
propio, vy el saldo, con financiamiento externo.



En los financiamientos de terrenos a mas largo
plazo (méas de 12 meses), la Sociedad privilegia
la aplicacion de tasas fijas de manera de evitar
incertidumbres sobre el comportamiento y
evolucion futura de los tipos de interés. Aliniciar la
construccion de los proyectos con capital propio,
se procede a la cancelacion de la deuda que
financia el terreno y al financiamiento del proyecto
segun la estructura descrita anteriormente. Si
bien la Compafiia esta expuesta a alzas en las
tasas de interés dado que la mayor parte de la
deuda con que se opera es de corto plazo, el
riesgo de estas alzas es mas bien acotado, ya
que la duracion de la deuda es baja. Como se
menciono anteriormente, las tasas sobre deuda
bancaria utilizada para financiar la construccion,
por lo general, se pacta a plazos menores de
360 dias.

A continuacion, se presenta un andlisis de la
exposicion presente en la deuda, respecto del
tipo de tasa 'y luego, del efecto de la variacion
posible de la tasa de interés sobre los intereses
devengados.

Es importante mencionar que éste no considera
la deuda existente en Peru, dado que no se
consolida producto de la entrada en vigencia
deaNIF 11,

La deuda se estructura segun las siguientes tasas:

e
Tasa de interés fijo 3% 7%
Tasa de interés variable 97% 93%
TOTAL 100% 100%

Al efectuar un andlisis de sensibilidad sobre la porcion de deuda con tasa variable en un escenario
en gue las tasas fluctuaran de - 1%y + 1%, el efecto en el gasto financiero hubiese fluctuado de

la siguiente manera:

EFECTO EN RESULTADOS

ESCENARIO DEUDA TASA INTERES VARIABLE

TASA-1% TASA CIERRE TASA+1%
M$ M$ M$
Al 31/12/2014 3.145.960 4.411.368 5.676.776
Efecto en resultados 1.265.408 1} (1.265.408)
AI31/12/2013 3.611.406 4.490.425 5.369.444
Efecto en resultados 879.019 1} (879.019)

La Sociedad no tiene una politica de cobertura para pasar a tasa fija las tasas de interés variables
de corto plazo que rigen a la mayoria de los créditos y que se utilizan para financiar las operaciones.

A continuacion se muestra un andlisis de sensibilidad sobre la porcion de deuda que se encuentra
expresada en Unidades de Fomento, aplicando un escenario de fluctuacion de -1% vy +1%. El
monto de la deuda hubiese variado seguin se indica a continuacion:

ESCENARIO
EFECTO EN VARIACION UF UF-1% UF CIERRE UF+1%
M$ M$ M$
Al 31/12/2014 124.947.207 126.209.300 127.471.393
Efecto en resultados (1.262.093) 1.262.093
AI'31/12/2013 91.504.439 92.428.726 93.353.013
Efecto en resultados (924.287) 924.287

Por otro lado, el efecto mostrado anteriormente se ve compensado debido a que gran parte de
los flujos de ingresos que provienen de la venta de viviendas también se encuentran indexados

a la Unidad de Fomento.
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Respecto de los plazos de la deuda, a continuacion se muestran los vencimientos de la deuda de Paz Corp S A. v filiales:

Al 31/12/2014

CAPITAL E INTERESES

INSTITUCION MONEDA  HASTA1MES 1A3MESES  3A12MESES 121%302" 2A 3AR0S TOTAL
M$ M$ M$ M$ M$
M$

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, Chile ( BBVA) UF 0 0 0 1.092.696 0 1.092.696

UF 1.614.908 4,315,959 6.258.443 4.000.003 0 16.189.313
Banco de Crédito e Inversiones

CLP 0 0 41,362 0 0 41,362
Banco Consorcio UF 0 282.410 0 0 0 282.410
Compaiia de Seguos de Vida Consorcio Nacional de Seguros SA.  UF 0 188.273 0 0 0 188.273

CLP 0 739.070 1,724,496 0 0 2.463.566
Corpbanca

UF 0 1.296.664 6.709.481  13.083.001 793.710 21.882.856

CLP 0 0 10.911 0 0 10.911
Banco del Estado de Chile UF 0 4.988.928 12.242.399 8.881.361 0 26.112.688

usb 293.306 236.985 237.528 0 0 767.819
Inversiones B y J Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Inversiones Brakers Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Inversiones Globus Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Inversiones Quantum Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Banco Itat Chile UF 0 0 5.009.329 5.644.072 0 10.653.401

UF 246.638 6.712.622 18.894.558 6.099.633 0 31.953.451
Banco Santander Chile

CLP 0 254.078 0 0 0 254.078
Banco de Chile UF 0 0 705.986 1.647.301 0 2.353.287
Scotiabank Chile UF 0 3.039.988 6.226.996 5.837.577 0 15.104.561
Caixa Economica Federal Real Brasileno 673 1.346 660.201 3.013 665.233

TOTAL 2.155.525 22.452.687 58.721.690  46.288.657 793.710 130.412.269
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Al 31/12/2013

CAPITAL E INTERESES

INSTITUCION MONEDA  HASTA1MES 1A3MESES  3A12 MESES 12 :%%Té 2A 3AN0S TOTAL
M$ M$ M$ M$ M$
M$

Banco de Crédito e Inversiones UF 0 0 4.573.138 5.206.825 0 9.779.963
Banco Consorcio UF 0 273.589 797.187 265.729 0 1.336.505
Compaia de Seguos de Vida Consorcio Nacional de Seguros SA.  UF 0 182.392 531.458 177.154 0 891.004

CLP 0 0 0 1.776.099 0 1.776.099
Corpbanca

UF 0 8.397.694 4,269.495 5.976.258 0 18.643.447

CLP 0 0 0 10.911 0 10.911
Banco del Estado de Chile

UF 0 911.457 13.319.849 1.304.116 2.965.130 18.500.552
Inversiones B y J Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468.949
Inversiones Brakers Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468.949
Inversiones Globus Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468.949
Inversiones Quantum Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468.949
Banco Itau Chile UF 0 0 9.126.448 0 0 9.126.448
Banco Santander Chile UF 0 0 9.267.622 6.756.719 0 16.024.341

UF 0 0 16.250.670 0 0 16.250.670
Scotiabank Chile

CLP 0 0 12.817 0 0 12.817
Caixa Economica Federal Real Brasileno 0 43.694 0 118.709 162.403

TOTAL 0 10.149.116 59.311.238 21.846.763  3.083.839 94.390.956
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Vi. Riesgo de tipo de cambio
moneda extranjera

La Sociedad presenta negocios en Chile,
Per( vy Brasil, por lo que existe el riesgo de
tipo de cambio producto de las potenciales
fluctuaciones de las monedas en las que
estan denominados los activos y pasivos de
las inversiones internacionales.

En las operaciones dentro del pais, el riesgo
cambiario al que esta expuesta la Sociedad
es poco significativo, pues tanto los contratos
como el financiamiento y los insumos estan
expresados casi en su totalidad en moneda
nacional.

Para mitigar este riesgo se generan contratos de
abastecimiento para los principales materiales,
asegurando el precio y la entrega de los mismos.
Dado que la venta se realiza en UF, la empresa
mantiene calzados los activos y los pasivos en
iguales monedas.

En la operacion que la Compaia tiene en Perd
y Brasil no existen riesgos cambiarios relevantes,
toda vez que gran parte de los ingresos y
financiamientos de los proyectos se encuentran
en igual moneda. Sin embargo, se mantiene
el riesgo cambiario de la inversion realizada.
Las politicas de mitigacion de riesgos son los
mismos que aplica Paz Corp S.A.

A continuacion se presenta un recuadro donde
se observa la composicion de la deuda en el
gjercicio actual y su referencia segun el tipo
de moneda.

31/12/14 31/12/13

MONEDA % DEUDA % DEUDA

Pesos Chilenos 2% 2%
UF 98% 98%
TOTAL 100% 100%

Los Pasivos Financieros presentados
corresponden solo a Chile y Brasil, ya que la
deuda de Pert no se consolida.

vii. Covenants de deuda

La existencia de covenants, tanto en algunas de
las deudas actuales o futuras, pueden producir
restricciones en la operacion de las filiales de la
Compafiia, asf como la potencial aceleracion en
el pago de dichas deudas 0 pagos de multas
por incumplimiento. Dichos covenants pueden
prohibir o restringir ciertas actividades, como
las distribuciones de caja y/o dividendos a los
accionistas. Ademas, existen y pueden existir
nuevas restricciones respecto a que la Sociedad
deba mantener la participacion en las filiales
relevantes o que ellas no puedan cambiar el
giro principal de sus actividades, 1o que puede
afectar a sus operaciones. El incumplimiento
de uno o mas de los covenants de la deuda
podria implicar que las instituciones financieras
0 acreedoras obliguen al pago anticipado de
dichas deudas o al pago de multas.

Para mitigar este riesgo, la Compafiia realiza un
monitoreo constante de sus covenants y define
sus planes de negocio e inversion tomando
en cuenta los covenants comprometidos.
Estos Ultimos se indican en la Nota N° 31 de
Contingencias y restricciones.

viii. Clasificacion de riesgo de la
Compania

La capacidad de acceder a deudas en
condiciones favorables es un factor clave en
la capacidad de la Compafia para financiar la
construccion de sus proyectos, los que a su
vez permiten generar los flujos operacionales.
Una disminucion en la calificacion de riesgo
de la Compania podria dificultar el acceso a
algunas fuentes de financiamiento asi como el
costo de financiamiento asociado.

Una disminucion en la calificacion podria gatillarse
producto de un deterioro significativo de las
condiciones economicas locales o globales, una
contraccion en las actividades de construccion
y venta de inmuebles o alguna dificultad en el
cumplimiento de la estrategia de negocios, que



impliguen un efecto negativo en los resultados
de la Compania.

Dado lo anterior, la Compafiia esta en constante
evaluacion de las variables del mercado que
puedan afectar su capacidad para mantener
o0 mejorar su clasificacion de riesgo actual,
manteniendo una constante comunicacion con
las clasificadoras de riesgo de la Sociedad. A
su vez, se realiza un seguimiento permanente
de cualquier evento, externo o interno, que
pudiera afectar negativamente los negocios de la
Compania, de modo de resolver oportunamente
cualquier incidencia que pudiera tener impactos
negativos en la clasificacion de riesgo actual.

Con fechas 25 de abril y 9 de mayo de 2014,
en sus informes anuales de clasificacion, ICR
Clasificadora de Riesgo y Feller Rate Clasificadora
de Riesgo respectivamente, mejoraron la
clasificacion asignada a la solvencia de Paz
Corp S.A., modificandola desde la categoria
BBB- con tendencia “estable” a la categoria
BBB, con tendencia “estable’.

iX. Fluctuaciones de valor y
disponibilidad de suelo

LLa continua disponibilidad y acceso a terrenos
adecuados y a precios razonables para su
desarrollo son factores clave para la industria
inmobiliaria. Para la compra de terrenos atractivos
la Compania compite principalmente con otros
desarrolladores de viviendas asi como con
desarrolladores de proyectos comerciales
(oficinas, centros comerciales, stripcenter, etc.).

A su vez, las restricciones impuestas por los
planes reguladores v la zonificacion para los
usos de los terrenos pueden impactar en la
accesibilidad y uso de los mismos. A medida
que las ciudades se van desarrollando, la
competencia por acceder a terrenos con
precios convenientes se va incrementando.
Cambios en los planes reguladores pueden
afectar no soélo el tipo de inmuebles que se
puede construir, sino también impactar en los

requerimientos de densidad, alturas, nimeros
minimos de estacionamientos, entre otros, por lo
que la cantidad de inmuebles a construir sobre
un determinado terreno puede verse afectado
potencialmente, disminuyendo asi el monto de
ingresos y ganancias de un proyecto.

Para mitigar este riesgo la Compania tiene areas de
desarrollo enfocadas en la busqueda de terrenos
enlos 3 paises en donde tiene operaciones. Cada
area de desarrollo monitorea permanentemente
los distintos planes reguladores, debido al alto
impacto que pueden tener en el desarrollo de
un proyecto. La Compania tiene acceso a una
amplia red de corredores y bases de datos y
realiza continuamente estudios y blUsqueda de
terrenos, evaluando acuciosamente los costos
de las distintas alternativas que se presenten con
el objetivo de disponer de un banco de terrenos
que permita el desarrollo del plan de negocios.

Por politica corporativa no se realizan inversiones
especulativas en terrenos y todos ellos son
adquiridos con el objetivo de desarrollar un
proyecto inmobiliario en el corto o mediano
plazo. Dado lo anterior, se procura contar con
un banco de terrenos con una venta potencial

de viviendas equivalentes de aproximadamente
24 meses de venta, lo que permita desarrollar
el plan de negocios sin quedar con un exceso
de stock. Adicionalmente, el riesgo de tener
inventarios de terrenos puede ser importante
para las empresas dedicadas a la construcciony
ventas de inmuebles. El valor de mercado de los
terrenos en el banco de terrenos puede fluctuar
significativamente como resultado de cambios
en las condiciones econdmicas y de mercado.
En el evento de cambios relevantes en dichas
condiciones, que pueden generar una disminucion
en los precios de venta de las viviendas, es
posible que se deba mantener un inventario de
terrenos por mayor tiempo al planificado o que
se decida vender terrenos con pérdidas. En el
caso de opciones de compra de terrenos, la
Compania podria no ejercerlas, lo que implicaria
incurrir en los costos asociados a no ejercer
dichas opciones. Mantener un inventario de
terrenos por mayor tempo al planificado acarrea
costos (financieros, impuestos territoriales, y
de seguridad) que finalmente pueden producir
un menor desemperio del esperado para los
proyectos y la Compariia. Histéricamente en la
industria inmobiliaria el costo de terrenos en una
escala de tiempo de largo plazo ha demostrado ir
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mayormente al alza y por tal motivo, los terrenos
que se encuentran registrados en el banco de
terrenos, generalmente han demostrado no
perder valor al momento de ser desarrollados o
enajenados. La Compafiia registra los terrenos
a costo histérico de adguisicion, a menos que
se decida la venta de uno de ellos, en cuyo
caso se registra en base al valor de mercado
del mismo.

X. Fluctuacion de precios en
materias primas y mano de obra

La disponibilidad y fluctuaciones en precios de
materias primas y de mano de obra pueden
atrasar 0 aumentar los costos de la construccion
y afectar negativamente los resultados.

LLa industria de la construccion tiene periodos
de escasez de materias primas y mano de
obra. En estos periodos se pueden producir
fluctuaciones en los precios, o0 que sumado
a posibles retrasos en la construccion pueden
aumentar los costos totales de construccion. En
algunos casos, no es posible traspasar estos
mayores costos asociados al valor de venta
de las viviendas, por lo que pueden afectar
negativamente los resultados de la Compania.

Para mitigar estos riesgos, en el caso de Chile,
la Compania mantiene una constructora intera
con equipos cohesionados que han trabajado
en Paz por muchos anos. Esto permite tener
la capacidad de ejecutar la construccion de
gran parte de los proyectos, mitigando asi las
dificultades que se pueden presentar en la
industria de la construccion cuando los ciclos
estan al alza.

Por otro lado, en Chile y Pert), la Compariia es uno
de los principales desarrolladores inmobilliarios con
lo cual compra grandes volimenes de materiales
y accede a precios atractivos para la mayoria
de los insumos de la construccion. También se
han establecido relaciones de confianza con
los principales proveedores y como politica se
cumplen todas las obligaciones contractuales y
de pago en los plazos acordados. Esto permite
mejores precios y fortalece las relaciones de
largo plazo con los proveedores.

En cuanto al proceso de compra de materiales,
como politica se cotiza con el mayor ndmero
de proveedores posible procurando obtener las
mejores condiciones para todos los proyectos. En
algunas oportunidades se realizan importaciones
directas de materiales para los casos que asi
lo ameriten.

Xi. Restricciones en el mercado
de financiamiento hipotecario

Debido a que la mayoria de los clientes requieren
financiamiento hipotecario para la compra de
sus viviendas, agquellos incrementos en las tasas
de interés o las mayores restricciones para la
obtencion de dichos créditos pueden limitar la
asequibilidad a los inmuebles de la Compariia,
bajando la demanda por los mismos. Para mitigar
parcialmente este riesgo, las ventas se realizan
con a lo menos un 10% de pie, de manera
que el crédito hipotecario que se requiera al
momento de escriturar esté dentro de los



parametros exigidos por los bancos. A su vez,
cuando se trata de venta futura de viviendas
(o venta en verde), los clientes son sometidos
a un riguroso proceso de pre-evaluacion de
manera de disminuir el riesgo que no sean
sujetos de crédito al momento de tener que
escriturar las viviendas. La Compania también
tiene acuerdos comerciales con la mayoria de
los bancos de manera que los clientes tengan
acceso a condiciones favorables en sus créditos
hipotecarios.

Xil. Cambios en normativas
tributarias

La disminucion de beneficios tributarios (tales
como los incluidos en el DFL-2 vy la posibilidad
de deducir de impuestos los gastos financieros
de créditos hipotecarios) o los incrementos de
impuestos asociados a ser propietario, podrian
afectar negativamente la demanda por viviendas
y tener un impacto adverso en el negocio y sus
resultados financieros.

xiii. Cambio en el mercado legal y
regulaciones

Las empresas del rubro inmobiliario y construccion
estan sujetas a leyes y regulaciones que afectan
principalmente la zonificacion de terrenos, la
proteccion del medio ambiente, el proceso de
construccion y las garantias de las viviendas
vendidas, todo lo cual puede causar atrasos y
costos asociados a dar cumplimiento a dichas
regulaciones y que pueden restringir la actividad
de laCompariia en ciertas regiones o areas. Estas
leyes y regulaciones a menudo estan sujetas a
la discrecion de las autoridades administrativas,
lo que puede retrasar o aumentar los costos de
los desarrollos o construcciones.

Adicionalmente, los gobiernos locales donde
opera la Compania podrian aprobar iniciativas
de menor desarrollo inmobiliario para algunos

sectores especificos, 10 que podria impactar
en forma negativa la posibilidad de compras
de terrenos y de construccion en dichas areas.
Aprobaciones de este tipo de iniciativas podrian
afectar la capacidad de construir y vender
inmuebles en los mercados impactados y/o
podrian requerir cumplir con requerimientos
adicionales, lo que podria distorsionar los plazos
y costos de construir en dichos mercados,
con el consiguiente impacto en ingresos y
ganancias.

También existe una variedad de leyes vy
regulaciones concernientes a la proteccion
de la salud y del medio ambiente. En
particular, las leyes y regulaciones sanitarias
y medioambientales que se aplican a
una comunidad o sector pueden variar
significativamente. Cumplir con estas
regulaciones puede resultar en atrasos o en
restricciones o prohibiciones que pueden
afectar al desarrollo de los proyectos y por ende
los resultados vy la liquidez de la Compania.

Paz Corp S.A. tiene como politica sélo comprar
terrenos que ya cuenten con una zonificacion
definida y que no tengan potenciales conflictos
con las leyes medioambientales o sanitarias.

xiv. Calidad y servicio de
PostVenta

Como empresa constructora e inmobiliaria se
esta sujeta a defectos de construccion en los
inmuebles que se vende y por ley se debe entregar
garantias por potenciales defectos constructivos,
los que pueden derivar en reclamos de los
clientes en medios de comunicacion masivos,
sl es que no son solucionados a tiempo. Esto
puede implicar importantes costos de reparacion
y de imagen para la Compafifa. Incluso, defectos
que se corrijan o que no sean responsabilidad
de laempresa, pueden derivar en reclamos que
impacten la reputacion e imagen.

La estrategia de negocios se basa fuertemente
en ofrecer productos de calidad y en lograr
una experiencia superior por parte del cliente.
Existe una especial preocupacion respecto del
disefo interior y exterior de los proyectos y en
el control de calidad del proceso constructivo
de manera de minimizar defectos y por ende,
disminuir el riesgo de reclamos de clientes y
costos de post-venta.

Asimismo, el proceso de revision, recepcion
y entrega a clientes de las viviendas se lleva
a cabo con el mas alto nivel de rigurosidad.
Ademas, contamos con departamentos de
post-venta y servicio al cliente cuyo personal
esta entrenado para dar un servicio de primer
nivel con el objetivo de solucionar problemas
de construccion en el mas breve plazo posible.

Xv. Competencia con otros
desarrolladores inmobiliarios

LLa Compania compite en diferentes niveles con
ofras empresas que pueden tener mayores ventas
y recursos financieros, lo que puede afectar el
éxito comercial y la posicion competitiva de
Paz Corp S.A..

Se compite no solo por los posibles compradores
de viviendas, sino también por propiedades y
terrenos deseables para desarrollar proyectos,
asi como por materias primas y mano de obra
calificada. Lo anterior puede impactar en los
costos y méargenes.

La Compania tiene una posicion de mercado
importante y una marca bien posicionada en
todos los mercados donde opera, lo cual
permite mitigar el riesgo de competencia con
otros desarrolladores inmobiliarios.
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XVi. Riesgos propios de la
actividad de la construccion

La actividad de la construccion es de naturaleza
riesgosa y por lo tanto, requiere operar bajo
estrictas medidas de seguridad y prevencion. A
pesar de esto, siempre existe la posibilidad de
que ocurran siniestros que afecten la integridad
fisica de los trabajadores, de personas que se
encuentren en las cercanias de las obras, asf
como de los proyectos en construccion o ya
terminados.

La Compafifa impone altos estandares de
seguridad a todo su personal interno asi como a
los subcontratistas. Cuenta con un departamento
de prevencion de riesgo que esta preocupado
permanentemente de que se apliguen estas
medidas de seguridad y que se cumpla con
la regulacion vigente en esta materia. A su
vez, se realizan programas de capacitacion en
medidas de prevencion y seguridad al personal
de obra. Para proteger los principales activos y
cubrir potenciales contingencias se mantiene
contratados seguros de responsabilidad
civil y TRC (Todo Riesgo de Construccion).
Los primeros cubren posibles dafnos que se
ocasionen a terceros, tanto a trabajadores como
a externos, asi como dafos a propiedades de
terceros que pudieran ser ocasionados por la
ejecucion de las obras. El seguro TRC cubre
el activo en construccion (incluyendo equipos,
maqguinarias, existencias en bodega, mobiliario,
etc.) de potenciales dafios que pudieran ocurrir
producto de sismos, incendios, robos y actos
terroristas entre otros.

xvii. Condiciones climaticas o
desastres naturales

Condiciones climaticas o desastres naturales,
como terremotos, incendios u otras condiciones
ambientales pueden perjudicar el mercado local
de la construccion y venta de inmuebles. A modo
de ejemplo, el terremoto de febrero de 2010
que afecto fuertemente ala zona Centro-Sur de
Chile (principalmente Santiago, Rancagua, Talca
y Concepcion) impacto significativamente en la
menor demanda por departamentos que existio
en el periodo posterior al terremoto, ademés de
aumentar los gastos por reparaciones necesarias
para los edificios afectados mas alla de las
provisiones normales de garantia.

xviii. Mitigacion de riesgos

En opinion de la Administracion, la Sociedad
cuenta con los debidos controles de gestion,
administrativos y financieros para asegurar que
SuS operaciones se realicen en concordancia
con las politicas, normas y procedimientos
establecidos por Paz Corp S.A.



Declaracion de Responsabilidad

En conformidad con la Norma de Caracter General N°30 de la Superintendencia de Valores y Seguros, los directores de Paz Corp S.A. y su gerente
general, abajo firmantes, declaran bajo juramento que son responsables de la veracidad de toda la informacion incorporada en la presente memoria.

Yiwann A

Juan Pablo Armas M.
PRESIDENTE
RUT: 6.198.258-2

Ricardo Paz D.
DIRECTOR
RUT: 6.992.925-7
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RO Leohas, W = —
Nicolas Majluf S. Salvador Valdés C.
DIRECTOR DIRECTOR

RUT: 4.940.618-5 RUT: 9.842.734-1
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Hermann Von Miihlenbrock
DIRECTOR
RUT: 5.193.518-7

Enrique Bone S.
DIRECTOR
RUT: 6.056.216-4
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Ariel Magendzo
GERENTE GENERAL
6.229.344-6
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PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

EY Chile Tel: +56 (2) 2676 1000
Avda. Presidente www.eychile.cl
Riesco 5435, piso 4,

Building a better Santiago
working world

Informe del Auditor Independiente

Sefiores
Accionistas y Directores
Paz Corp S.A.

Hemos efectuado una auditoria a los estados financieros consolidados adjuntos de Paz Corp
S.A. y afiliadas, que comprenden el estado de situacién financiera consolidado al 31 de
diciembre de 2014 y los correspondientes estados consolidados de resultados integrales, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha y las
correspondientes notas a los estados financieros consolidados.

Responsabilidad de la Administraciéon por los estados financieros consolidados

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo a instrucciones y normas de preparacion y presentacion de informacion
financiera emitidas por la Superintendencia de Valores y Seguros descritas en Nota 2.2 a los
estados financieros consolidados. La Administracién también es responsable por el disefio,
implementacion y mantencién de un control interno pertinente para la preparacion y
presentacion razonable de estados financieros consolidados que estén exentos de
representaciones incorrectas significativas, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros
consolidados a base de nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiguemos y
realicemos nuestro trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad que los
estados financieros consolidados estan exentos de representaciones incorrectas significativas.

Una auditoria comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de
representaciones incorrectas significativas de los estados financieros consolidados, ya sea
debido a fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de los riesgos, el auditor considera el
control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros consolidados de la entidad con el objeto de disefiar procedimientos de auditoria que
sean apropiados a las circunstancias, pero sin el propdsito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la entidad. En consecuencia, no expresamos tal tipo de
opinién. Una auditoria incluye, también, evaluar lo apropiadas que son las politicas de
contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables significativas efectuadas
por la Administracién, asi como una evaluacién de la presentacion general de los estados
financieros consolidados.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Building a better
working world

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionarnos una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinidn sobre la base regulatoria de contabilizacion

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros consolidados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Paz Corp S A. y
afiliadas al 31 de diciembre de 2014 y los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha de acuerdo con instrucciones y normas de preparacion y
presentacion de informacion financiera emitidas por la Superintendencia de Valores y Seguros
descritas en Nota 2.2.

Base de contabilizacion

Tal como se describe en Nota 2.2 a los estados financieros consolidados, en virtud de sus
atribuciones la Superintendencia de Valores y Seguros con fecha 17 de octubre de 2014 emitid
Oficio Circular N° 856 instruyendo a las entidades fiscalizadas, registrar en el ejercicio
respectivo contra patrimonio las diferencias en activos y pasivos por concepto de impuestos
diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de impuestos de
primera categoria introducido por la Ley 20.780, cambiando el marco de preparacion y
presentacion de informacion financiera adoptado hasta esa fecha, dado que el marco anterior
(NIIF) requiere ser adoptado de manera integral, explicita y sin reservas. Al 31 de diciembre de
2014 y por el afio terminado en esa fecha la cuantificacion del cambio del marco contable
también se describen en Nota 2.3. Nuestra opinién no se modifica respecto de este asunto.

Otros asuntos

Anteriormente, hemos efectuado una auditoria, de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas en Chile, a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre
de 2013 de Paz Corp S.A. y afiliadas adjuntos, y en nuestro informe de fecha 4 de marzo de

2014 expresamos una opinion de auditoria sin modificaciones sobre tales estados financieros
consolidados.

Lilia Leén P. e 1 EY LTDA.

Santiago, 3 de marzo de 2015

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

ESTAD NSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICAD
CoSrrespongi)eSntg a(ljos eSjeOrcicios termci31§dos al 381 deUdicing)re de 2014y 283 CLASIHE v
(Expresados en miles de pesos)

ACTIVOS NOTA 31-1 I\2/|—$?014 31-1 I\2”-;2013
ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalentes al efectivo 5 35.592.682 23.468.098
Otros activos financieros, corrientes 6 513.298 110.486
Otros activos no financieros, corrientes 7 1.850.336 818.572
Deudores comerciales y ofras cuentas por cobrar, corrientes 8 36.201.255 9.885.628
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 9 1.033.854 1.892.560
Inventarios, corrientes 10 120.346.882 91.575.573
Activos por impuestos, corrientes 1 1.937.392 275.003
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 197.475.699 128.025.920
ACTIVOS NO CORRIENTES

Otros activos no financieros, no corrientes 7 47.796 2.279.498
Derechos por cobrar, no corrientes 8 2.661.225 3.032.621
Inventarios, no corrientes 10 76.369.588 81.497.451
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 9 983.320 488.985
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 13 23.470.147 20.531.798
Activos intangibles distintos de la plusvalia 14 1.625.280 2.074.590
Plusvalia 15 857.900 2.163.526
Propiedades, planta y equipo 16 2.425.681 2.836.573
Activos por impuestos diferidos 17 4,337.826 2.870.544
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 112.778.763 117.775.586
TOTAL ACTIVOS 310.254.462 245.801.506

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO

Correspondiente a los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

(Expresados en miles de pesos)
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PATRIMONIO NETO Y PASIVOS NOTA Ml el
PASIVOS CORRIENTES

Otros pasivos financieros, corrientes 18 83.329.902 69.460.354
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar, corrientes 19 14,752,264 20.995.558
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 9 987.073 161.898
Otras provisiones, corrientes 20 2.810.821 1.843.113
Pasivos por impuestos, corrientes 1 4.964.027 1.061.143
Otros pasivos no financieros, corrientes 21 23.436.142 11.184.541
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 130.280.229 104.706.607
PASIVOS NO CORRIENTES

Otros pasivos financieros, no corrientes 18 47.082.367 24.930.602
Cuentas por pagar, no corrientes 19 12.619.405 13.208.608
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, no corrientes 9 8.143.321 4.501.451
QOtras provisiones, no corrientes 20 1.084.680 677.768
Pasivo por impuestos diferidos 17 269.857 483.930
Otros pasivos no financieros, no corrientes 21 3.354.191 8.012.789
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 72.553.821 51.815.148
TOTAL PASIVOS 202.834.050 156.521.755
PATRIMONIO NETO

Capital emitido 22 52.492.611 52.118.489
Ganancias (pérdidas) acumuladas 41.478.556 26.178.723
Primas de emision 11.160.579 11.160.579
Ofras reservas 1.401.869 (319.5006)
Patrimonio Atribuible a los Propietarios de la Controladora 106.533.615 89.138.285
Participaciones no controladoras 22 886.797 141.466
PATRIMONIO TOTAL 107.420.412 89.279.751
TOTAL DE PATRIMONIO Y PASIVOS 310.254.462 245.801.506

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS INTEGRALES POR FUNCION

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en miles de pesos)

01-01-2014 AL 01-01-2013 AL

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES NOTA 31-12-2014 31-12-2013
M$ mM$

Ingresos de actividades ordinarias 24 125.658.547 88.282.031
Costo de ventas 25 (88.931.541) (66.104.401)
GANANCIA BRUTA 36.727.006 22.177.630
Otros ingresos, por funcion 24 157.693 673.473
Gasto de administracion 25 (9.828.916) (10.552.039)
Ofras ganancias (pérdidas) 27 (1.528.431) (1.878.548)
Ingresos financieros 26 973.364 1.297.581
Costos financieros 26 (1.005.703) (1.483.463)
Participacion en las ganancias de asociadas y negocios conjuntos que se contabilicen utilizando el método de la participacion 13 2.325.670 3.546.779
Diferencias de cambio 26 137.360 (105.488)
Resultado por unidades de reajuste 26 (965.762) (297.547)
GANANCIA ANTES DE IMPUESTO 26.992.281 13.378.378
Gasto por impuestos a las ganancias 28 (4.482.498) (2.378.006)
GANANCIA 22.509.783 11.000.372

Ganancia (pérdida), atribuible a:

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 21.349.816 11.053.700
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras 22 1.159.967 (53.328)
GANANCIA 22.509.783 11.000.372

Ganancias por accion

Ganancia por accion basica

Ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones continuadas 75,58 39,22
GANANCIA (PERDIDA) POR ACCION BASICA 29 75,58 39,22
Ganancias por accion diluidas

Ganancias (pérdida) diluida por accion procedente de operaciones continuadas 75,58 39,22
GANANCIAS (PERDIDA) DILUIDA POR ACCION 75,58 39,22

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS INTEGRALES POR FUNCION

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en miles de pesos)
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01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

ESTADO DEL RESULTADO INTEGRAL NOTA 31-12-2014 31-12-2013
M$ mM$
GANANCIA (PERDIDA) 22.509.783 11.000.372
Componentes de otro resultado integral que se reclasificaran al resultado del periodo, antes de impuestos
Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversion 1.721.375 (133.008)
Otro resultado integral que se reclasificaran al resultado del periodo 1.721.375 (133.008)
Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos 1.721.375 (133.008)
Total Otro Resultado Integral 1.721.375 (133.008)
TOTAL RESULTADO INTEGRAL 24.231.158 10.867.364
Resultado integral atribuible a:
Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora 23.071.191 10.920.692
Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras 22 1.159.967 (563.328)
TOTAL RESULTADO INTEGRAL 24.231.158 10.867.364

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en miles de pesos)

2014
RESERVAS POR PATRIMONIO
DIFERENCIAS GA,NANCIAS ATRIBUIBLE A LOS
CONCEPTOS CAPITAL PRIMAs DE DE CAMBIO I"OR OTRAS (PERDIDAS)  PROPIETARIOS DE  PARTICIPACIONES NO  PATRIMONIO
EMITIDO EMISION CONVERSION ~ RESERVAS ACUMULADAS LA CONTROLADORA  CONTROLADORAS TOTAL
NOTA M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Saldo Inicial al 01/01/2014 52.118.489  11.160.579 (319.506) (319.506)  26.178.723 89.138.285 141.466 89.279.751
Ganancia (pérdida) 0 0 0 0  21.349.816 21.349.816 1.169.967 22.509.783
Otro resultado integral 0 0 1.721.375 1.721.375 0 1.721.375 0 1.721.375
Resultado integral 0 0 1.721.375 1.721.375 0 23.071.191 1.159.967 24.231.158
Dividendos 0 0 0 0  (6.404.945) (6.404.945) 0 (6.404.945)
Incremento (disminucion) por transacciones
de acciones en cartera 374.122 0 0 0 0 374122 0 374122
Incremento (disminucion) por transferencias
y otros cambios 0 0 0 0 354.962 354.962 (414.636) (59.674)
TOTAL DE CAMBIOS EN PATRIMONIO 374122 0 1.721.375 1.721.375  15.299.833 17.395.330 745.331 18.140.661
SALDO FINAL PERIODO ACTUAL
31-12-2014 22 52.492.611 11.160.579 1.401.869 1.401.869  41.478.556 106.533.615 886.797 107.420.412
2013
RESERVAS POR PATRIMONIO
DIFERENCIAS GANANCIAS ATRIBUIBLE A LOS
CONCEPTOS CAPITAL PRIMAs DE DE CAMBIO I?OR OTRAS (PERDIDAS)  PROPIETARIOS DE  PARTICIPACIONES NO  PATRIMONIO
EMITIDO EMISION CONVERSION ~ RESERVAS ACUMULADAS LA CONTROLADORA  CONTROLADORAS TOTAL
NOTA M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Saldo Inicial al 01/01/2013 52.057.363  11.160.579 (186.498) (186.498)  18.441.133 81.472.577 753.290 82.225.867
Ganancia (pérdida) 0 0 0 0  11.0583.700 11.053.700 (63.328) 11.000.372
Otro resultado integral 0 0 (133.008) (133.008) 0 (133.008) 0 (133.008)
Resultado integral 0 0 (133.008) (133.008) 0 10.920.692 (53.328) 10.867.364
Dividendos 0 0 0 0 (3316.110) (3.316.110) 0 (3.316.110)
Incremento (disminucion) por transacciones
de acciones en cartera 61.126 0 0 0 0 61.126 0 61.126
Incremento (disminucion) por transferencias
y otros cambios 0 0 0 0 0 0 (558.496) (558.496)
TOTAL DE CAMBIOS EN PATRIMONIO 61.126 0 (133.008) (133.008) 7.737.590 7.665.708 (611.824) 7.053.884
SALDO FINAL PERIODO ANTERIOR
31-12-2013 22 52.118.489 11.160.579 (319.506) (319.506)  26.178.723 89.138.285 141.466 89.279.751

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DIRECTO

Por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresados en miles de pesos)

77

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DIRECTO NOTA 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Estado de flujos de efectivo
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion
Clases de cobros por actividades de operacion
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 107.465.012 99.848.362
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (130.282.990) (108.284.215)
Otros pagos por actividades de operacion (828.402) (403.035)
Intereses pagados (1.005.703) (1.483.463)
Intereses recibidos 973.364 1.297.581
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (3.568.395) (1.115.910)
Otras entradas (salidas) de efectivo 5.872.248 3.072.733
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACION (21.374.866) (7.067.947)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion
Flujos de efectivo utilizados en la compra de participaciones no controladoras (1.091.012) (1.024.893)
Otros cobros por la venta de patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades 9156.819 0
Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 16 181.224 0
Compras de propiedades, planta y equipo 16 (401.602) (280.210)
Importes procedentes de ventas de activos intangibles 0 29.515
Compras de activos intangibles 14 (4.389) (34.236)
Dividendos recibidos 13 1.152.863 1.754.394
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION 752.903 444570
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Importes procedentes de la emision de acciones 22 374.122 61.126
Importes procedentes de préstamos de largo plazo 78.429.426 64.894.615
Total importes procedentes de préstamos 78.429.426 64.894.615
Préstamos de entidades relacionadas 9.429.334 1.878.804
Pagos de préstamos (47.572.307) (63.327.609)
Pagos de préstamos a entidades relacionadas (4.597.918) (1.960.189)
Dividendos pagados (3.316.110) (1.655.428)
FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACION 32.746.547 9.891.319
Incremento neto (disminucion) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio 12.124.584 3.267.942
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 12.124.584 3.267.942
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 23.468.098 20.200.156
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 35.592.682 23.468.098

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
(Expresados en miles de pesos)

1. INFORMACION GENERAL

Paz Corp S.A. es una sociedad andnima abierta con domicilio en Avda. Apoguindo 4501, Oficina 2104, Santiago, Republica de Chile (en
adelante la “Sociedad”). La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile
bajo el N° 944 y cotiza sus acciones en la Bolsa de Comercio de Santiago, la Bolsa de Comercio de Valparaiso vy la Bolsa Electronica de Chile.

1.1 Descripcion de la Sociedad

El objeto de Paz Corp S.A. comprende: (a) efectuar toda clase de inversiones en toda clase de bienes corporales e incorporales, muebles o
inmuebles, y en general, participar en sociedades de cualquier clase, naturaleza u objeto, chilenas o extranjeras, en comunidades y asociaciones;
(b) el estudio, desarrollo, ejecucion y explotacion de inversiones y negocios inmobiliarios, para lo cual podra adquirir, enajenar, negociar y
disponer en cualquier forma'y a cualquier titulo de bienes raices urbanos o rurales, pudiendo efectuar loteos, urbanizaciones, construcciones
de cualquier naturaleza y venderlas y/0 explotarlas por cuenta propia o ajena, asi como también, gestionar u otorgar financiamientos asociados
a dichos negocios; v (C) prestar servicios de arquitectura, gestion inmobiliaria y gestion comercial entre otros.

Las précticas de gobiemo corporativo de Paz Corp S.A., sus subsidiarias, filiales y coligadas, se rigen por la Ley N° 18.046 sobre Sociedades
Andnimas, el Reglamento de Sociedades Andnimas, los Estatutos Sociales de Paz Corp S.A., la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores y
por la normativa de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Paz Corp S.A. es controlada por un grupo de accionistas que en conjunto detentan un 44,26%. Dicho grupo lo componen Inversiones
Globus Ltda. con un 11,44%, Inversiones Brakers Ltda. con un 10,96%, Inversiones By J Ltda. con un 10,93% e Inversiones Quantum
Ltda. con un 10,93%.

Paz Corp S.A. es la sociedad matriz del grupo Paz Corp S.A. Los estados financieros consolidados de Paz Corp S.A. y Subsidiarias
correspondiente al ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2013, fueron aprobados por su Directorio en sesion ordinaria celebrada el dia 4
de marzo de 2014y, posteriormente presentados a la Junta Ordinaria de Accionistas con fecha 23 de abril de 2014, quien aprobd los mismos.

1.2 Segmentos operativos

Para la gestion del negocio, la Administracion utiliza el criterio de segmentacion geografica incluyendo “Negocios Conjuntos”, considerando
los paises en que la Sociedad tiene operaciones y estan localizados sus activos. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad cuenta
con operaciones en Chile, Perl y Brasil.

CHILE
La Sociedad desarrolla en Chile el negocio inmobiliario a través de sus distintas filiales y coligadas las cuales desarrollan diversos proyectos
inmobiliarios.

La ejecucion de los proyectos inmobiliarios, ya sea por cuenta propia 0 con terceros, abarca entre otras actividades la investigacion de
mercado, la blsqueda y compra de terrenos, el disefio arquitectonico y de producto, la coordinacion de los proyectos de especialidades,
la construccion y comercializacion de las viviendas y la post-venta.

En Chile, la Sociedad tiene una fuerte presencia en la Region Metropolitana y también desarrolla proyectos principalmente en las ciudades

de Vifia del Mar y Concepcion. El enfoque de Paz Corp S.A. esta orientado principalmente al desarrollo de vivienda vertical para los estratos
medios y medios-altos de la poblacion.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



PERU
Paz Corp S.A. es un importante actor del mercado inmobiliario peruano, en donde participa a través de la sociedad Paz Centenario S.A.
cuyos accionistas son Inversiones Paz Internacional (filial de Paz Corp S.A.) con un 50% e Inversiones Centenario S.A. también con un 50%.

Paz Centenario S.A. se enfoca en el desarrollo de vivienda vertical, y a través de su filial Villa Club S.A. (ex Paz Centenario Global S.A.)
desarrolla proyectos de vivienda horizontal. Su mercado estéa dirigido principalmente a la ciudad de Lima. Al igual que en Chile, el enfoque
es en los segmentos medios de la poblacion.

Los estados financieros de Paz Centenario S.A. no se consolidan proporcionalmente desde la entrada en vigencia de la NIIF 11 “Acuerdos
Conjuntos”, sin embargo, la Administracion utiliza el criterio de segmentacion geogréafica incluyendo Negocios Conjuntos, segun se explica
en Nota N° 30 “Informacion por Segmento”.

BRASIL

Paz Corp S.A. desarrolla el negocio inmobiliario en Brasil a través de su filial Paz Realty Empreendimentos e Participacoes Ltda., y a través de
distintos joint ventures con operadores locales. Paz Realty Empreendimentos e Participacoes Ltda. se enfoca en la vivienda vertical y tiene
presencia solo en la ciudad de Sao Paulo.

2. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros consolidados se detallan a continuacion. Estas
politicas han sido aplicadas uniformemente en los ejercicios presentados. En los casos que existan cambios en los criterios y politicas
contables aplicadas estos se encuentran debidamente informados y documentados.

2.1 Periodo contable
Los presentes estados financieros consolidados cubren los siguientes ejercicios:

e Estados de Situacion Financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

e Estado de Resultados Integrales por Funcion por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.
e Estado de Cambio en el Patrimonio neto por los egjercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

e Estado de Flujos de Efectivo por los gjercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

2.2 Bases de preparacion de los estados financieros consolidados

Los presentes estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2014, aprobados por su Directorio en sesion celebrada con fecha
3 de marzo de 2015, han sido preparados de acuerdo a instrucciones y normas emitidas por la Superintendencia de Valores y Seguros de
Chile (SVS), las cuales se componen de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting
Standards Board (IASB), mas instrucciones especificas dictadas por la SVS.

De existir discrepancias entre las NIIF y las instrucciones de la SVS, priman estas Ultimas sobre las primeras. Al 31 de diciembre de 2014,
la Unica instruccion de la SVS que contraviene las NIIF se refiere el Oficio Circular N° 856 del 17 de octubre de 2014 que instruye a las
entidades fiscalizadas, registrar en el gjercicio respectivo contra patrimonio las diferencias en activos y pasivos por concepto de impuestos
diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de impuestos de primera categoria introducido por la Ley N° 20.780.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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LLos estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2013y por el afio terminado en esa fecha, han sido preparados de acuerdo
a las Normas Interacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standars Board (IASB), las cuales se
han aplicado en forma integra vy sin reservas.

Los estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con el principio de costo historico.

En la preparacion de los estados financieros consolidados se han utilizado las politicas uniformes y homogéneas emanadas desde Paz Corp
S.A. vy aplicadas en todas las subsidiarias incluidas en la consolidacion.

En la preparacion de estos estados financieros consolidados se han utilizado determinadas estimaciones contables criticas para cuantificar
algunos activos, pasivos, ingresos y gastos. Las areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o areas en las que los supuestos
y estimaciones son significativos para los estados financieros consolidados se describen en la Nota N° 4 de Estimaciones y Juicios o Criterios
criticos de la Administracion.

Las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas en miles de pesos, siendo el peso chileno, la moneda funcional
de la Sociedad. Todos los valores estan redondeados a miles de pesos, excepto cuando se indique lo contrario.

Para el gjercicio terminado al 31 de diciembre 2013, se han efectuado reclasificaciones menores para facilitar su comparacion con el ejercicio
terminado al 31 de diciembre de 2014. Estas reclasificaciones no modifican el resultado ni el patrimonio del ejercicio anterior.

2.3 Cambio contable

La Superintendencia de Valores y Seguros (SVS), en virtud de sus atribuciones, con fecha 17 de octubre de 2014 emitio el Oficio Circular
N°856 instruyendo a las entidades fiscalizadas a registrar en el gjercicio respectivo contra patrimonio, las diferencias en activos y pasivos
por concepto de impuestos diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en la tasa de impuestos de primera categoria
introducido por la Ley N° 20.780. Lo anterior cambio el marco de preparacion y presentacion de informacion financiera adoptado hasta esa
fecha, dado que el marco anterior (NIIF) requiere ser adoptado de manera integral, explicita y sin reservas.

Al'31 de diciembre de 2014 vy por el afio terminado en esa fecha la cuantificacion del cambio del marco contable significd un menor abono
a los resultados de M$ 354,962

2.4 Nuevas normas e interpretaciones emitidas y no vigentes

Las normas e interpretaciones, asf como las mejoras y modificaciones a IFRS, que han sido emitidas, pero alin no han entrado en vigencia a
la fecha de los estados financieros, se encuentran detalladas a continuacion. La Sociedad no ha aplicado estas normas en forma anticipada.

NUEVAS NORMAS

NORMAS CONTENIDO FECHA DE APLICACION OBLIGATORIA (*)
IFRS 9 Instrumentos Financieros 1 de enero de 2018

IFRS 15 Ingresos procedentes de Contratos con Clientes 1 de enero de 2017

(*) Ejercicios iniciados a contar de la fecha indicada.

2.4.1 IFRS 9 “Instrumentos financieros”
Enjulio de 2014 fue emitida la version final de IFRS 9 Instrumentos Financieros, reuniendo todas las fases del proyecto del IASB para reemplazar
IAS 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion.

Esta norma incluye nuevos requerimientos basados en principios para la clasificacion y medicion, introduce un modelo “mas prospectivo” de
pérdidas crediticias esperadas para la contabilidad del deterioro y un enfoque sustancialmente reformado para la contabilidad de coberturas.
Las entidades también tendran la opcion de aplicar en forma anticipada la contabilidad de ganancias y pérdidas por cambios de valor justo
relacionados con el “riesgo crediticio propio” para los pasivos financieros designados al valor razonable con cambios en resultados, sin aplicar
los otros requerimientos de IFRS 9. La norma sera de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2018. Se permite su aplicacion anticipada.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



2.4.2 IFRS 15 “Ingresos procedentes de Contratos con Clientes”

IFRS 15 Ingresos procedentes de Contratos con Clientes, emitida en mayo de 2014, es una nueva norma que es aplicable a todos los
contratos con clientes, excepto arrendamientos, instrumentos financieros y contratos de seguros. Se trata de un proyecto conjunto con el FASB
para eliminar diferencias en el reconocimiento de ingresos entre IFRS y US GAAP. Esta nueva norma pretende mejorar las inconsistencias y
debilidades de IAS 18y proporcionar un modelo que facilitara la comparabilidad de comparias de diferentes industrias y regiones. Proporciona
un Nnuevo modelo para el reconocimiento de ingresos y requerimientos mas detallados para contratos con elementos multiples. Ademéas
requiere revelaciones mas detalladas. La norma seré de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de
enero de 2017. Se permite su aplicacion anticipada.

MEJORAS Y MODIFICACIONES

NORMAS CONTENIDO FECHA DE APLICACION OBLIGATORIA ()
IAS 19 Beneficios a los Empleados 1 de enero de 2016
IFRS 3 Combinaciones de Negocios 1 de julio de 2014
IAS 40 Propiedades de Inversion 1 de julio de 2014
IAS 16 Propiedades, Planta y Equipo 1 de enero de 2016
IAS 38 Activos Intangibles 1 de enero de 2016
IFRS 11 Acuerdos Conjuntos 1 de enero de 2016
IAS 27 Estados Financieros Separados 1 de enero de 2016
IAS 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos 1 de enero de 2016
IFRS 5 Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas 1 de enero de 2016
IFRS 7 Instrumentos Financieros: Informacion a revelar 1 de enero de 2016
IFRS 10 Estados Financieros Consolidados 1 de enero de 2016
IFRS 12 Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras Entidades 1 de enero de 2016
IAS 34 Informacion Financiera Intermedia 1 de enero de 2016
IAS 1 Presentacion de Estados Financieros 1 de enero de 2016

(*) Ejercicios iniciados a contar de la fecha indicada.

2.4.3 1AS 19 “Beneficios a los Empleados”

Las modificaciones a IAS 19, emitidas en noviembre de 2013, se aplican a las aportaciones de empleados o terceros a planes de beneficios
definidos. El objetivo de las enmiendas es la simplificacion de la contabilidad de aportaciones que estan independientes de los afios de servicio
del empleado; por ejemplo, aportaciones de empleados que se calculan de acuerdo a un porcentaje fijo del salario. Las modificaciones seran
de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de julio de 2014. Se permite su aplicacion anticipada. “Annual
Improvements cycle 2012-201", emitido en septiembre de 2014, clarifica que profundidad del mercado de los bonos corporativos de alta calidad
crediticia se evalla en base a la moneda en que esta denominada la obligacion, en vez del pais donde se encuentra la obligacion. Cuando
no exista un mercado profundo para estos bonos en esa moneda, se utilizara bonos emitidos por el gobierno en la misma moneda y plazos.

Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016. Se permite
su aplicacion anticipada.

2.4.4 IFRS 3 “Combinaciones de Negocios”

"Annual Improvements cycle 2010-2012", emitido en diciembre de 2013, clarifica algunos aspectos de la contabilidad de consideraciones
contingentes en una combinacion de negocios. EI TASB nota que IFRS 3 Combinaciones de Negocios requiere que la medicion subsecuente de
una consideracion contingente debe realizarse al valor razonable y por lo cual elimina las referencias a IAS 37 Provisiones, Pasivos Contingentes
y Activos Contingentes u otras IFRS que potencialmente tienen otros bases de valorizacion que no constituyen el valor razonable. Se deja la
referencia a IFRS 9 Instrumentos Financieros; sin embargo, se modifica IFRS 9 Instrumentos Financieros; aclarando que una consideracion
contingente, sea un activo o pasivo financiero, se mide al valor razonable con cambios en resultados u otros resultados integrales dependiendo
de los requerimientos de IFRS 9 Instrumentos Financieros. LLas modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de julio de 2014. Se permite su aplicacion anticipada.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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2.4.5 1AS 40 “Propiedades de Inversion”

"Annual Improvements cycle 2011-2013", emitido en diciembre de 2013, clarifica que se requiere juicio en determinar si la adquisicion de
propiedad de inversion es la adquisicion de un activo, un grupo de activos o una combinacion de negocios dentro del alcance de IFRS 3
Combinaciones de Negocios y que este juicio esta basado en la guia de IFRS 3 Combinaciones de Negocios. Ademas el IASB concluye que
IFRS 3 Combinaciones de Negocios y IAS 40 Propiedades de Inversion no son mutuamente excluyentes y se requiere juicio en determinar
si la transaccion es solo una adquisicion de una propiedad de inversion o si es la adquisicion de un grupo de activos 0 una combinacion
de negocios que incluye una propiedad de inversion. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de julio de 2014, Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.6 IAS 16 "Propiedades, Planta y Equipo”, IAS 38 “Activos Intangibles”

IAS 16 y IAS 38 establecen el principio de la base de depreciacion y amortizacion siendo el patron esperado del consumo de los beneficios
econdémicos futuros de un activo. En sus enmiendas a IAS 16 y IAS 38 publicadas en mayo de 2014, el IASB clarifico que el uso de métodos
basados en los ingresos para calcular la depreciacion de un activo no es adecuado porgue los ingresos generados por una actividad que
incluye el uso de un activo generalmente reflejan factores distintos del consumo de los beneficios econdmicos incorporados al activo.

EIASB también aclard que los ingresos generalmente presentan una base inadecuada para medir el consumo de los beneficios econdmicos
incorporados de un activo intangible. Sin embargo, esta suposicion puede ser rebatida en ciertas circunstancias limitadas. Las modificaciones
seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016. Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.7 IFRS 11 "Acuerdos Conjuntos”

Las modificaciones a IFRS 11, emitidas en mayo de 2014, se aplican a la adquisicion de una participacion en una operacion conjunta que
constituye un negocio. Las enmiendas clarifican que los adquirentes de estas partes deben aplicar todos los principios de la contabilidad
para combinaciones de negocios de IFRS 3 Combinaciones de Negocios y otras normas que no estén en conflicto con las guias de IFRS
11 Acuerdos Conjuntos. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2016. Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.8 IAS 27 "Estados Financieros Separados”

Las modificaciones a IAS 27, emitidas en agosto de 2014, restablecen la opcion de utilizar el método de la participacion para la contabilidad
de las inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en los estados financieros separados. Las modificaciones seran de
aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016. Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.9 1AS 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”, IFRS 10 “Estados Financieros Consolidados”

Las enmiendas a IFRS 10 Estados Financieros Consolidados e IAS 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos (2011) abordan una
inconsistencia reconocida entre los requerimientos de IFRS 10y los de IAS 28 (2011) en el tratamiento de la venta o la aportacion de bienes
entre un inversor y su asociada 0 negocio conjunto. Las enmiendas, emitidas en septiembre de 2014, establecen que cuando la transaccion
involucra un negocio (tanto cuando se encuentra en una filial 0 No) se reconoce una ganancia o una pérdida completa. Se reconoce una
ganancia o pérdida parcial cuando la transaccion involucra activos que no constituyen un negocio, incluso cuando los activos se encuentran
en una filial. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016.
Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.10 IFRS 5 "Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas”

"Annual Improvements cycle 2012-2014", emitido en septiembre de 2014, clarifica que si la entidad reclasifica un activo (o grupo de activos
para su disposicion) desde mantenido para la venta directamente a mantenido para distribuir a los propietarios, o desde mantenido para
distribuir a los propietarios directamente a mantenido para la venta, entonces el cambio en la clasificacion es considerado una continuacion
en el plan original de venta. El IASB aclara que en estos casos no se aplicaran los requisitos de contabilidad para los cambios en un plan
de venta. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016. Se
permite su aplicacion anticipada.

2.4.11 IFRS 7 “Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar”

"Annual Improvements cycle 2012-2014" emitido en septiembre de 2014, clarifica que los acuerdos de servicio pueden constituirimplicacion
continuada en un activo transferido para los propdsitos de las revelaciones de transferencias de activos financieros.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



Generalmente esto sera el caso cuando el administrador tiene un interés en el futuro rendimiento de los activos financieros transferidos como
consecuencia de dicho contrato. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2016. Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.12 IFRS 10 “Estados Financieros Consolidados”, IFRS 12 “Informacion a Revelar sobre Participaciones en Otras
Entidades”, IAS 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”

Las modificaciones a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 28 introducen clarificaciones menores acerca de los requerimientos para la contabilizacion de
entidades de inversion. Ademés, estas enmiendas proporcionan un alivio en ciertas circunstancias, 1o que reducira el costo de aplicar estas
normas. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2016. Se
permite su aplicacion anticipada.

2.4.13 1AS 34 “Informacion Financiera Intermedia”

"Annual Improvements cycle 2012-2014", emitido en septiembre de 2014, clarifica que las revelaciones requeridas deben estar o en los
estados financieros interinos o deben ser indicadas con referenciadas cruzadas entre los estados financieros interinos y cualquier otro informe
que lo contenga. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los perfodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de
2016. Se permite su aplicacion anticipada.

2.4.14 1AS 1 “Presentacion de Estados Financieros”
En diciembre de 2014 el IASB publico las enmiendas a IAS 1 “Iniciativa de Revelaciones”. Estas modificaciones a IAS 1 abordan algunas
preocupaciones expresados sobre los requerimientos de presentacion y revelacion, y aseguran que las entidades tienen la posibilidad de
ejercer juicio cuando apliguen IAS 1. Las modificaciones seran de aplicacion obligatoria para los periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2016. Se permite su aplicacion anticipada.

La administracion de la sociedad estima que la adopcion de las nuevas normas, enmiendas e interpretaciones antes descritas y que pudiesen
aplicar, no tendréan un impacto significativo en los estados financieros.

2.5 Bases de consolidacion

2.5.1 Subsidiarias o filiales

Subsidiarias o filales son todas las entidades sobre las que Paz Corp S.A. tiene el control. El control se ejerce si, y solo si, se redinen
todos los elementos siguientes: (a) poder sobre la subsidiaria, (b) exposicion, o derecho, a rendimientos variables de esas sociedades, (c)
capacidad de utilizar su poder para influir en el monto de los rendimientos. El inversionista tiene poder sobre una subsidiaria cuando éste
posee derechos que le otorgan la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes, es decir, las actividades que afectan de forma
significativa a los rendimientos de la subsidiaria. Las filiales se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control y se excluyen
de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo. Para contabilizar la adquisicion de subsidiarias se utiliza el método de adquisicion. El
costo de adquisicion es el valor razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio emitidos vy de los pasivos incurridos
0 asumidos en la fecha de intercambio.

Los activos identificables adquiridos vy los pasivos y contingencias identificables asumidos en una combinacion de negocios se valoran
inicialmente por su valor razonable a la fecha de adquisicion, con independencia del alcance de los intereses minoritarios.

El exceso del costo de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion de la Sociedad en los activos netos identificables adquiridos,
se reconoce como menor valor o plusvalia comprada (goodwill).

Si el costo de adquisicion es menor que el valor razonable de los activos netos de la filial adquirida, la diferencia se reconoce directamente
en el estado de resultados.

Los saldos y las ganancias no realizadas por transacciones entre entidades relacionadas se eliminan.
2.5.2 Transacciones en participaciones no controladoras

Paz Corp S.A. y Subsidiarias aplica la politica de tratar las transacciones con el interés minoritario que no generan pérdida de control, como
sl fueran transacciones con accionistas de la Sociedad.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consalidados
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En el caso de adquisiciones de interés minoritario, la diferencia entre cualquier retribucion pagada y la correspondiente participacion en el
valor en libros de los activos netos adquiridos de la subsidiaria se reconoce en el patrimonio. Las ganancias y pérdidas por bajas a favor del
interés minoritario, mientras se mantenga el control, también se reconocen en el patrimonio.

2.5.3 Asociadas y negocios conjuntos

Asociadas son todas las entidades sobre las que Paz Corp S.A. y Subsidiarias ejerce influencia significativa pero no tiene control ni control
conjunto, lo cual generalmente esta acompariado por una participacion de entre un 20% y un 50% de los derechos de voto. Las inversiones
en asociadas se contabilizan por el método de participacion e inicialmente se reconocen por su costo. La inversion de Paz Corp S.A. en
asociadas incluye el menor valor (goodwill o plusvalia comprada) identificado en la adquisicion, neto de cualquier pérdida por deterioro
acumulada. Por otra parte, se consideran acuerdos conjuntos aquellas entidades en las que el grupo ejerce control gracias al acuerdo con
otros accionistas y conjuntamente con ellos, es decir, cuando las decisiones sobre sus actividades relevantes requieren el consentimiento
unanime de las partes que comparten el contral.

La participacion de Paz Corp S.A. en las pérdidas o ganancias posteriores a la adquisicion de las sociedades de control conjunto se reconocen
en resultados y su participacion en los movimientos patrimoniales posteriores a la adquisicion que no constituyen resultados, se imputan a
las correspondientes reservas de patrimonio (y se reflejan seguin corresponda en el estado de otros resultados integrales).

Cuando la participacion de Paz Corp S.A. y Subsidiarias en las pérdidas de una asociada o control conjunto es igual o superior a su participacion
en la misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, Paz Corp S.A. y Subsidiarias no reconoce pérdidas adicionales, a no
ser que haya incurrido en obligaciones o realizado pagos en nombre de la asociada 0 negocio conjunto. Las ganancias no realizadas por
transacciones entre Paz Corp S.A., asociadas y negocios conjuntos se eliminan en funcion del porcentaje de participacion de la Sociedad
en éstas. Las ganancias o pérdidas de dilucién en asociadas y negocios conjuntos se reconocen en el estado de resultados.

2.6 Entidades subsidiarias

2.6.1 Entidades de consolidacion directa
El siguiente es el detalle de las empresas subsidiarias incluidas en la consolidacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

PORCENTAJE DE PARTICIPACION
31-12-2014 31-12-2013
Chile 76.140.432-6 INVERSIONES PAZ CHILE SPA 100,00 100,00
Chile 76.140.439-3 INVERSIONES PAZ INTERNACIONAL SPA 100,00 100,00

PAIS RUT NOMBRE SOCIEDAD
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2.6.2 Entidades de consolidacion indirecta
El siguiente es el detalle de las empresas subsidiarias al 31 de diciembre de 2014

NOMBRE SOCIEDAD
INVERSIONES PAZ CHILE SPA
Inversiones Paz Construccion SPA

Constructora Paz SPA

Constructora P55 Icono Antofagasta SA.

Inversiones Paz Inmobiliaria SPA

Inversiones Paz Inmobiliaria SPA

Inmobiliaria Borgofio Concén S.A.

Inmobiliaria Nuevo Portugal Ltda.

Inmobiliaria P55 Icono Antofagasta S.A.

Inmobiliaria Paz SPA
Inmobiliaria PB70 S.A.
Inmobiliaria PDV70 SPA
Inmobiliaria PK67 S.A.
Inmobiliaria PW75 SPA

Inmobiliaria y Constructora Santolaya Paz 60 S.A.

Inmobiliaria y Constructora Santolaya Paz 90 SPA

Inmobiliaria y Constructora Santolaya Paz 70 SPA

Paz Arriendo Maquinaria SPA

Paz Maquinarias SPA

Paz Servicios Profesionales SPA
INVERSIONES PAZ INTERNACIONAL SPA
Inversiones Paz Brasil SPA

Paz Realty Empreendimentos e Participacoes Ltda.

Tolstoy 1 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.

Aricanduva Strip Center Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.

José Kauer Paz-Epel 2 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.

Catumbi Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.

Barueri Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.

Inversiones Paz Perti SPA

Las empresas que se sefialan a continuacion no han sido incorporadas en el proceso de consolidacion al 31 de diciembre de 2014 por
encontrarse con sus balances sin saldos contables y en proceso de término de giro:

e |nversiones Paz Rental SPA

e Fondo de Inversion Privado Emerald
e Inmobiliaria Paz Asset SPA

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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2.7 Transacciones en moneda extranjera

2.7.1 Moneda funcional y de presentacion

LLas partidas incluidas en los estados financieros de cada una de las entidades de la Sociedad se valoran utilizando la moneda del entorno
econdmico principal en que la entidad opera. La moneda funcional de Paz Corp S.A. es el peso chileno, que constituye ademas la moneda
de presentacion de los estados financieros consolidados de Paz Corp S.A. y Subsidiarias.

2.7.2 Transacciones y saldos
Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas de las
fransacciones.

Las pérdidas y ganancias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio
de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en el estado de resultados, excepto que
corresponda su diferimiento en el patrimonio neto.

2.7.3 Tipos de cambio
Los activos y pasivos en moneda extranjera y aguellos pactados en unidades de fomento (UF), se presentan a los siguientes tipos de cambios
y valores de cierre respectivamente:

FECHA $CL/USS $CL/UF $ CL / NUEVO SOL PERUANO $ CL / REAL BRASILENO
31-12-2014 606,75 24.627,10 202,93 228,27
31-12-2013 524,61 23.309,56 187,49 222,71

2.7.4 Entidades de Paz Corp S.A.y Subsidiarias
Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades de Paz Corp S.A. (ninguna de las cuales opera en una economia hiperinflacionaria),
que tienen una moneda funcional diferente de la moneda de presentacion, se convierten a la moneda de presentacion como sigue:

e | 0s activos y pasivos de cada estado de situacion financiera presentado se convierten al tipo de cambio de cierre de cada periodo o
gjercicio;

e Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de cambio promedio (a menos que este promedio No sea
una aproximacion razonable del efecto acumulativo de los tipos existentes en las fechas de la transaccion, en cuyo caso los ingresos y
gastos se convierten en la fecha de las transacciones);

e £ patimonio se mantiene a tipo de cambio histérico a la fecha de su adquisicion o aportacion, y al tipo de cambio medio a la fecha de
generacion para el caso de los estados acumulados; y

e Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen como un componente separado del patrimonio neto.

En la consolidacion, las diferencias de cambio que surgen de la conversion de una inversion neta en entidades extranjeras (0 nacionales
con moneda funcional diferente de la matriz), se llevan al patrimonio neto a través del estado de otros resultados integrales. Cuando se
vende o dispone la inversion (todo o parte), esas diferencias de cambio se reconocen en el estado de resultados como parte de la pérdida
0 ganancia en la venta o disposicion.

Los ajustes al menor valor o plusvalia comprada (goodwill) v al valor razonable de activos y pasivos que surgen en la adquisicion de una

entidad extranjera (o entidad con moneda funcional diferente del de la matriz), se tratan como activos y pasivos de la entidad extranjera y se
convierten al tipo de cambio de cierre del gjercicio o periodo, segun corresponda.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



2.8 Informacion financiera por segmentos operativos

La informacion por segmentos se presenta de manera consistente con los informes internos de gestion proporcionados a los responsables
de la administracion de tomar las decisiones operativas relevantes.

Dichos gjecutivos son los responsables de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos operativos, 1os cuales han sido
identificados en forma geografica como (i) Chile, (i) Per( v (iil) Brasil. Esta informacion se detalla en Nota N° 30.

2.9 Propiedades, planta y equipo

Los activos de propiedades, plantas y equipos de Paz Corp S.A. y Subsidiarias, tanto en su reconocimiento inicial como en su medicion
posterior son valorados a su costo de adquisicion menos la correspondiente depreciacion de acuerdo a NIC 16.

Los costos posteriores (reemplazo de componentes, mejoras, ampliaciones, crecimientos, etc.) se incluyen en el valor del activo inicial o
se reconocen como un activo separado, solo cuando es probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con los elementos del
activo fijo vayan a fluir a la Sociedad y el costo del elemento pueda determinarse de forma fiable. El resto de reparaciones y mantenciones

se cargan en el resultado del gjercicio o periodo en el que se incurren.

Las construcciones u obras en curso asociados a activos fijos, incluyen los siguientes conceptos devengados Unicamente durante el periodo
de construccion:

e (Gastos financieros relativos a la financiacion con entidades externas gue sean directamente atribuibles a construcciones, tanto si es de
caréacter especifica como genérica.

e (Gastos de personal relacionado en forma directa y otros de naturaleza operativa, atribuibles a la construccion.

La depreciacion de los activos fijos se calcula usando el método lineal para asignar sus costos o importes revalorizados a sus valores
residuales sobre sus vidas Utiles técnicas estimadas.

El valor residual y la vida Util de los activos se revisan, vy ajustan si es necesario, en cada cierre de balance, de tal forma de tener una vida
util restante acorde con el valor de los activos.

Cuando el valor de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de forma inmediata hasta su importe
recuperable, mediante la aplicacion de pruebas de deterioro.

Las pérdidas y ganancias por la venta de activo fijo, se calculan comparando los ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en
el estado de resultados.

2.10 Activos intangibles
Los activos intangibles adquiridos separadamente son medidos al costo en el reconocimiento inicial. Los activos intangibles generados
internamente, excluyendo los costos de desarrollo capitalizados, no son capitalizados y el gasto es reflejado en el estado de resultados en

el gjercicio en el cual es incurrido.

Las vidas Utiles de los activos intangibles son evaluadas como finitas o indefinidas. Los activos intangibles con vidas finitas son amortizados
durante la vida util econémica y su deterioro es evaluado cada vez que existen indicadores que el activo intangible puede estar deteriorado.

El deterioro de activos intangibles con vidas Utiles indefinidas es probado anualmente o individualmente o al nivel de unidad generadora de
efectivo. Tales intangibles no son amortizados.

La vida Util de un activo intangible con vida util indefinida es revisada anualmente para determinar si la evaluacion de vida Util indefinida
continda siendo respaldable.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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2.10.1 Programas informaticos
Las licencias para programas informéticos adquiridas, se capitalizan sobre la base de los costos en que se ha incurrido para adquirirlas y
prepararlas para usar el programa especifico. Estos costos se amortizan durante sus vidas Utiles estimadas.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informéaticos se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos.
2.11 Menor valor o plusvalia comprada (goodwill)

El menor valor representa el exceso del costo de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion de Paz Corp S.A. en los activos
netos identificables de subsidiarias o filiales a la fecha de adquisicion. El menor valor relacionado con adquisiciones de subsidiarias se incluye
en el rubro plusvalia.

El' menor valor relacionado con adqguisiciones de asociadas o coligadas se incluye en inversiones en coligadas, y se somete a pruebas por
deterioro de valor, junto con el saldo total de la coligada.

El' menor valor reconocido por separado se somete a pruebas por deterioro de valor anualmente y se valora por su costo menos pérdidas
acumuladas por deterioro. Las ganancias y pérdidas por la venta de una entidad incluyen el importe en libros del menor valor relacionado con
la entidad vendida. La plusvalia comprada se asigna a unidades generadoras de efectivo para efectos de realizar las pruebas de deterioro.

La distribucion se efectla entre aquellas unidades generadoras de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo que se espera
se beneficiaran de la combinacion de negocios de la que surgio la plusvalia.

2.12 Costos por intereses

LLos costos por intereses financieros asociados al financiamiento de la construccion de cualquier activo calificado se capitalizan durante el
periodo de tiempo que es necesario para completar y preparar el activo para el uso que se pretende. Otros costos por intereses se registran
en resultados.

2.13 Pérdidas por deterioro del valor de los activos no financieros

LLos activos que tienen una vida Util indefinida no estan sujetos a amortizacion y se someten anualmente a pruebas de pérdidas por deterioro
del valor,

Los activos sujetos a depreciacion o amortizacion se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algiin suceso o cambio
en las circunstancias indigue que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del
importe en libros del activo sobre su importe recuperable. El importe recuperable es el valor razonable de un activo menos los costos para
la venta o el valor de uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas
bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades generadoras de efectivo).

LLos activos no financieros, distintos del menor valor (Goodwill), gue hubiesen sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a
cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de la pérdida.

2.14 Activos financieros

Paz Corp S.A. clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas
por cobrar, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento y disponibles para la venta.

La clasificacion depende del propdsito con el que se adquirieron los activos financieros. La Administracion determina la clasificacion de sus
activos financieros en el momento de reconocimiento inicial.

LLa Sociedad y sus subsidiarias, al cierre de estos estados financieros consolidados, solo presenta activos financieros clasificados en otros
activos financieros y cuentas por cobrar, que se definen como activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables, que no

cotizan en un mercado activo.
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Los activos financieros que se definan para la venta se contabilizan en base a su valor razonable (con contrapartida en patrimonio y resultados).

Los préstamos y cuentas por cobrar, v los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento se registran por su costo amortizado de
acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva.

Los activos financieros se dan de baja contablemente cuando los derechos a recibir flujos de efectivo derivados de los mismos han vencido
0 se han transferido y la Sociedad ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

2.15 Inventarios

El costo de los inventarios es ajustado al menor valor entre el costo y el valor neto realizable. Se entiende por valor neto realizable el precio
de venta estimado en el transcurso normal de los negocios, menos los costos estimados para realizar la venta. En aquellos casos que el
valor neto realizable sea menor al costo se realizara una provision de menor valor de existencia por la diferencia con cargo a resultados.

Las existencias segun su naturaleza y grado de avance de construccion, se clasifican en inmuebles para la venta, obras en curso, terrenos
destinados a proyectos, materiales de construccion vy terrenos para la venta, y se presentan seguin su fecha de escrituracion en corrientes
y NO corrientes.

e Inmuebles para la venta
Comprenden los inmuebles destinados para la venta, los cuales se encuentran valorizados a su valor de costo acumulado.

Los principales componentes del costo de un inmueble para la venta corresponden al terreno, el costo directo de construccion, honorarios
de arquitectos, calculistas y otras especialidades, permisos y derechos municipales, costo de financiamiento y otros desembolsos
relacionados directamente con la construccion, necesarios para la terminacion del inmueble.

e Obras en curso
Corresponde a los inmuebles en proceso de construccion, e incluye todos los costos directos asociados segun el grado de avance de
la construccion, a su valor de adquisicion.

e Terrenos destinados a proyectos
Corresponde al costo de adquisicion de terrenos donde posteriormente se desarrollaran proyectos inmobiliarios y otros desembolsos

asociados a lo anterior.

Los terrenos se encuentran debidamente inscritos a nombre de las filiales y/o coligadas de la Sociedad, salvo aquellos terrenos con opcion
0 promesa de compra con instituciones del mercado financiero.

e Materiales de construccion
Corresponde al stock de materiales comprados y alin no utilizados en el proceso de construccion, los cuales se registran al costo.

e Terrenos para la venta
Comprende el valor neto realizable de terrenos en que se ha determinado no desarrollar proyectos inmobiliarios y que por lo tanto, se
esperan vender,

2.16 Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable (valor nominal que incluye un interés implicito) y posteriormente
por su costo amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo, menos la provision por pérdidas por deterioro del valor.

Se establece una provision para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que Paz Corp
S.A. y Subsidiarias, no sera capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas
por cobrar.

La provision para incobrabilidad se determina caso a caso, conforme a un estudio individual de cada transaccion.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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El interés implicito se desagrega y reconoce como ingreso financiero a medida que se van devengando los intereses.

Esta categoria comprende principalmente cuentas por cobrar a los clientes que han adquirido inmuebles a la Sociedad y subsidiarias, las
cuales se presentan en los activos corrientes con excepcion de aquellos con vencimiento superior a doce meses desde la fecha de cierre
de los estados financieros consolidados, 10s cuales son presentados en los activos no corrientes.

2.17 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a plazo en entidades de crédito, otras inversiones a corto
plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menos. En el estado de situacion financiera, los sobregiros de existir se

clasifican como préstamos en el pasivo corriente.

Para los propdsitos del estado de flujos de efectivo consolidado, el efectivo y efectivo equivalente consiste de disponible y efectivo equivalente
de acuerdo a lo definido anteriormente.

2.18 Capital social
El capital social esta representado por acciones ordinarias de una sola clase y otorga al accionista el derecho a un voto por accién.

Los costos incrementales directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones se presentan en el patrimonio neto como una deduccion,
neta de impuestos, de los ingresos obtenidos.

2.19 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

LLas cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se reconocen a su valor nominal, ya gue su plazo medio de pago es reducido
y No existe diferencia material con su valor razonable.

LLas cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar corresponden principalmente a proveedores de materiales y servicios, retenciones
de contratistas y cuentas por pagar asociadas a promesas de compraventa de terrenos.

2.20 Préstamos y otros pasivos financieros

Los préstamos y pasivos financieros de naturaleza similar se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costos en que se haya
incurrido en la transaccion.

Posteriormente, se valorizan a su costo amortizado vy cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesarios para
su obtencion) vy el valor de reembolso, se reconoce en el estado de resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el método de
la tasa de interés efectiva.

Esta categoria comprende principalmente los créditos con bancos e instituciones financieras. Se clasifican como pasivos corrientes a menos
que Paz Corp S.A. tenga el derecho incondicional de diferir el pago de la obligacion por lo menos 12 meses después de la fecha de cierre
de los estados financieros.

2.21 Impuesto a la renta e impuestos diferidos

El gasto por impuesto a la renta del gjercicio comprende al impuesto a la renta corriente y al impuesto diferido. El impuesto se reconoce en
el estado de resultados, excepto cuando se trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso, el impuesto

también se reconoce en el patrimonio (a través del estado de otros resultados integrales).

El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula sobre la base de las leyes tributarias vigentes a la fecha del estado de situacion financiera,
en los paises en que Paz Corp S.A. y Subsidiarias operan y generan renta gravable.

Los impuestos diferidos se calculan de acuerdo con el método del balance, sobre las diferencias que surgen entre las bases tributarias de
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los activos y pasivos, y sus importes en libros en los estados financieros. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento
inicial de un pasivo o un activo en una transaccion distinta de una combinacion de negocios que en el momento de la transaccion no afecta
ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal, no se contabiliza.

El impuesto diferido se determina usando tasas impositivas (y leyes) aprobadas o a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se
espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que es probable que vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros
con los que poder compensar dichas diferencias.

El impuesto a la renta diferido se provisiona por las diferencias temporales que surgen de las inversiones en subsidiarias y en asociadas,
excepto cuando la oportunidad en que se revertiran las diferencias temporales es controlada por la Sociedad y es probable que la diferencia
temporal no se revertira en un momento previsible en el futuro.

2.22 Beneficios a los empleados

2.22.1 Vacaciones del personal
La Sociedad reconoce el gasto por vacaciones del personal mediante el método del devengo. Este beneficio corresponde a todo el personal
y equivale a un importe fijo seglin los contratos particulares de cada trabajador. Este beneficio es registrado a su valor nominal.

2.22.2 Indemnizaciones por afios de servicio (IAS)
Paz Corp S.A. y Subsidiarias no tiene pactado IAS a todo evento o alglin tipo de beneficios con su personal mas alla de lo establecido
legalmente.

2.22.3 Pagos basados en acciones
La Sociedad ha implementado un plan de compensacion para el Presidente del Directorio y el Gerente General, mediante el otorgamiento
de opciones de compra sobre acciones de Paz Corp S.A.

El costo de estas transacciones es medido en referencia al valor justo de las opciones a la fecha en la cual fueron otorgadas, de acuerdo
a lo sefialado en la NIIF 2 “Pagos Basados en Acciones”. El valor justo es determinado usando un modelo apropiado de valorizacion de
opciones. La Sociedad medira el pasivo en que haya incurrido al valor razonable. Hasta que el pasivo se liquide, la Sociedad volvera a medir
el valor razonable del pasivo al final de cada periodo sobre el que se informa, asi como en la fecha de liquidacion, reconociendo cualquier
cambio en el valor razonable en el resultado del periodo.

Actualmente, la Sociedad utiliza el modelo de Black-Scholes para estimar el valor razonable de las opciones de acciones otorgadas, segun
se detalla en Nota N° 4.5 pagos basados en acciones y Nota N° 23 Politica de pagos basados en acciones.

2.23 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad y subsidiarias tienen una obligacion presente que es consecuencia de eventos pasados,
y para la cual es probable que se utilicen recursos para liquidar la obligacion y sobre la cual pueda hacer una estimacion razonable del monto
de la obligacion. La cuantificacion de las provisiones se realiza teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre el suceso y

SUS consecuencias, y se reestima con ocasion de cada cierre contable.

Las provisiones constituidas se utilizan para afrontar los riesgos especificos para los cuales fueron originalmente reconocidas, procediéndose
a su revision, total o parcial, cuando dichos riesgos desaparecen o disminuyen.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacion usando la
mejor estimacion de la Administracion.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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2.24 Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes

En el estado de situacion financiera, los saldos se clasifican en funcion de sus vencimientos, como corrientes los con vencimiento igual o
inferior a doce meses contados desde la fecha de corte de los estados financieros y como no corrientes, los mayores a ese periodo. En el
caso que existan obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce meses, pero cuyo refinanciamiento a largo plazo se encuentre asegurado
se clasifican como no corrientes.

2.25 Reconocimiento de ingresos

LLos ingresos ordinarios incluyen el valor razonable de las contraprestaciones recibidas o a recibir por la venta de bienes y servicios en el
curso ordinario de las actividades de la Sociedad. Los ingresos ordinarios se presentan netos de impuestos a las ventas, devoluciones,
rebajas y descuentos.

Los ingresos de la Sociedad corresponden ala ventay arriendo de bienes inmobiliarios y a la prestacion de servicios a sociedades relacionadas
por concepto de servicios profesionales de arquitectura, administracion inmobiliaria, supervision de la construccion de proyectos inmobiliarios,
construccion de proyectos inmobiliarios mediante contratos de suma alzada vy arriendo de equipos y maguinarias de la construccion.

La Sociedad reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se puede valorar con fiabilidad, es probable que los beneficios
econdmicos futuros vayan a fluir a la entidad y se cumplan las condiciones especfficas para cada una de las actividades de la Sociedad, tal
y como se describe més adelante. No se considera que sea posible valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han
resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta.

Para el reconocimiento de los ingresos y costos de explotacion se utilizan los siguientes criterios. En el caso de las fiiales Inversiones Paz
Inmobiliaria SPA e Inversiones Paz Internacional SPA asi como sus filiales y coligadas, que esenciaimente corresponden a sociedades
inmobiliarias, los ingresos y costos de explotacion se reconocen en el momento de celebrar los contratos de escritura de compraventa de
los inmuebles con los clientes. En el caso de Pery, los ingresos y costos de explotacion se reconocen en el momento de hacer entrega
fisica de los bienes inmuebles a los compradores.

Respecto de la subsidiaria Inversiones Paz Construccion SPA asi como sus filiales, los ingresos y costos de explotacion se reconocen de
acuerdo con el método del grado de avance fisico de las obras.

Los ingresos de explotacion correspondiente a la subsidiaria Paz Arriendo de Maguinarias SPA y Paz Maguinarias SPA se originan por los
contratos de arrendamiento de maquinaria principalmente a Constructora Paz SPA, asi como a otras constructoras no relacionadas con la
Sociedad y por arriendo de bodegas a terceros.

EnPaz Corp S.A. se reconoce el resultado devengado, previa eliminacion de resultados no realizados. Lo anterior implica que las transacciones
y ganancias originadas con y entre empresas relacionadas son eliminadas, hasta que la utilidad sea realizada con un tercero no relacionado.

2.25.1 Ingresos por intereses
Los ingresos por intereses se generan por la inversion de excedentes de caja en instrumentos financieros como fondos mutuos y depositos

a plazo y se reconocen usando el método de la tasa de interés efectiva.

2.25.2 Ingresos por dividendos
LLos ingresos por dividendos se reconocen cuando se establece el derecho a recibir su pago.
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2.26 Arrendamientos

2.26.1 Cuando una entidad de la Sociedad es el arrendatario - Arrendamiento financiero

Los arrendamientos de activo fijo cuando la Sociedad tiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad, se
clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del arrendamiento al menor de ) el valor
razonable de la propiedad o activo arrendado o i) al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento.

Cada pago por arrendamiento se desglosa entre la reduccion de la deuda y la carga financiera, de forma que se obtenga un tipo de interés
constante sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. La obligacion de pago derivada del arrendamiento, neta de la carga financiera, se
reconoce dentro de las deudas a pagar a largo plazo a excepcion de aquellas con un vencimiento inferior a doce meses. La parte de interés
de la carga financiera se imputa a la cuenta de costos financieros en el estado consolidado de resultados integrales durante el periodo de
vigencia del arrendamiento. Estos bienes no son juridicamente de propiedad de la Sociedad, por lo cual, no se puede disponer liboremente
de ellos mientras no se ejerzan las correspondientes opciones de compra.

2.26.2 Cuando una entidad de la Sociedad es el arrendatario - Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y ventajas derivados de la titularidad del bien se
clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos por concepto de arrendamiento operativo se cargan en el estado de resultados sobre
una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

2.26.3 Cuando una entidad de la Sociedad es el arrendador
Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen dentro del rubro de Propiedad, planta y equipo.

Los ingresos derivados del arrendamiento operativo se reconocen de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

2.27 Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo y su correspondiente disminucion en el patrimonio
neto en las cuentas anuales consolidadas de la Sociedad en el gjercicio en que los dividendos son aprobados por la Junta de Accionistas
de la Sociedad.

La Sociedad provisiona al cierre de cada ejercicio el 30% del resultado de acuerdo a la Ley N° 18.046 como dividendo minimo, dado que
dicha ley obliga la distribucion de al menos el 30% del resultado financiero del gjercicio, a menos que la Junta de Accionistas disponga por

unanimidad de las acciones emitidas con derecho a voto lo contrario.

En Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 23 de abril de 2014 se ratificod la politica de distribucion de dividendos de la Sociedad, distribuir
anualmente una cantidad no inferior al 30% de las utilidades liquidas que arroje cada balance anual.
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3. FACTORES DE RIESGO

La industria inmobiliaria y de la construccion es de naturaleza ciclica y puede verse afectada significantemente por cambios en las condiciones
econdmicas locales y globales, normativas de la autoridad y otras variables que pueden impactar los costos y precios de las viviendas asf
como la capacidad de nuestros clientes de adquirir viviendas, lo que a su vez podria reducir las ventas, utilidades v liquidez de la Compafiia.
Asi mismo, la Compafiia tiene inherentes una serie de riesgos producto de la manera en que ha estructurado sus negocios y su financiamiento.
Estos riesgos también pueden impactar en las utilidades y la liquidez de la Compafia.

A continuacion se presenta un resumen de los principales factores de riesgo a los que esta expuesta la Compania y las politicas de mitigacion
que la administracion desarrolla para abordar dichos riesgos.

3.1 Cambios en condiciones econémicos y de mercado

La actividad de la industria inmobiliaria y de construccion esté altamente correlacionada con los ciclos econémicos de la economia. Para
el sector edificacion en general, la demanda depende principalmente de las expectativas de crecimiento de la economia, los niveles de
desempleo, el acceso a financiamiento de largo plazo, y las estrategias comerciales de las compafias inmobiliarias y constructoras. Sin
embargo, el efecto de cada una de estas variables varia entre los distintos segmentos de la poblacion.

Cambios en las condiciones econdmicas y de mercado pueden resultar en ventas de viviendas con pérdidas o mantener un inventario de
terrenos por mas tiempo que el planificado, con el consiguiente aumento de costos.

La Comparnia busca mitigar estos riesgos a través de una estrategia de diversificacion principalmente en dos frentes. En primer lugar, busca
diversificar la oferta con el fin de abarcar distintos segmentos de la poblacion. Con viviendas de precio entre las UF 1.000 a UF 2.000, se
ofrece al mercado un producto que cumple con los requisitos y exigencias de los subsidios estatales, disminuyendo incertidumbres sobre
la capacidad de financiamiento de ese segmento de la poblacion. Por otro lado también ofrecemos viviendas de precios superiores con el
propdsito de abarcar los segmentos medios-altos de la demanda.

En segundo lugar, se busca diversificar mediante la operacion en distintos mercados. En Chile mantenemos una presencia en las principales
ciudades del pals.

A su vez hemos utilizado nuestra experiencia inmobiliaria y de construccion en Chile para desarrollar proyectos en otros paises como Perti
y Brasil, donde existe una amplia demanda por vivienda por parte de la clase media, diversificando asf nuestros mercados en la region.

Por Ultimo, para mitigar los riesgos asociados a la naturaleza ciclica de la industria, mantenemos una posicion conservadora respecto del
stock de viviendas en oferta procurando tener no méas de 20 meses para agotar stock en nuestro portfolio de proyectos.

3.2 Volatilidad de los mercados financieros

La incertidumbre en los mercados financieros puede afectar nuestra liquidez y nuestra capacidad de conseguir financiamientos para la compra
de terrenos vy el desarrollo de nuevos proyectos.

Para mitigar este riesgo la Compafiia mantiene una posicion de caja conservadora que le permita hacer frente a este tipo de escenarios. La
Compafiia invierte su caja fundamentalmente en instrumentos de corto plazo tales como fondos mutuos y depdsitos a plazo, inversiones de
bajo riesgo, donde se privilegia mantener la opcion de rapida liquidez de los activos. Las inversiones se realizan siempre con instituciones
de primera linea, tanto nacionales como extranjeras que cuenten con oficinas en los paises donde la Sociedad opera.

Estas instituciones deben tener una calificacion de riesgo adecuado al tipo de inversion, perspectivas positivas o estables por parte de las
principales clasificadoras de riesgo, y contar con una amplia trayectoria en el sector bancario y/o financiero.

El desarrollo de nuestros proyectos inmobiliarios requiere normalmente de créditos para financiar la construccion y en algunos casos la

compra de terrenos, por lo cual la incertidumbre en los mercados financieros podria afectar de manera adversa la liquidez y la capacidad
de conseguir dichos financiamientos.
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Dado lo anterior la Compafiia aprueba el plan de inversion de cada proyecto, asf como el financiamiento bancario necesario, antes del
comienzo del proyecto, asegurandose de esta forma de contar con la totalidad de la necesidad de financiamiento hasta su término. Asf mismo,
la Companifa define en su plan de negocios, tomando en consideracion las variables del mercado, la inversion requerida y el financiamiento
necesario para cumplir con la compra de terrenos y desarrollo de proyectos, procurando mantener una posicion de caja conservadora que
permita administrar la volatiidad que puedan presentar los mercados financieros en el corto plazo.

3.3 Naturaleza ciclica del ciclo de negocio

Nuestro negocio es de naturaleza ciclica y nuestros resultados pueden ser fluctuantes. La construccion de inmuebles generalmente comienza
algunos meses después del inicio de las ventas y dura normalmente entre 12 y 20 meses. Los resultados de la venta de los inmuebles se
ven reflejados cuando comienza el periodo de escrituracion y entrega de los inmuebles, 1o que genera que estos puedan fluctuar durante
un ano fiscal.

La Compafifa tiene una politica de lanzamientos de ventas e inicios de construccion que busca un equilibrio durante el afio, de forma que
proyectada en el tiempo logre niveles de ingresos y resultados homogéneos durante los trimestres.

Adicionalmente, mantiene un control exhaustivo del cumplimiento de las fechas definidas en el plan de negocios con el fin de evitar oscilaciones
entre las fechas de desarrollo de los proyectos durante el afio. Sin embargo, por la naturaleza misma del negocio no es posible garantizar
el cumplimiento de estos objetivos en su totalidad.

3.4 Liquidez requerida para desarrollar proyectos

El negocio inmobiliario y de construccion es intensivo en el uso de capital producto del tamario de las inversiones y de los plazos involucrados
para recuperar la inversion (tipicamente 30 meses 0 mas).

Debido a que no contamos con una linea de financiamiento permanente de capital de trabajo renovable, dependemos fundamentalmente
de los flujos operacionales para cumplir con nuestras obligaciones financieras y cubrir nuestros costos y gastos operacionales.

En el caso que el mercado inmobiliario experimente condiciones desfavorables importantes, que impliguen menores ventas de inmuebles
significativas, nuestros flujos de caja podrian no ser suficientes para cubrir todas nuestras obligaciones y podria obligarnos entre otras medidas
a: ) restructurar nuestra deuda, i) reducir o suspender inversiones tales como compra de nuevos terrenos, i) buscar nuevas fuentes de
financiamiento, iv) realizar ventas de activos no esenciales, v) buscar capital adicional en terceros, o Vi) forzar la venta de viviendas a menores
precios.

En particular el no poder comprar terrenos adicionales podria afectar la capacidad de la Comparia de generar ingresos operacionales a
futuro por ventas de inmuebles.

Para mitigar estos riesgos, es necesario tener un control riguroso sobre el ciclo de utilizacion y generacion de caja. La Sociedad mantiene
un control permanente del flujo de caja con un horizonte de corto, mediano y largo plazo a través de un detalle mensual y actualizacion de
proyecciones trimestrales, con la finalidad de estimar las necesidades de caja futuras. Esto, ademas de una polftica de caja conservadora,
permite proyectar escenarios que pudieran impactar a la Compafiia, 1o que nos permite tomar medidas para asegurar la disponibilidad de
cajay llevar adelante nuestro plan de negocios.

Por otro lado, la Comparfia realiza una activa gestion de inventarios, evitando tener altos niveles de stock en situaciones adversas. En este

sentido, la estructura financiera de los proyectos permite contar con un margen de accion disminuyendo asf las presiones de liquidacion en
condiciones adversas.
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3.5 Deuda, tasa de interés e inflacion

Debido a que nuestro negocio se lleva a cabo con deuda, cambios en tasas de interés o en la inflacion pueden afectar de forma significativa
los costos de dichas deudas, reduciendo el margen de los proyectos. A su vez, alzas en la inflacion y/o alzas en las tasas de interés a largo
plazo pueden influir en la postergacion de decisiones de inversion o compra de viviendas por parte de nuestros clientes.

El financiamiento de los proyectos inmobiliarios que desarrolla la Compariia tipicamente se financian con un 35% de capital propio, un 10%
por ingresos de preventa y un 55% de financiamiento bancario. El financiamiento bancario considera normalmente la hipoteca del terreno
en construccion. El financiamiento para la construccion de proyectos opera con lineas de crédito de construccion y la forma de materializar
dichos créditos es a través de pagarés de corto plazo que se renuevan hasta la fecha de vencimiento de la linea. Adicionalmente, sillegada la
fecha de vencimiento de la linea no se ha amortizado el capital adeudado, existe una instancia de renovacion del plazo sujeta a la evaluacion
comercial y de riesgo del proyecto por parte de la institucion bancaria en cuestion.

El costo de endeudamiento es un factor incidente en los resultados de la Compania. En Chile, la gran mayoria de los financiamientos bancarios
de construccion se pactan en base a spreads fijos sobre la tasa TAB en Unidades de Fomento (Tasa Activa Bancaria) de 90, 180 ¢ 360
dias, y por lo tanto alzas en las tasas TAB y/o en los niveles de inflacion implican un aumento en el costo y gasto financiero de los proyectos.

Una vez que los proyectos estan en condiciones de ser escriturados, es esencial acelerar al maximo dicho proceso de manera de generar
los ingresos y asi amortizar con rapidez la deuda de construccion. La Compariia ha invertido en sistemas de informacion y en personal para
llevar a cabo un proceso de escrituracion lo mas expedito posible.

Ademas, se han firmado acuerdos con la mayoria de los bancos de la plaza de manera de recibir los pagos de los créditos hipotecarios en
plazos preferentes. Todo lo anterior radica en una amortizacion de la deuda de construccion en plazos acotados 1o que finalmente se traduce
en menores gastos financieros y en una reduccion en el riesgo asociado con alzas de tasas de interés y/o de inflacion.

En Pert, a diferencia de Chile, los clientes firman las escrituras de compraventa (minutas de compraventa) durante el periodo de construccion
teniendo como Unica condicion suspensiva la entrega fisica de la vivienda.

De esta manera, los clientes reciben su crédito hipotecario durante el periodo de construccion una vez que hayan cumplido las condiciones de
calificacion de los bancos. El desembolso de los créditos hipotecarios al desarrollador inmobiliario se realiza de acuerdo al estado de avance
de la obra. El desarrollador inmobiliario es garante del crédito hipotecario recibido hasta la entrega del bien y su correspondiente inscripcion
en los registros publicos. Dado que los proyectos que desarrollamos en Perl generalmente tienen un nivel de pre-ventas importante, el
financiamiento de los proyectos inmobiliarios tipicamente se financian con un 30% de capital propio y el saldo con anticipos de los clientes
(ya sea por pagos de pie 0 desembolsos de créditos hipotecarios). Por lo tanto el nivel de deuda financiera asociado a la construccion de los
proyectos en Perll es bajo. En caso que los niveles de pre-venta fueran menores a los que histéricamente hemos tenido, el financiamiento
de los proyectos se complementaria con lineas bancarias hasta por un 30% a 40% de las necesidades de financiamiento del proyecto.

En Brasil, los proyectos que desarrolla nuestra filial Paz Realty hasta la fecha han sido financiados por la Caixa Econémica Federal (banco
estatal brasilero) que utiliza un mecanismo de financiamiento muy similar al descrito anteriormente para el Perdl. Por lo tanto, los proyectos
inmobiliarios también se financian tipicamente con un 30% de capital propio y el saldo con anticipos de los clientes (ya sea por pagos de
pie 0 desembolsos de créditos hipotecarios). La Compafiia generalmente financia la compra de sus terrenos con un 20% a 50% de capital
propio v el saldo con financiamiento externo.

En los financiamientos de terrenos que son a mas largo plazo (mas de 12 meses) la Sociedad privilegia la aplicacion de tasas fijas de manera
de evitar incertidumbres sobre el comportamiento y evolucion futura de los tipos de interés. Al iniciar la construccion de los proyectos, con
capital propio se procede a la cancelacion de la deuda que financia el terreno y luego se procede con el financiamiento del proyecto seglin
la estructura descrita anteriormente.

Si bien la Compania esta expuesta a alzas en las tasas de interés y a la inflacion, dado que la mayor parte de la deuda con que operamos

es de corto plazo, el riesgo a alzas en las tasas de interés es mas bien acotado ya que el duration de la deuda es bajo. Como se menciond
anteriormente, las tasas sobre deuda bancaria utilizada para financiar la construccion por lo general se pacta a plazos menores de 360 dias.
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A continuacion se presenta un andlisis de la exposicion presente en la deuda, respecto del tipo de tasa y luego un andlisis del efecto de la
variacion posible de la tasa de interés sobre los intereses devengados.

Es importante mencionar que este andlisis del efecto de la variacion de las tasas de interés no considera la deuda existente en PerU, dado
que no se consolida producto de la entrada en vigencia de la NIIF 11,

La deuda se estructura segun las siguientes tasas:

Tasa de interés fijo 3% 7%
Tasa de interés variable 97% 93%
TOTAL 100% 100%

Al efectuar un andlisis de sensibilidad sobre la porcion de deuda con tasa variable en un escenario en que las tasas fluctuaran de - 1%y +
1%, el efecto en el gasto financiero hubiese fluctuado de la siguiente manera:

ESCENARIO DEUDA TASA INTERES VARIABLE

EFECTO EN RESULTADOS TASA-1% TASA CIERRE TASA+1%
M$ M$ M$
Al31-12-2014 3.145.960 4.411.368 5.676.776
Efecto en resultados 1.265.408 0 (1.265.408)
Al 31-12-2013 3.611.406 4.490.425 5.369.444
Efecto en resultados 879.019 0 (879.019)

La Sociedad no tiene una politica de cobertura para pasar a una tasa fija las tasas de interés variables de corto plazo que rigen a la mayoria
de los créditos que se utilizan para financiar las operaciones de la Sociedad.

A continuacion se muestra un andlisis de sensibilidad sobre la porcion de deuda que se encuentra expresada en Unidades de Fomento,
aplicando un escenario de fluctuacion de -1% vy +1%. El monto de la deuda hubiese variado segun se indica a continuacion:

ESCENARIO
EFECTO EN VARIACION UF UF-1% UF CIERRE UF+1%
MUF m$ M$ M$
AI31-12-2014 5125 124,947 207 126.209.300 127.471.393
Efecto en resultados (1.262.093) 1.262.093
AI31-12-2013 3.965 91.504.439 92.428.726 93.353.013
Efecto en resultados (924.287) 924.287

Por otro lado, el efecto mostrado anteriormente se ve compensado debido a que gran parte de los flujos de ingresos que provienen de la
venta de viviendas también se encuentran indexados a la Unidad de Fomento.
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Respecto de los plazos de la deuda, a continuacion se muestran los vencimientos de la deuda de Paz Corp S.A. v filiales:

AL 31-12-2014

CAPITAL E INTERESES

INSTITUCION MONEDA  HaSTA{1MES 1A3MESES 3A12MESES HASTA  5p3afos  ToTAL
2 ANOS
M$ M3 M$ M$
M$

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, Chile ( BBVA) UF 0 0 0  1.092.696 0 1.092.696

UF 1.614.908 4.315.959 6.258.443  4.000.003 0 16.189.313
Banco de Crédito e Inversiones

CLP 0 0 41.362 0 0 41.362
Banco Consorcio UF 0 282.410 0 0 0 282.410
Compania de Seguos de Vida Consorcio Nacional de Seguros SA.  UF 0 188.273 0 0 0 188.273

CLP 0 739.070 1.724.496 0 0 2.463.566
Corpbanca

UF 0 1.296.664 6.709.481 13.083.001  793.710 21.882.856

CLP 0 0 10.911 0 0 10.911
Banco del Estado de Chile UF 0 4.988.928 12,242,399  8.881.361 0 26.112.688

usb 293.306 236.985 237.528 0 0 767.819
Inversiones B y J Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Inversiones Brakers Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Inversiones Globus Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Inversiones Quantum Limitada UF 0 99.091 0 0 0 99.091
Banco Itad Chile UF 0 0 5.009.329  5.644.072 0 10.653.401

UF 246.638 6.712.622 18.894.558  6.099.633 0 31.953.451
Banco Santander Chile

CLP 0 254,078 0 0 0 254.078
Banco de Chile UF 0 0 705,986 1.647.301 0 2.3563.287
Scotiabank Chile UF 0 3.039.988 6.226.996  5.837.577 0 15.104.561
Caixa Econdmica Federal Real Brasilefio 673 1.346 660.201 3.013 665.233
TOTAL 2.155.525 22.452.687 58.721.690 46.288.657  793.710 130.412.269
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AL 31-12-2013
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CAPITAL E INTERESES

INSTITUCION MONEDA  HASTA1MES 1A3MESES 3A12MESES o 2A3Af0S  TOTAL
M$ M$ M$ mM$ mM$
M$

Banco de Crédito e Inversiones UF 0 0 4.573.138 5.206.825 0 9.779.963
Banco Consorcio UF 0 273.589 797.187 265.729 0 1.336.505
Compaia de Seguos de Vida Consorcio Nacional de Seguros SA.  UF 0 182.392 531.458 177.154 0 891.004

CLP 0 0 0 1.776.099 0 1.776.099
Corpbanca

UF 0 8.397.694 4.269.495 5.976.258 0 18.643.447

CLP 0 0 0 10.911 0 10.911
Banco del Estado de Chile

UF 0 911.457 13.319.849 1304116 2.965.130 18.500.552
Inversiones By J Limitada UF 0 95,996 279.715 93,238 0 468,949
Inversiones Brakers Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468,949
Inversiones Globus Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468.949
Inversiones Quantum Limitada UF 0 95.996 279.715 93.238 0 468.949
Banco Itad Chile UF 0 0 9.126.448 0 0 9.126.448
Banco Santander Chile UF 0 0 9.267.622 6.756.719 0 16.024.341

UF 0 0 16.250.670 0 0 16.250.670
Scotiabank Chile

CLP 0 0 12.817 0 0 12.817
Caixa Econdmica Federal Real Brasilefio 0 43.694 0 118.709 162.403
TOTAL 0 10.149.116 59.311.238  21.846.763  3.083.839 94.390.956

3.6 Riesgo de tipo de cambio moneda extranjera

La Sociedad presenta negocios en Chile, Pert'y Brasil, por lo que existe el riesgo de tipo de cambio producto de las potenciales fluctuaciones

en los tipos de cambio de las monedas en las que estan denominados los activos y pasivos de las inversiones interacionales.

En las operaciones dentro del pais, el riesgo cambiario al que esté expuesta la Sociedad es poco significativo, pues tanto los contratos, el

financiamiento y los insumos estan expresados casi en su totalidad en moneda nacional.

Para mitigar este riesgo se generan contratos de abastecimiento para los principales materiales, asegurando el precio y la entrega de los
mismos. Dado que la venta se realiza en UF, la empresa tiene calzado los activos y los pasivos en iguales monedas.

En la operacion que la Compania tiene en Perl y Brasil, no existen riegos cambiarios relevantes, toda vez que gran parte de 1os ingresos y
financiamientos de los proyectos se encuentran en igual moneda. Sin embargo, se mantiene el riesgo cambiario de la inversion realizada.

Las politicas de mitigacion de riesgos son los mismos que Paz Corp S.A.

A continuacion, se presenta un recuadro donde se observa la composicion de la deuda en el gjercicio actual y su referencia segun el tipo

de moneda.
31-12-2014 31-12-2013
WIONEDA % DEUDA % DEUDA
Pesos Chilenos 2% 2%
UF 98% 98%
TOTAL 100% 100%

Los Pasivos Financieros presentados corresponden solo a Chile y Brasil, ya que la deuda de Perli no se consolida.
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3.7 Covenants de deuda

La existencia de covenants, tanto en algunas de nuestras deudas actuales o futuras, pueden producir restricciones en la operacion de las
fiiales de la Compania, asi como la potencial aceleracion en el pago de dichas deudas o pagos por multas por incumplimiento. Dichos
covenants pueden prohibir o restringir ciertas actividades, como las distribuciones de caja y/o dividendos a los accionistas. Ademas, existen
y pueden existir restricciones respecto a que la Sociedad deba mantener la participacion en las filiales relevantes o que ellas no puedan
cambiar el giro principal de sus actividades, lo que puede afectar a sus operaciones o actividades. El incumplimiento de uno mas de los
covenants de nuestra deuda, podria implicar que las instituciones financieras o acreedoras obliguen el pago anticipado de dichas deudas
0 el pago de multas.

Para mitigar este riesgo, la Compafiia realiza un monitoreo constante de sus covenants y define sus planes de negocio e inversion tomando
en cuenta los covenants comprometidos. Actualmente los covenants comprometidos por la Compania se indican en la Nota N° 31 de
Contingencias v restricciones.

3.8 Clasificacion de riesgo de la Compafiia

Nuestra capacidad de acceder a deudas en condiciones favorables es un factor clave en nuestra capacidad para financiar la construccion
de nuestros proyectos los que a su vez permiten generar los flujos operacionales de la Compania. Una disminucion en la calificacion de
riesgo de la Compafiia podria dificultar nuestro acceso a algunas fuentes de financiamiento asi como el costo de financiamiento asociado.

Una disminucion en la calificacion podria gatillarse como resultado de un deterioro significativo de las condiciones econdémicas locales o
globales, por una contraccion en las actividades de construccion y venta de inmuebles o por no tener éxito en nuestra estrategia de negocios,
que impliquen un efecto negativo en los resultados de la Compariia.

Dado lo anterior, la Compania esta en constante evaluacion de las variables del mercado que puedan afectar su capacidad para mantener
o mejorar su clasificacion de riesgo actual, manteniendo una constante comunicacion con las clasificadoras de riesgo de la Sociedad. A
su vez se realiza un seguimiento permanente de cualquier evento, externo o interno, que pudiera afectar negativamente los negocios de la
Compania, de modo de resolver cualquier incidencia que pudiera tener impactos negativos en la clasificacion de riesgo actual.

Con fechas 25 de abril y 9 de mayo de 2014, en sus informes anuales de clasificacion, ICR Clasificadora de Riesgo vy Feller Rate Clasificadora
de Riesgo respectivamente, mejoraron la clasificacion asignada a la solvencia de Paz Corp S.A., modificandola desde la categoria BBB- con
tendencia “estable” a la categoria BBB, con tendencia “estable”.

3.9 Fluctuacion de valor y disponibilidad de suelo

LLa industria inmobiliaria es altamente dependiente de la continua disponibilidad y acceso a terrenos adecuados a precios razonables para su
desarrollo. La Compariia compite principalmente con otros desarrolladores de viviendas asi como desarrolladores de proyectos comerciales
(oficinas, centros comerciales, strip malls, etc.) para la compra de terrenos atractivos.

A su vez, las restricciones impuestas por los planes reguladores y la zonificacion para los usos de los terrenos pueden impactar la accesibilidad
y uso de terrenos. En la medida que las ciudades se van desarrollando, la competencia por acceder a terrenos con precios convenientes
se va incrementando. Cambios en los planes reguladores pueden afectar no solo el tipo de inmuebles que se puede construir, sino también
puede restringir los requerimientos de densidad, alturas, nimeros minimos de estacionamientos, entre otros, por lo que el nimero de
inmuebles a construir sobre un determinado terreno se puede ver afectado potencialmente disminuyendo el monto de ingresos y ganancias
de un proyecto. Para mitigar este riesgo, la Compafiia tiene areas de desarrollo enfocadas en la blsqueda de terrenos en los 3 paises en
donde tiene operaciones. Cada area de desarrollo monitorea permanentemente los distintos planes reguladores, debido al alto impacto que
pueden tener en el desarrollo de un proyecto.

LLa Compafiia tiene acceso a una amplia red de corredores y bases de datos y realizamos continuamente estudios y blsqueda de terrenos,

evaluando acuciosamente los costos de las distintas alternativas que se presenten con el objetivo de disponer de un banco de terrenos que
permita el desarrollo de nuestro plan de negocios.
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Por politica corporativa, no se realizan inversiones especulativas en terrenos y la mayorfa de los terrenos son adquiridos con el objetivo de
desarrollar un proyecto inmobiliario en el corto 0 mediano plazo. Dado lo anterior, procuramos tener un banco de terrenos con una venta
potencial de viviendas equivalentes a aproximadamente 24 meses de venta, lo que nos permita desarrollar nuestro plan de negocios sin
quedar excesivamente sobre estoqueado con terrenos.

Adicionalmente, el riesgo de tener inventarios de terrenos puede ser importante para las empresas dedicadas a la construccion y ventas de
inmuebles. El valor de mercado de los terrenos en nuestro banco de terrenos puede fluctuar significativamente como resultado de cambios
en las condiciones econémicas y de mercado.

En el evento de cambios relevantes en dichas condiciones, que pueden generar una disminucion en los precios de venta de nuestras
viviendas, es posible que tengamos gque mantener un inventario de terrenos por mayor tiempo al planificado © que decidamos vender terrenos
con pérdidas. En el caso de opciones de compra de terrenos, podriamos no ejercerlas, 1o que implicaria incurrir en los costos asociados
a no ejercer dichas opciones. Mantener un inventario de terrenos por mayor tiempo al planificado acarrea costos (financieros, impuestos
territoriales, y de seguridad) que finalmente pueden producir un menor desemperio del esperado para los proyectos y la Compafia.

Histéricamente en la industria inmobiliaria el costo de terrenos en el largo plazo ha mostrado una tendencia de ir mayormente al alza y por tal
motivo, los terrenos que se encuentran registrados en nuestro banco de terrenos, generalmente han demostrado no perder valor al momento
de ser desarrollados o enajenados. La Compafiia registra los terrenos a costo histérico de adquisicion, al menos que se decida la venta de
un terreno, en cuyo caso se registra en base al valor de mercado del mismo determinado por tasaciones externas.

3.10 Fluctuaciones de precios en materias primas y mano de obra

Disponibilidad y fluctuaciones en precios de materias primas y de mano de obra pueden atrasar o aumentar los costos de la construccion
y afectar negativamente a nuestros resultados. La industria de la construccion tiene periodos de escasez de materias primas y mano de
obra. En estos periodos de escasez, se pueden producir fluctuaciones en los precios, 1o que sumado a posibles retrasos en la construccion
pueden producir aumentos en los costos totales de construccion.

En algunos casos, No es posible traspasar estos mayores costos asociados al valor de venta de las viviendas, por lo que pueden afectar
negativamente los resultados de la Compafiia.

Para mitigar estos riesgos la Compariia, en el caso de Chile, mantiene una constructora interna con equipos cohesionados que han trabajado
en Paz por muchos arfios. Esto nos permite tener la capacidad de ejecutar la construccion de gran parte de nuestros proyectos, mitigando
asf las dificultades que se pueden presentar en la industria de la construccion cuando los ciclos estan al alza.

Por otro lado la Comparia, en Chile y PerU, es uno de los principales desarrolladores inmobiliarios con o cual compramos materiales en
volumen accediendo de esta manera a precios atractivos para la mayorfa de los insumos de la construccion. También hemos establecido
relaciones de confianza con los principales proveedores y tenemos como politica el cumplir todas nuestras obligaciones contractuales y de
pago en los plazos acordados. Esto permite mejores precios v fortalece las relaciones de largo plazo con nuestros proveedores.

En cuanto al proceso de compra de materiales, tenemos como politica cotizar con el mayor nimero de proveedores posibles procurando

obtener las mejores condiciones para todos nuestros proyectos. En algunos casos realizamos importaciones directas de materiales en
aquellos casos que asf lo ameriten.
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3.11 Restricciones en el mercado de financiamiento hipotecario

Debido a que la mayoria de nuestros clientes requieren financiamiento hipotecario para la compra de sus viviendas, incrementos en las
tasas de interés o mayores restricciones para la obtencion de dichos créditos pueden limitar la asequibilidad a nuestros inmuebles, bajando
la demanda por los mismos.

Para mitigar parcialmente este riesgo, nuestras ventas se realizan con a lo menos un 10% de pie, de manera que el crédito hipotecario que
se requiera al momento de escriturar esté dentro de los parametros exigidos por los bancos. A su vez, cuando se trata de venta futura de
viviendas (0 venta en verde), los clientes son sometidos a un riguroso proceso de pre-evaluacion de manera de disminuir el riesgo que no
sean sujetos de crédito al momento de tener que escriturar las viviendas. La Compafiia también tiene acuerdos comerciales con la mayoria
de los bancos de manera que nuestros clientes tengan acceso a condiciones favorables en sus créditos hipotecarios.

3.12 Cambios en normativas tributarias

La disminucion de beneficios tributarios (como los incluidos en el DFL-2 vy la posibilidad de deducir de impuestos los gastos financieros de
créditos hipotecarios) o incrementos de impuestos asociados a ser propietario podria afectar negativamente la demanda por viviendas y
tener un impacto adverso en nuestro negocio vy resultados financieros.

3.13 Cambio en el mercado legal y regulaciones

Las empresas del rubro inmobiliario y construccion estan sujetos a leyes y regulaciones que afectan principalmente la zonificacion de terrenos,
la proteccion del medio ambiente, el proceso de construccion, y las garantias de las viviendas vendidas, todo lo cual puede causar atrasos
y costos asociados a dar cumplimiento a dichas regulaciones y que pueden restringir nuestra actividad en ciertas regiones o areas. Estas
leyes y regulaciones a menudo estan sujetas a la discrecion de las autoridades administrativas, 1o que puede retrasar 0 aumentar los costos
de los desarrollos o construcciones.

Adicionalmente, los gobiemos locales donde operamos podrian aprobar iniciativas de menor desarrollo inmobiliario para algunos sectores
especificos, o que podria impactar en forma negativa la posibilidad de compras de terrenos y de construccion en dichas areas. Aprobaciones
de este tipo de iniciativas podrian afectar nuestra capacidad de construir y vender inmuebles en los mercados afectados y/o podrian requerir
cumplir con requerimientos adicionales, lo que podria afectar los plazos y costos de construir en dichos mercados, con el consiguiente
impacto en ingresos y ganancias.

También estamos sujetos a una variedad de leyes y regulaciones concemientes a la proteccion de la salud y del medio ambiente. En particular,
las leyes y regulaciones sanitarias y medioambientales que se aplican a una comunidad o sector pueden variar significativamente. Cumplir
con estas regulaciones puede resultar en atrasos o en restricciones o prohibiciones que pueden afectar al desarrollo de los proyectos y por
ende los resultados v la liquidez de la Compariia.

La Compania tiene como politica sdlo comprar terrenos que ya cuenten con una zonificacion definida y que no tengan potenciales conflictos
con las leyes medioambientales o sanitarias.

3.14 Calidad y servicio de post-venta

Como Compania constructora e inmobiliaria estamos sujetos a defectos de construccion en los inmuebles gue vendemos y por ley debemos
entregar garantias por potenciales defectos. Defectos constructivos pueden derivar en reclamos por parte de los clientes en medios de
comunicacion masivos, si los problemas no son solucionados a tiempo. Defectos constructivos no solucionados a tiempo pueden implicar
costos de reparacion y de imagen para la Compafiia. Incluso defectos que se corrijan o que no sean responsabilidad de la Compania pueden
derivar en reclamos e impactar nuestra reputacion e imagen.
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Nuestra estrategia de negocios se basa fuertemente en ofrecer productos de calidad y en lograr una experiencia del cliente superior. Tenemos
una especial preocupacion respecto del disefio de nuestros proyectos (interior y exterior) y en el control de calidad del proceso constructivo de
manera de minimizar defectos y por ende reclamos de clientes y costos de post-venta. Asf mismo, el proceso de revision, recepcion y entrega
a clientes de las viviendas se lleva con el mas alto nivel de rigurosidad, y contamos con departamentos de post-venta y servicio al cliente cuyo
personal esta entrenado para dar un servicio de primer nivel con el objetivo de solucionar problemas de construccion en el més breve plazo posible.

3.15 Competencia con otros desarrolladores inmobiliarios

Competimos en diferentes niveles con otras compariias que pueden tener mayores ventas y recursos financieros que nuestra Compafiia, lo
que puede afectar nuestro éxito comercial y nuestra posicion competitiva. Competimos no sélo por los posibles compradores de viviendas,
sino que también por propiedades vy terrenos deseables para desarrollar proyectos, asf como por materias primas y mano de obra calificada.
Lo anterior puede impactar nuestros costos y margenes.

La Compafifa tiene una posicion de mercado importante y una marca bien posicionada en todos los mercados donde competimos, 1o cual
permite mitigar el riesgo de competencia con otros desarrolladores inmobiliarios.

3.16 Riesgos propios de la actividad de la construccion

La actividad de la construccion es de naturaleza riesgosa y por lo tanto requiere operar bajo estrictas medidas de seguridad y prevencion. A
pesar de las medidas de seguridad, siempre existe la posibilidad de que ocurran siniestros que afecten la integridad fisica de los trabajadores,
personas que se encuentren en las cercanias de las obras, asi como de las obras en construccion o ya terminadas. La Compafia impone
altos estandares de seguridad a todo nuestro personal interno asf como a nuestros sub-contratistas. Contamos con un departamento de
prevencion de riesgo que esta preocupado permanentemente que se apliquen estas medidas de seguridad y que se cumpla con la regulacion
vigente en esta materia. A su vez se realizan programas de capacitacion en medidas de prevencion y seguridad al personal de obra.

Para proteger nuestros principales activos y cubrir potenciales contingencias contratamos seguros de responsabilidad civily TRC (Todo Riesgo
de Construccion). Los seguros de responsabilidad civil cubren posibles dafios que se ocasionen a terceros, tanto a trabajadores como a
terceros, asf como dafios a propiedades de terceros que pudieran ser ocasionados por la ejecucion de las obras.

El seguro TRC cubre el activo en construccion (incluyendo equipos, magquinarias, existencias en bodega, mobiliario, etc.) de potenciales
darnos que pudieran ocurrir producto de sismos, incendios, robos y actos terroristas entre otros.

3.17 Condiciones climaticas o desastres naturales

Condiciones climaticas o desastres naturales, como terremotos, incendios u otras condiciones ambientales pueden perjudicar el mercado
local de la construccion y venta de inmuebles. A modo de ejemplo, el terremoto de febrero de 2010 que afecté fuertemente a la zona Centro-
Sur de Chile (principaimente Santiago, Rancagua, Talca y Concepcion) impactd significativamente en la menor demanda por departamentos
que existié en el periodo posterior al terremoto, ademas de aumentar gastos por reparaciones necesarias para los edificios afectados mas
alla de las provisiones normales de garantia.

3.18 Mitigacion de riesgos

En opiniéon de la Administracion, la Sociedad cuenta con los debidos controles de gestion, administrativos vy financieros para asegurar que
sus operaciones se realicen en concordancia con las politicas, normas y procedimientos establecidos por Paz Corp S.A.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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4. ESTIMACIONES Y JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION

Las estimaciones y criterios usados son continuamente evaluados y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo la
expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias. Paz Corp S.A. y Subsidiarias
efectlian estimaciones y supuestos respecto de contingencias futuras. Es razonable esperar que las estimaciones contables resultantes muy
pocas veces seran iguales a los resultados reales.

4.1 Estimacion del deterioro de la plusvalia comprada
Paz Corp S.A. evalua anualmente si la plusvalia mercantil ha sufrido algiin deterioro, de acuerdo con la politica contable que se describe en

la Nota N° 2.11. Los montos recuperables de las unidades generadoras de efectivo han sido determinados sobre la base de calculos de
Sus valores en uso.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se reconocié deterioro por M$ 1.305.626 y M$ 906.500, respectivamente, segiin se detalla en Nota
N° 15.2. Este deterioro no se puede revertir.

4.2 Estimacion provision grado de avance
Paz Corp S.A. y Subsidiarias utiliza en las empresas constructoras el método del grado de avance fisico de sus contratos de construccion,
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 incluyen en los respectivos contratos. Este proceso esta en directa relacion con el progreso de
la actividad de cada contrato.

4.3 Estimacion provision garantia legal

En cumplimiento con la Ley General de Urbanismo y Construccion (Titulo 1, capitulo Ill, articulo 18), Paz Corp S.A. y Subsidiarias constituye
una provision por concepto de garantia sobre eventuales desperfectos a las viviendas vendidas al publico. Esta provision estéa constituida
directamente en las sociedades constructoras que construyeron los bienes inmuebles que se escrituraron. La provision de garantia legal
utiliza supuestos basados principalmente en el comportamiento histérico de desperfectos que ha debido cubrir la Sociedad por las unidades
vendidas, segun se explica en Nota N° 20.

4.4 Impuestos diferidos

Se reconocen impuestos diferidos por todas las pérdidas tributarias no utilizadas, en la medida que sea probable que en el futuro se generen
utilidades fiscales contra las cuales puedan ser utilizadas. La estimacion de las utilidades fiscales se hace utilizando proyecciones de operacion.

4.5 Pagos basados en acciones

LLa Sociedad determina el valor justo de las opciones sobre acciones entregadas a sus ejecutivos. Dicho valor es estimado usando un modelo
“Black-Scholes”, tomando en consideracion los términos vy las condiciones bajo los cuales los instrumentos fueron otorgados.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se reconocié en resultado un gasto por M$ 629.509 y M$ 247.453, respectivamente, seglin se detalla
en Nota N° 23.
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5. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a plazo en entidades de crédito y otras inversiones a corto

plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses 0 menos.

La composicion del rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

CLASES DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 31'15';014 8 -1|\2n-$201 3
Efectivo en caja 223 91

Saldos en bancos 2.216.531 2.103.739
Depdsitos a corto plazo 12.969.718 12.517.431

Fondos mutuos 20.395.068 8.823.385
Otro efectivo y equivalentes al efectivo 11.142 23.452
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO 35.592.682 23.468.098

El efectivo y equivalentes a efectivo incluido en los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no difieren del

presentado en sus respectivos Estados de Flujos de Efectivo.

Los depdsitos a plazo vencen y fondos mutuos se liquidan en un plazo inferior a tres meses desde su fecha de adquisicion y devengan el

interés de mercado para este tipo de inversiones. No existen restricciones a la disposicion de efectivo y equivalente de efectivo.

La composicion del rubro por tipo de monedas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

INFORMACION DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO POR MONEDA MONEDA 31'1,5":014 3 '1“2,"$2°1 8
CL$ 34.534.561 22.324.703
Monto del efectivo y equivalente al efectivo
Real Brasiefio 1.058.121 1143395
TOTAL DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO 35,592,682 23.468.098
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El detalle de los fondos mutuos al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

'PAZ

RUT SOCIEDAD 31-1 ﬁgom 31-1 |\21|-$?013
96.615.680-2 Banco BBVA Administradora General de Fondos S.A. - Monetario 13.565 172.660
96.815.680-2 Banco BBVA Administradora General de Fondos S.A. - Corporativo V 5515719 529.981
96.530.900-4 Banco BCI Asset Management AGF S.A. - Eficiencia 0 1.003
96.530.900-4 Banco BCI Asset Management AGF S.A. - Competitva G 31.634 199.459
97.030.000-7 Banco Estado Administradora General de Fondos - Solvente 7.357.358 0
96.980.650-9 Banco ltat Chile AGF S.A. - Corporate 4,982 7.301
96.980.650-9 Banco Itatl Chile AGF SA. - Select 642.900 0
96.667.040-1 Banco Santander Asset Management S.A. - Money Market 13.070 46.064
96.667.040-1 Banco Santander Asset Management S.A. - Renta Ejecutiva 0 2.367.599
96.513.630-4 Corpbanca AGF S.A. - Corp Oportunidad 2.545.880 237.159
96.634.320-6 Scotia Administradora General de Fondos S.A. - Scotia Clipper 4.269.970 5.262.159
TOTAL 20.395.068 8.823.385

Los valores razonables de los fondos mutuos sefialados son comercializados en un mercado activo y su valor justo lo determina la cuota

del fondo mutuo a la fecha de rescate.

El detalle de los depdsitos a plazo correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

RUT SOCIEDAD 31 -1I\21|-$?014 31 -1l\21|-$?013
97.023.000-9 Corpbanca 0 6.124.643
97.036.000-K Banco Santander Chile 10.294.556 4.834.908
97.004.000-5 Banco de Chile 0 1.470.265
76.645.030-K Banco Itad Chile 2.330.526 0
0-E Banco Itatl Brasi 333.920 39.779
0-E Caixa Economica Federal 10.716 47.836
TOTAL 12.969.718 12.517.431

Al'31 de diciembre de 2014 y 2013, no existen importes pagados por operaciones de confirming.

Durante el gjercicio 2014 y 2013, no existen operaciones de factoring y/o confirming con 'y sin responsabilidad.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



6. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS, CORRIENTES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS, CORRIENTES

31-12-2014 31-12-2013

M$ M$
Otros Activos Financieros, a valor razonable con cambio en resultado
R.UT. NOMBRE TIPO DE INSTRUMENTO
97.018.000-1 Scotiabank Chile Deposito a Plazo 0 110.486
97.036.000-K Banco Santander Chile Deposito a Plazo 110.000 0
Otros Activos Financieros
R.U.T. NOMBRE TIPO DE INSTRUMENTO
61.808.000-5 Aguas Andinas SA. Pagaré 41.565 0
0-E Caixa Economica Federal Retencion Bancaria 361.733 0
TOTAL OTROS ACTIVOS FINANCIEROS, CORRIENTES 513.298 110.486
/. OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS, CORRIENTES Y NO CORRIENTES
La composicion del rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
CORRIENTES NO CORRIENTES
OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS 31-12-2014 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$ M$ M$
Documentos en garantia (1) 289.963 818.572 47,796 831.553
Valores en garantia (2) 1.560.373 0 0 1.447.945
TOTAL 1.850.336 818.572 47.796 2.279.498

(1) Corresponden a garantias propias del negocio tomadas por constructoras e inmobiliarias de la Sociedad, entregadas a terceros princi-

palmente para garantizar trabajos de construccion, Nota N° 31.4.1.

(2) Corresponde a una boleta en garantia por contrato de promesa de compraventa del edificio Santa Rosa 2, suscrito entre Inmobiliaria
Paz SPA y NRG Santa Isabel SPA. Este contrato de promesa fue escriturado en diciembre de 2014, la boleta de garantia tiene fecha
de vencimiento el 30 de junio de 2015. Esta boleta sera restituida a Inmobiliaria Paz SPA al dia siguiente habil a la fecha que se haya

acreditado al notario publico autorizante de la escritura publica la inscripcion del inmueble a nombre de NRG Santa Isabel SPA.
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8. DEUDORES COMERCIALES, OTRAS CUENTAS POR COBRAR CORRIENTES Y DERECHOS
POR COBRAR NO CORRIENTES

Al'31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicion de este rubro es la siguiente:

CLASES DE DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CORRIENTES NO CORRIENTES
CUENTAS POR COBRAR-DERECHO POR COBRAR, NETO 31-12-2014 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$ M$ M$

Instrucciones notariales (1) 11.063.601 3.431.804 0 0
Clientes escriturados neto (2) 18.506.409 2.148.593 0 0
Arriendos por cobrar neto 47.286 179.292 0 0
Documentos por cobrar neto 47182 153.218 0 0
Fondos por rendir 107.222 152.462 0 0
Anticipos a proveedores (3) 4.021.381 1.884.934 0 0
Crédito empresas constructoras 154,718 879.978 0 0
lva por recuperar 1.510.608 280.983 0 0
Derecho usufructo 151.767 141227 265.593 426.755
Otras cuentas por cobrar, neto (4) 591.081 633.137 2.395.632 2.605.866
TOTAL 36.201.255 9.885.628 2.661.225 3.032.621
CLASES DE DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CORRIENTES O CORRIENTES

CUENTAS POR COBRAR-DERECHO POR COBRAR, BRUTO 31-12-2014 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013

M$ M$ M$ M$

Instrucciones notariales (1) 11.063.601 3.431.804 0 0
Clientes escriturados (2) 18.506.409 2.148.593 0 0
Arriendos por cobrar 47.286 179.292 0 0
Documentos por cobrar 53.666 171.564 0 0
Fondos por rendir 107.222 152.462 0 0
Anticipos a proveedores (3) 4.021.381 1.884.934 0 0
Crédito empresas constructoras 154,718 879.978 0 0
lva por recuperar 1.510.608 280.983 0 0
Derecho usufructo 1561.767 141.227 265.593 426.755
QOtras cuentas por cobrar (4) 591.081 633.137 2.395.632 2.605.866
TOTAL 36.207.739 9.903.974 2.661.225 3.032.621

(1) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los montos por M$ 11.063.601 y M$ 3.431.804, respectivamente, corresponden a la compra de
terrenos ubicados en la Regién Metropolitana.

(2) Al 31 de diciembre de 2014, los M$ 18.506.409 corresponden principalmente a la escrituracion y venta inmuebles,

(3) Al 31 de diciembre de 2014, el monto de M$ 4.021.381 por anticipo a proveedores, corresponde principaimente a anticipos otorgados
a un proyecto ubicado en la Comuna de Lo Bamechea.

(4) Elftem otras cuentas por cobrar corrientes, se compone al 31 de diciembre de 2014 y 2013, principalmente por el saldo de precio por
cobrar producto de la venta de la inversion de la Sociedad Hipotecaria La Construccion Leasing S.A. efectuada el 14 de marzo de 2013,
que asciende a M$ 362.147 y M$ 381.860, respectivamente. En el item otras cuentas por cobrar no corrientes por M$ 2.395.632 y
MS$ 2.605.866, se presenta la porcion no corriente relacionada con esta venta.
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El detalle del deterioro de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corriente correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
es el siguiente:

CORRIENTES
IMPORTE EN LIBROS DE DEUDORES COMERCIALES, OTRAS CUENTAS POR COBRAR DETERIORADOS 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Documentos por cobrar (1) (6.484) (18.346)
TOTAL (6.484) (18.346)

(1) Facturas con data de mas de 2 afios, relacionadas con Paz Arriendo de Maqguinarias SPA.

El valor justo de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corriente no difiere significativamente del valor de libros presentado.
Asimismo, el valor libro de los deudores y clientes por cobrar representan una aproximacion razonable al valor justo de los mismos, y consideran
una provision de deterioro, cuando existe evidencia objetiva de que la Sociedad no sera capaz de cobrar el importe que se le adeuda. La
exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de reporte es el valor en libros de cada clase de cuenta por cobrar mencionada. Por la

naturaleza de las cuentas por cobrar, la Sociedad no solicita colaterales en garantia.

8.1 Estratificacion de la cartera de deudores comerciales, otras cuentas por cobrar corrientes y derechos por
cobrar no corrientes

La estratificacion de la cartera correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

Morosidad
1-30 31-60 61-90 91-120 121-150 151-180 MAYOR A TOTAL TOTAL NO TOTAL CORRIENTES
31-12-14 AL DIA DIAS DIAS DIAS DIAS DIAS DIAS 181 DIAS CORRIENTES CORRIENTES Y NO CORRIENTES
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Deudores comerciales brutos 24.227.190 41781 2194 0 0 0 0 12.744 24.283.909 0 24.283.909
Otras cuentas por cobrar brutos () 11.923.830 0 0 0 0 0 0 0 11.923.830 2.661.225 14.585.055
Provision deterioro 0 0 0 0 0 0 0 (6.484) (6.484) 0 (6.484)
TOTAL 36.151.020 41781 2.194 0 0 0 0 6.260 36.201.255 2.661.225 38.862.480
Morosidad
1-30 31-60 61-90 91-120 121-150 151-180 MAYOR A TOTAL TOTAL NO TOTAL CORRIENTES
31-12-13 AL DA DIAS DIAS DIAS DIAS DIAS DIAS 181 DiAS CORRIENTES CORRIENTES Y NO CORRIENTES
M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Deudores comerciales brutos 5.3563.485 19.046 23.254 49.440 22.473 1121 54.231 22.294 5.545.344 0 5.545.344
QOtras cuentas por cobrar brutos () 4.358.630 0 0 0 0 0 0 0 4.358.630 3.032.621 7.391.251
Provision deterioro 0 0 0 0 0 0 0 (18.346) (18.346) 0 (18.346)
TOTAL 9.712.115 19.046 23.254 49.440 22.473 1.121 54.231 3.948 9.885.628 3.032.621 12.918.249

(*) Este ftem incluye, derecho usufructo, fondos por rendir, instruccion notarial por la compra 'y venta de terrenos v otras cuentas por cobrar,
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8.2 Resumen de la estratificacion de la cartera de deudores comerciales, otras cuentas por corrientes y derechos
por cobrar no corrientes

El resumen de la estratificacion de la cartera es el siguiente:

TRAMO DE MOROSIDAD AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 P TOTQ'E%‘%ERA
Al dia 410 38,812,245
Entre 1y 30 dias 8 41.781
Entre 31 y 60 dias 4 2.194
Més de 181 dias 6 6.260
TOTAL 428 38.862.480
TRAMO DE MOROSIDAD AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 N TOTQ'E&A%ERA
Al dia 235 12.744.736
Entre 1y 30 dias 6 19.046
Entre 31y 60 dias 7 23.254
Entre 61y 90 dias 9 49.440
Fnire 91y 120 dias 4 29473
Entre 121y 150 dias 3 1.121
Entre 151y 180 dias 2 54,231
Més de 181 dias 9 3048
TOTAL 275 12.918.249

La totalidad de la cartera para ambos ejercicios no contiene clientes repactados. Los saldos incluidos en esta cartera considera deudores
comerciales y otras cuentas por cobrar y derechos por cobrar.

8.3 Calidad crediticia

LLa Sociedad no tiene riesgo de crédito significativo dado que el porcentaje mayor del precio de venta de las viviendas o recibe de entidades
financieras quienes financian a los compradores de viviendas v la diferencia del precio se cobra anticipadamente, previo a la entrega fisica
del bien.

8.4 Operaciones de factoring

Paz Corp S.A. no registra saldos de cuentas por cobrar factoring correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013. De igual modo no
se registran operaciones de factoring para los mismos periodos sefialados.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



9. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Los saldos por cobrar y pagar con entidades relacionadas presentadas por Paz Corp S.A. correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y
2013, en el corriente, corresponden a cuentas mercantiles simples expresadas en pesos y en unidades de fomento.

Estos saldos tienen acuerdo de pago segun disponibilidad de fondos, en un plazo, habitualmente, no superior a 90 dias.

En el no corriente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se presentan aportes a empresas relacionadas para constituir capital de trabajo,
saldos que se encuentran expresados en UF, sin intereses.

Las transacciones comerciales con entidades relacionadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, corresponden a servicios prestados
principalmente por las filiales a sociedades relacionadas. Estos servicios corresponden principalmente a servicios de publicidad, de post-
venta, de gestion inmobiliaria, de arquitectura, y de arriendo de maquinarias.

El costo de estos servicios es traspasado a las inmobiliarias mediante la facturacion realizada en base a los contratos de servicios definidos
por las partes.

Por los servicios prestados a relacionadas y que aln no se han realizado a terceros, la Sociedad registra utilidades no realizadas, las que
constituyen un cargo a resultados.

Las condiciones comerciales de las transacciones con empresas relacionadas han sido pactadas en forma similar a las de mercado, y son
permanentemente revisadas por la Administracion. Estas operaciones se ajustan a lo establecido en los articulos N° 44 y N° 89 de la Ley
N° 18.046 sobre Sociedades Andnimas.

Paz Corp S.A., tiene como politica informar todas las transacciones que efectla con partes relacionadas durante el ejercicio, con excepcion
de los dividendos pagados y aportes de capital recibidos, los cuales no se entienden como transacciones.

El criterio de exposicion de las transacciones con entidades relacionadas es incluir todas las transacciones por montos superiores a las UF

100 efectuadas en el gjercicio que cubren los estados financieros informados. Al 31 de diciembre de 2014, la administracion ha estimado
una provision de incobrabilidad de sus cuentas por cobrar a entidades relacionadas por M$ 279.297.
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9.1 Saldos y transacciones con entidades relacionadas

9.1.1 Cuentas por cobrar a entidades relacionadas
LLa composicion del rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

CUENTAS POR COBRAR A ENTIDADES RELACIONADAS

CORRIENTES

NO CORRIENTES

PAIS

DESCRIPCION DE LA NATURALEZA DE LA 31-12-2014 31-12-2013  31-12-2014 31-12-2013
RUT SOCIEDAD DE TRANSACCION RELACION MONEDA m$ M$ M$ m$
ORIGEN
0-E égET?(;;O Empreendimentos Inmobifarios Brasil Cuenta corriente mercantil -~ Negocio Conjunto Real Brasilerio 0 278.276 0 0
0-E Jaraglt{g PAZ-EPEL 11 Empreendimentos Brasil Cuenta corriente mercantil ~ Negocio Conjunto Real Brasilefio 0 0 48,772 0
Imobilidrios SPE Ltda.
0-E Bemcasa Incorporages E Construcoes Ltda. — Brasil Cuenta corriente mercantil  Asociada Real Brasilefio 0 0 59.350 0
76.119.788-6 Constructora D &V Corp Ltda Chile Cuenta corriente mercantil ~ Accionista de Subsidiaria ~ CL $ 110.000 53,244 0 0
76.191.097-3  Fondo de Inversion Privado Creacion Chile Cuenta corriente mercanti  Negocio Conjunto CL$ 0 1.387 0 0
99.593.740-9  Inmobiliaria Centro Santa Lucia SA. Chile Cuenta corriente mercantil  Asociada CL$ 0 0 0 7.198
76.213.879-4  Inmobiliaria Creacion SPA Chile Cuenta corriente mercantil - Negocio Conjunto CL$ 389.155 252.296 0 0
99.577.840-8  Inmobiliaria Parque Nataniel SA. Chile Cuenta corriente mercantil ~ Asociada cL$ 0 0 0 143.068
99.549.050-1 Inmobiliaria Puerto Sur SA. Chile Cuenta corriente mercantil  Asociada CL$ 0 0 0 24.742
99.554.100-9 Inmobiliaria Vicuna Il S.A. Chile Cuenta corriente mercantil  Asociada CL$ 0 0 406 252.629
96.905.340-3  Inversiones Paz Y Froimovich S.A. Chile Cuenta corriente mercantl - Asociada CL$ 0 0 0 61.348
10.142.800-1 Mario Navarro Rodriguez Chile Cuenta corriente mercantil ~ Accionista de Subsidiaria  Real Brasilefio 0 139.036 142,507 0
’ , ) ) ’ ) Nuevo Sol
0-E Paz Centenario SA. Pert Cuenta corriente mercantil ~ Negocio Conjunto Perano 534,699 1.168.321 732.285 0
TOTAL 1.033.854  1.892.560 983.320 488.985
9.1.2 Cuentas por pagar a entidades relacionadas
La composicion del rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
CUENTAS POR PAGAR A ENTIDADES RELACIONADAS CORRIENTES NO CORRIENTES

PAIS

RUT SOCIEDAD ORIIJGEEN DE?:?\::::\%'&BE LA NATUF:?é\LI;\E(:ZIg'?E LA MONEDA 31 1,\2,|$201 4 3 1I€I$201 3 3 1'\2n$201 4 3 1“2,|$201 3
96.828.280-8  Elyon SA. Chile Cuenta corriente mercantil ~ Accionista de Subsidiaria ~ CL $ 0 0 3.510.610  3.245.105
0-E EPEL Empresa Paulistana de Engenharia Ltda.  Brasil Cuenta corriente mercantil  Accionista de Asociada Real Brasileio 0 161.898 0 0
76.810.960-5  Inmobiliaria Deisa Ltda. Chile Cuenta corriente mercantil ~ Accionista de Subsidiaria ~ CL $ 199.210 0 812.435 411.182
76.910.440-2 Inmobiliaria Las Pataguas Ltda. Chile Cuenta corriente mercantil  Accionista de Subsidiaria ~ CL $ 0 0 174,502 0
78.341.130-K  Inversiones Buenaventura Ltda. Chile Cuenta corriente mercantil  Accionista de Subsidiaria ~ CL $ 0 0 684.121 422.560
76.910.360-0  Constructora Santolaya Ltda. Chile Cuenta corriente mercantl  Accionista Comdn CLS$ 467.312 0 0 0
76.186.119-0  Deisa Desarrollo Comercial Ltda. Chile Cuenta corriente mercantil - Accionista Comdn CL$ 320.551 0 0 0
79.991.280-5  Inversiones Santa Fidelmira SA. Chile Cuenta corriente mercantil ~ Accionista de Subsidiafa ~ CL § 0 0 2.277.485 0
78.861.010-6 3;2‘55;: L‘Td”;f’b”ia”a ¢ ersiones Chile  Cuentacorrente mercanti  Accionista de Subsiciara  CL $ 0 0 684.168 422604
TOTAL 987.073 161.898 8.143.321  4.501.451
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9.1.3 Transacciones con relacionadas y sus efectos en resultados
Se presentan las operaciones y sus efectos en resultados para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

EFECTO EN EFECTO EN
CUENTAS POR PAGAR A ENTIDADES RELACIONADAS MOVIMIENTO RE;:;E?)?S MOVIMIENTO Ri(s;f\;z\(;?s
ABONO ABONO
RUT SOGIEDAD PSLS NATU:é\Llfég 3E LA DEf_g:I'\II’;I\%l: Igz U yonepa 0012014 ICI; 31-122014  01-01-2013 'ellé 31-12-2013
ORIGEN
0F /ggz;nr:g;o Empreendimentos Inmobiliarios Brasi Negocio Conjunio E)Aubeg;aO)Corriente mercantil Real Brasiefio 0 0 630,194 0
0F Adamanto Empreendimentos Inmabiliarios Brasi Negocio Conjunto Cuenta Corriente mercantil Redl Brasieio 278,976 0 0 0
SPE Ltda. Cargo
0-E Bemcasa Incorporagdes E Construcoes Ltda.  Brasil Accionista de Asociada (C:;;;;Corriente mercant] Real Brasileno 59.350 0 0 0
76.119.788-6  Consliuctora D &V Corp Lida e Accionisla de Asociada &“sg;i)comeme mercantl o, o 56.756 0 53244 0
76910.360-0  Constructora Santolaya Lida. Chle  Accionista Comun g:fg;a Corrente mercantl ., o 467.311 0 0 0
76.186.119-0  Deisa Desarrolo Comercil Lide. Chle Acciorista Comin gfé‘f Cortente mercantl ¢, o 320551 0 0 0
96.828.280-8  Elyon SA Ol Accionista de Subsidiaria g;egga Corfente mercantl o, o 265,505 0 597.859 0
0F EPEL Empresa Paulisanade ngenbaria Ltda,  Brasil  Accionista de Asociada g:fg;a Corente mercantl o Brasiefio 0 0 162.681 0
0E EPEL EmpresaPaulisana de EngertaraLice.  Brasi  Accionista de Asodiada %;Q;i)comeme e el Brasieio 561747 0 0 0
76.191.097-3  Fondo de Inversion Privado Creacion Chile Negocio Conjunto (CAubeg;ao)Corriente mercantl CL$ 0 0 1.387 0
76.191.097-3  Fondo de Inversion Privado Creacion Chle Negocio Conjunto g:fg;a Corente mercantl ., o 5.808 0 0 0
76.191.097-3  Fondo de Inversion Privado Creacion Chile Negocio Conjunto Servicios Profesionales CL$ 7.215 866 0 0
76.638.030-1  Grupo Inmobilario Pacal SA. Chle  Accionista de Asodiada %Sg;i)cweme mercantl ¢ g 0 0 447.219 0
99.566.540-9  Hipotecaria La Construccion Leasing SA.  Chile Asociada g;re;;a Cortente mercanty CL$ 0 0 699.329 0
99.593.740-9  Inmobilaria Centro Santa Lucia SA. Chle  Asociada g:f;;a Corente mercanti o, o 7.198 0 9.123 0
76.213879-4  Inmobiliaria Creacion Spa Chle Negocio Conjunto %Sg;i)cmeme mercantl ¢ g 2277813 0 0 0
76.213.879-4  Inmobiliaria Creacion Spa Chile Negocio Conjunto Servicios Profesionales CL$ 2.140.954 256.914 307.492 36.899
76.213.879-4  Inmobiliaria Creacion Spa Chile Negocio Conjunto g;re;ct)a Comente mercantl CL$ 0 0 36.414 0
76.810.960-5  Inmobillaria Deisa Lida. Chie  Accionista de Subsidiaria g:reg”;a Cortente mercanti o, o 600.463 0 156.040 0
76.910.440-2  Inmobilaria Las Pataguas Lida. Chle  Accionista de Subsidiaria g:reg”éa Corfente mercantl o 174501 0 0 0
99.577.840-8  Inmobiliria Parque Nataniel SA. Chle  Asociada gfgf Cortente mercantl ¢y o 143068 0 0 0
99.577.840-8  Inmobiliaria Parque Nataniel S.A. Chile Asociada Servicios Profesionales CL$ 0 0 17.914 2.150
99.549.050-1  Inmobillria Puerto Sur SA. Chle  Asociada g;egga Corfente mercartl ¢, o 24742 0 487,667 0
99.554.100-0  Inmobillaria Vicuria | SA. Chle  Asociada Cuenta Cortente mercantl ¢ 250.023 0 0 0

Cargo
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EFECTO EN EFECTO EN
RESULTADOS RESULTADOS
CUENTAS POR PAGAR A ENTIDADES RELACIONADAS MOVMENTO ey MOMENTO T
ABONO ABONO
PAIS
NATURALEZADELA  DESCRIPCION DE LA 01-01-2014AL 31-12-2014  01-01-2013AL 31-12-2013
RUT SOCIEDAD DE RELACION TRANSACCION MONEDA M$ M
ORIGEN
99.554.100-0  Inmobiliaria Vicuia | SA. Chle  Asociada %O”%co”‘eme mercantl ) ¢ 0 0 223,825 0
78341130k  Inversiones Buenaventura Lida. Chle  Accionista de Subsidiaria &“ggﬂ%comeme mercantl ¢y g 0 0 139,143 0
78341130k  Inversiones Buenaventura Lida. Chle  Accionista de Subsidiria ggfgéa Corente mercantl o, o 261.562 0 0 0
96.905.340-3  Inversiones Paz y Froimovich SA. Chle  Asociada ggfg”;a Cortente mercantl 61.348 0 0 0
96.906.340-3  Inversiones Paz y Froimovich SA. Chle  Asociada f;\ubeg:;)()omeme mereantl ¢, g 0 0 2397 0
70.991280-5  Inversiones Santa Fidelmira SA. Chle  Accionista de Subsidiria g\“beo”ﬂtz)oomeme mercantl ¢, o 0 0 477.842 0
79.091.280-5  Inversiones Santa Fidelira SA. Chle  Accionista de Subsidiaria ggfg”;a Corente mercantl 2277485 0 0 0
0E Jaragg/a. PAZ-EPEL 1 Empreendimentos Brasi Asociada Cuenta Corriente mercantil Real Braslerio 18.779 0 0 0
Imobilidrios SPE Ltda. (Abono)
10.142.800-1  Mario Navarro Rodriguez Brasl  Accionista de Subsidiaria E;:be;%c@meme mercantl ol Braslefio 3.471 0 0 0
10.142.800-1  Mario Navarro Rodriguez Brasl  Accionista de Subsidiaria ggfg”;a Corente mercantl o Brasiefio 0 0 7.660 0
. ) Cuenta Corriente mercantil
764308107 P2KSA Chle  Asociada v cL$ 0 0 5.540 0
0E Paz Centenario SA. Peru  Negocio Conjunto Cuenta Cortente mercanti - Nuevo Sol g oo 0 286.872 0
(Abono) Peruano
78.861.010-6 Sociedad Inmobiliaria € Inversiones Valentina Chile Accionista de Subsidiaria Cuenta Corriente mercantil oL 0 0 139.143 0
Ltda (Abono)
78.861.010-6 Sociedad Inmobliaria e Inversiones Valentina Chile Accionista de Subsidiaria Cuenta Corriente mercantil oLs 261 564 0 0 0

Ltda

Cargo

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



9.2 Directorio y gerencia de la Sociedad

El Directorio de la Sociedad lo componen siete miembros, los cuales permanecen por un periodo de 3 afios en sus funciones, pudiendo

éstos reelegirse.

El equipo gerencial de Paz Corp S.A. lo componen un Gerente General, un Gerente de Desarrollo Inmobiliario y Nuevos Negocios, un Gerente
de Construccion, un Gerente Comercial y un Gerente de Administracion y Finanzas.

9.2.1 Remuneracion del directorio

Segun lo establecido en el Articulo N° 33 de la Ley N° 18.046 sobre Sociedades Andnimas, la Junta Ordinaria de Accionistas de la Sociedad,
celebrada con fecha 23 de abril de 2014 fijo los siguientes montos para la remuneracion del Directorio hasta la proxima junta ordinaria:

e Dietas por asistencia a sesiones

Para cada Director 90 Unidades de Fomento, bruto, por asistencia a las sesiones del directorio. La dieta para el Vicepresidente y el
Presidente del Directorio se fijo en 90 y 300 Unidades de Fomento, respectivamente.

e Comité de Directores

El presupuesto de gastos del Comité de Directores y la remuneracion de sus miembros fue establecida por la junta ordinaria de accionistas
de la Sociedad celebrada con fecha 23 de abril de 2014, fjandose una remuneracion fija mensual de UF 30 para cada miembro del Comité
y de UF 60 para su Presidente, independientemente de la cantidad de veces que sesione éste Ultimo y de la asistencia de sus miembros

a dichas sesiones.

El detalle de los montos devengados por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 a los senores directores, es el siguiente:

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

RETRIBUCION DIRECTORIO 31-12-2014 31-12-2013
M$ m$
COMITE DE COMITE DE
NOMBRE CARGO DIRECTORIO M$ DIRECTORES M$ DIRECTORIO M$ DIRECTORES M$
Juan Pablo Armas Mac Donald Presidente (1) 86.436 17.287 82.806 16.150
Ricardo Paz Daniels Vicepresidente (1) 25.931 8.644 24,845 8.075
Juan Bilbao Hormaeche Director 25.931 0 24.841 0
Salvador Valdés Correa Director (1) 25.931 0 24.841 0
Enrique Bone Soto Director (1) 25.931 8.644 24.841 8.075
Hermann Von Muhlenbrock Soto Director (1) 25,931 8.644 16.607 5536
Nicolas Majluf Sapag Director (1) 21.706 5.097 0 0
TOTAL 237.797 48.316 198.781 37.836
(1) Cargos vigentes al 31 de diciembre de 2014,
Cambios ocurridos en el Directorio durante el ejercicio 2014:
NOMBRE CARGO DESDE HASTA
Fernando Herrera Osorio Director 06-03-2012 04-03-2014
Nicolas Majluf Sapag Director 04-03-2014
Juan Bilbao Hormaeche Director 01-09-2006 23-12-2014

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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9.2.2 Remuneracion del equipo gerencial

Las remuneraciones con cargo a resultado del equipo gerencial clave de Paz Corp S.A. asciendena  M$ 1.328.852 y M$ 1.449.869 por
los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente. Paz Corp S.A. y Subsidiarias tienen establecido un plan de
incentivo por cumplimiento de objetivos individuales para sus principales ejecutivos. Estos incentivos contemplan un rango minimo y maximo
de remuneraciones brutas. Los montos senalados anteriormente incluyen los bonos de incentivos para los ejecutivos, los cuales se cancelan
durante el primer trimestre de cada ano.

10. INVENTARIOS

Las existencias son principalmente bienes raices que segun su naturaleza y grado de avance de construccion, se clasifican en inmuebles
para la venta, obras en curso, o terrenos para la venta. El criterio definido para las existencias en corrientes y no corrientes se efectia de
acuerdo con la fecha de inicio de escrituracion de cada proyecto. Para todos aquellos proyectos cuya fecha de inicio de escrituracion es
menor o igual a 12 meses se considera las existencias de las mismas en el corriente y para aguellos proyectos donde la fecha de inicio de
escrituracion es superior a 12 meses se consideran las existencias en el no corriente.

10.1 Inventarios, corrientes

La composicion del rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

CLASES DE INVENTARIOS el SR
Materiales de construccion 1.677.360 1.469.212
Inmuebles para la venta 19.025.080 12.603.064
Obras en curso 97.196.215 75.678.562
Terrenos para la venta 2.596.091 2.050.282
Provision menor valor de existencias (147.864) (225.537)
TOTAL 120.346.882 91.575.573
Informacion adicional de inventarios
01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
CLASES DE INVENTARIOS 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Costos de inventarios reconocidos como gastos durante el periodo 83.793.346 63.986.432
Gastos financieros incluidos en el costo de venta de unidades escrituradas durante el periodo 3.697.502 2.841.013

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Costos por intereses capitalizados

El siguiente es el detalle de capitalizacion de intereses correspondiente a los gjercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
DETALLE 31-12-2014 31-12-2013
M$ m$
Importe de los costos por intereses capitalizados, existencias 3.571.536 3.189.983
Tasa de capitalizacion de costos por intereses capitalizados de existencias 3,13% 4,83%
10.2 Inventarios, no corrientes
El detalle del rubro es el siguiente:
31-12-2014 31-12-2013
CLASES DE INVENTARIOS M$ NS
Obras en curso 40.532.319 41.936.590
Terrenos destinados a proyectos 22,908.041 27.323.342
Terrenos con opcion/promesa de compra (1) 12.929.228 12.237.519
TOTAL 76.369.588 81.497.451

(1) Incluye un terreno ubicado en la comuna de Vitacura con promesa de compra a la Compariia de Seguros Consorcio Nacional de Se-
guro S.A. El plazo maximo convenido para concretar la operacion se extiende a 5,5 afios (31 de julio de 2020). La adquisicion de este
terreno se ha estructurado mediante un contrato de promesa de compraventa con la institucion financiera vy la obligacion de pago de
estos contratos se presenta en cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar corrientes y cuentas por pagar no corrientes
de acuerdo a su vencimiento. Estos contratos incluyen indemnizaciones en caso que alguna de las partes no concurriera a celebrar el
contrato prometido. La indemnizacion corresponde a un 80% del precio de la promesa de compraventa. Al 31 de diciembre de 2014 y
2013, este concepto no presenta cargo en resultado.

Terrenos destinados a proyectos

UBICACION 31-1&-3?014 31 -1I\2n-$201 3
Chile 18.408.754 23.087.702
Region Metropolitana 18.408.754 22,425,963
Regiones 0 661.739
Brasil 4.499.287 4.235.640

Sao Paulo 4,499,287 4.235.640
TOTAL 22.908.041 27.323.342

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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11. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

La composicion de los rubros correspondientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son los siguientes:

ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 31 -15;;014 311 |$|-$?013
Pagos provisionales mensuales 222.994 127.703
Créditos al impuesto 256.922 80.000
Excedentes por recuperar (1) 1.486.310 138.670
Impuesto a la renta de primera categoria (28.834) (71.370)
ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 1.937.392 275.003
PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 31 -1I\2n-$?014 31-1 |\2/|-$?013
Pagos provisionales mensuales 937.380 261.345
Créditos al impuesto 12.601 11.546
Excedentes por recuperar 5.947 (50.332)
Impuesto a la renta de primera categoria (5.919.955) (1.283.702)
PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES (4.964.027) (1.061.143)

(1) Al 31 de diciembre de 2014, el monto presentado en excedentes por recuperar por M$ 1.486.310 corresponde principalmente a exce-
dentes originados por crédito especial de empresas constructoras (IVA) por M$ 1.002.452.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



12. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

La informacién resumida de las inversiones en subsidiarias al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

31 de diciembre de 2014

TOTAL PASIVOS TOTAL GANANCIA
ACTIVOS  ACTIVOS NO PASIVOS INGRESOS GASTOS .
% ACTIVOS NO PASIVOS (PERDIDA)  DIVIDENDOS
RUT INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS . CORRIENTES CORRIENTES CORRIENTES ORDINARIOS  ORDINARIOS
PARTICIPACION Vs s SUBSIDIARIA Vs CORRIENTES  SUBSIDIARIA Vs Vs NETA M$
M$ M$ M$ M$
76.140.432-6  Inversiones Paz Chile SPA (Consolidado) 100,0000% 167.737.671  77.305.726 245.043.397 106.830.411 102.829.422 209.659.833 121.348.606 (103.246.805) 18.101.801
76.131.199-9  Inmobiliaria PDV 70 SPA 70,0000%  11.679.380 2935492 14.614.872 5.138.300 6.794.511 11.932.811 13.866.640 (10.592.877) 3.273.763  (1.109.213)
76.701.900-9  Inmobiiaria PK 67 SA. 66,6700%  26.248.439 1.376.051  27.624.490 21.228.274 10.533.826  31.762.100 376.100 (1.254.559) (878.459)
Inmobil Constructora P
76,218,467 o0 Ay bonsiclora Faz 60,0000% 10.355.861 04484 10450345 8645700 781001 0426800 4424427 (3133800  1.290.627
Santolaya 60 SA.
José Kauer Paz-Epel 2 Empreendimentos
0-E o 75,0000% 80.816 3.311.123 3.391.939 76.499 1.097.547 1.174.046 10.149 (181.691) (171.542)
Inmobiliarios SPE Ltda
Aricanduva Strip Center Empreendimentos
0-E 80,0000%  15.736.291 5296 15.741.587 13.081.287 22271 13.103.558 48.990 (121.514) (72.524)
Inmobiliarios SPE Ltda
Inversiones Paz Internacional
76.140.439-3 100,0000%  17.574.988 32.822.901 50.397.889 14.534.662 31.674.487  46.209.149 7.169.967 (9.340.071)  (2.170.104)
SPA (Consolidado)
TOTALES 249.413.446 117.851.073 367.264.519 169.535.142 153.733.155 323.268.297 147.244.879 (127.871.317) 19.373.562 (1.109.213)
31 de diciembre de 2013
TOTAL PASIVOS TOTAL GANANCIA
o ACTIVOS  ACTIVOS NO ACTVOS PASIVOS NO PASIVOS INGRESOS GASTOS (PERDIDA)  DIVIDENDOS
o
RUT INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS CORRIENTES  CORRIENTES CORRIENTES ORDINARIOS  ORDINARIOS
PARTICIPACION s s SUBSIDIARIA s CORRIENTES  SUBSIDIARIA Vs s NETA M$
M$ M$ M$ M$
76.140.432-6  Inversiones Paz Chile SPA (Consolidado) 100,0000% 109.259.398 86.7567.788 196.017.186 92.336.039 87.422.908 179.758.947  89.309.261  (81.198.470) 8.110.791 0
76.131.199-9  Inmobiiaria POV 70 SPA 70,0000%  12.415.566 593.731  13.009.297 9.116.490 2.894.379  12.010.869 3.112.422 (2.833.212) 279.210 0
76.701.900-9  Inmobiliaria PK 67 SA 66,6700% 9.995.058 5.653.047 15.648.105 8.987.441  10.064.308  19.051.749 3.567.686 (3.677.820) (110.134) 0
76.218.467-2  Inmobiliaria y Constructora Paz Santolaya 60 SA. 60,0000% 314.048 4.890.661 5.204.709 220.811 5.250.979 5.471.790 662 (260.718) (260.056) 0
José Kauer Paz-Epel 2 Empreendimentos
0-E ‘ 75,0000% 265.572 5.219.568 5.485.140 100.595 2.299.195 2.399.790 7.325 (282.784) (275.459) 0
Inmobiliarios SPE Ltda
Aricanduva Strip Center Empreendimentos
0-E 80,0000% 73.861 2.434.099 2.507.960 832.321 284.953 1.117.274 1.013 (83.151) (82.138) 0
Inmobiliarios SPE Lida.
76.140.439-3  Inversiones Paz Internacional SPA (Consolidado) 100,0000% 5.032.086 29.440.716  34.472.802 5.464.483  24.424.785  29.889.268 3.715.412 (3.265.143) 450.269 0
TOTALES 137.355.589 134.989.610 272.345.199 117.058.180 132.641.507 249.699.687 99.713.781  (91.601.298) 8.112.483 0
El movimiento de las inversiones en subsidiarias al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:
31 de diciembre de 2014
PORCENTAJE  PORCENTAJE  SALDO AL PARTICIPACION DIFERENCIA 0TRO SALDO AL
MOVIMIENTOS EN INVERSIONES MONEDA DIVIDENDOS
RUT DE PODERDE  01/01/2014 ADICIONES EN GANANCIA DE INCREMENTO  31/12/2014
EN SUBSIDIARIAS FUNCIONAL . . RECIBIDOS .

ORIGEN PARTICIPACION VoT0S M$ (PERDIDA) CONVERSION  (DECREMENTO) M$
76.140.432-6  Inversiones Paz Chile SPA (Consolidado) Chile CL$ 100,0000% 100,0000%  17.198.246 0 18.101.801 0 0 329.495  35.629.542
76.140.439-3  Inversiones Paz Internacional SPA (Consolidado) ~ Chile CL$ 100,0000% 100,0000%  3.499.139 0 (2.170.104) 0 1.721.375 5.555 3.055.965

TOTALES  20.697.385 0 15.931.697 0 1.721.375 335.050 38.685.507
31 de diciembre de 2013
MOVIMIENTOS EN INVERSIONES PAIS MONEDA PORCENTAJE  PORCENTAJE  SALDO AL PARTICIPACION DIVIDENDOS DIFERENCIA OTRO SALDO AL
RUT DE DE PODERDE  01/01/2013 ADICIONES EN GANANCIA DE INCREMENTO ~ 31/12/2013
EN SUBSIDIARIAS FUNCIONAL . RECIBIDOS

ORIGEN PARTICIPACION VOTOS M$ (PERDIDA) CONVERSION  (DECREMENTO) M$
76.140.432-6  Inversiones Paz Chile SPA (Consolidado) Chile CL$ 100,0000% 100,0000%  9.733.634 0 8.110.791 0 0 (646.179)  17.198.246
76.140.439-3  Inversiones Paz Internacional SPA (Consolidado) ~ Chile CL$ 100,0000% 100,0000%  3.181.878 0 450.269 0 (133.008) 0 3.499.139
76.140.422-9  Inversiones Paz Servicios SPA (Consolidado) Chile CL$ 100,0000% 100,0000% (496.907) 0 0 0 0 496.907 0

TOTALES  12.418.605 0 8.561.060 0 (133.008) (149.272)  20.697.385
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13. INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION
13.1 Composicion del rubro
Al'31 de diciembre de 2014 y 2013, la informacion relacionada es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2014

NATURALEZA . PORCENTAJE  PORCENTAJE ~ SALDO AL PARTICIPACION DIFERENCIA 0TRO SALDO AL
PAISDE  MONEDA ADICIONES DIVIDENDOS
MOVIMIENTOS EN INVERSIONES DELA DE PODERDE  01/01/2014 EN GANANCIA DE INCREMENTO ~ 31/12/2014
. ORIGEN  FUNCIONAL . (DISMINUCIONES) . RECIBIDOS .
RELACION PARTICIPACION VOTO0S M$ (PERDIDA) CONVERSION  (DECREMENTO) M$
Creacion Fondo de Inversion Privado Negocio Conjunto ~ Chile CL$ 50,0000% 50,0000% 951.689 (915.819) 1.333.713 (1.152.863) 0 0 216.720
Adamanto E dimentos Inmobil
amanto Empreendimentos \nMoolanos ooco Conjunto. Brasih €L $ 50,0001%  50,0001% 539 0 0 0 0 (539) 0
SPE Ltda.
Jaragua PAZ-EPEL 1 Empreendimentos
o Negocio Conjunto  Brasil CL$ 50,0001% 50,0001% 57.371 0 (3.995) 0 0 2.844 56.220
Inmobiliarios SPE Lida.
Paz Centenario SA. Negocio Conjunto  Per(i CL$ 50,0000% 50,0000% 19.522.198 1.091.012 995.952 0 1.588.044 0 23.197.206
Inmobiliaria Vicuria Il SA. Asociada Chile CLS$ 33,3333% 33,3333% 1 0 0 0 0 0 1
TOTAL 20.531.798 175.193 2.325.670 (1.152.863)  1.588.044 2.305 23.470.147
Al 31 de diciembre de 2013
NATURALEZA PAISDE  MONEDA PORCENTAJE  PORCENTAJE ~ SALDO AL PARTICIPACION DIVIDENDOS DIFERENCIA 0TRO SALDO AL
MOVIMIENTOS EN INVERSIONES DELA DE PODERDE  01/01/2013 ADICIONES EN GANANCIA DE INCREMENTO ~ 31/12/2013
ORIGEN  FUNCIONAL . RECIBIDOS
RELACION PARTICIPACION VOTO0S M$ (PERDIDA) CONVERSION ~ (DECREMENTO) M$
Creacion Fondo de Inversion Privado Negocio Conjunto ~ Chile CL$ 50,0010% 50,0010% 1.073.030 0 (69.751) 0 0 (51.590) 951,689
Adamanto Empreendimentos Inmobiliarios ) ) )
SPE Lida Negocio Conjunto - Brasil CLS$ 50,0001% 50,0001% 176.364 0 1.315.146 (1.754.394)  263.423 0 539
Jaragua PAZ-EPEL 1 Empreendimentos
d o ! Negocio Conjunto  Brasil CLS$ 50,0001% 50,0001% 34.314 0 (3.089) 0 26.146 0 57.371
Inmobiliarios SPE Ltda.
Paz Centenario SA. Negocio Conjunto ~ Per CLS$ 50,0000% 50,0000%  16.172.969 1.024.893 2.304.473 0 19.863 0 19522198
P2K'Y Cia En Comandita Por Acciones Asociada Chile CL$ 25,0000% 25,0000% 60.088 0 0 0 0 (60.088) 0
Inmobiliaria Vicuria Il SA Asociada Chile CL$ 33,3333% 33,3333% 42.396 0 0 0 0 (42.395) 1
TOTAL 17.559.161 1.024.893 3.546.779 (1.754.394)  309.432 (154.073)  20.531.798

13.2 Informacién resumida de las inversiones en asociadas y hegocios conjuntos contabilizadas por el método de
la participacion

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la informacion relacionada es la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2014

TOTAL PASIVOS TOTAL GANANCIA
NATURALEZA DE % ACTIVOS  ACTIVOS NO ACTIVOS PASIVOS NO PASIVOS INGRESOS GASTOS (PERDIDA)
INVERSIONES LARELACION  PARTICIPACION CORTJI;NTES CORTJ:;NTES ASOCIADA CORT’IEsNTES CORRIENTES ~ ASOCIADAS ORDI'\I:I;RIOS ORDI::IQRIOS NETA
M$ M$ M$ M$
Creacion Fondo de Inversion Privado (Consolidado) Negocio Conjunto 50,0000% 1.351.840 890 1.352.730 919.288 0 919.288  17.170.787 (14.503.362) 2.667.425
Jaragua PAZ-EPEL 1 Empreendmientos Inmabiliarios SPE Ltda. - Negocio Conjunto 50,0001% 193 81.854 82.047 1.440 24.386 25.826 29 (4.024) (3.995)
Paz Centenario S.A. (Consolidado) Negocio Conjunto 50,0000% 103.416.354  10.968.464 114.384.818 61.059.963 78.184  61.138.147  50.209.576 (48.217.671)  1.991.905
TOTAL 104.768.387  11.051.208 115.819.595  61.980.691 102.570 62.083.261 67.380.392 (62.725.057)  4.655.335
31 de diciembre de 2013
TOTAL PASIVOS TOTAL GANANCIA
INVERSIONES NATURALEZI,\ DE % . C::;I;IIS'I'SES gg;xgﬁg ACTIVOS C;:;ZIS'I'SES no PASIVOS (:;l;?lisli?gs ORGI;T:Z(;ISOS (PERDIDA)
LARELACION  PARTICIPACION s Vs ASOCIADA Vs CORRIENTES ~ ASOCIADAS Vs s NETA
M$ MS M$ M$
Creacion Fondo de Inversion Privado (Consolidado) Negocio Conjunto 50,0010% 11.497.114 248,188  11.745.302 9.726.412 115.548 9.841.960 328615 (468.117) (139.502)
Adamanto Empreendimentos Inmobiliarios SPE Ltda. Negocio Conjunto 50,0001% 621.286 0 621.286 317.593 303.155 620.748 4216171 (2.901.025) 1.315.146
Jaragua PAZ-EPEL 1 Empreendmentos Inmobiliarios SPE Ltda.  Negocio Conjunto 50,0001% 5.749 53.670 59.419 1.491 557 2.048 9 (3.098) (3.089)
Paz Centenario S.A. (Consolidado) Negocio Conjunto 50,0000%  93.666.028 19.383.655 113.049.683 65930.443  2.230.929 68.161.372 61903239 (57.294.293)  4.608.946
TOTAL 105.790.177  19.685.513 125.475.690 75.975.939  2.650.189 78.626.128 66.448.034 (60.666.533)  5.781.501

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



14. ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LA PLUSVALIA

El detalle de los activos intangibles corresponde principalmente a programas informaticos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

121

CLASES DE ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LA PLUSVALIA 31-1“2n-$?014 31-1 '5'-$2013
Activos Intangibles Identificables, Neto

Programas informéaticos, neto 1.625.280 2.074.590
ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LA PLUSVALIA 1.625.280 2.074.590
CLASES DE ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTINTOS DE LA PLUSVALIA, BRUTO 31"6‘5014 3 -1|\2n_$201 3
Activos Intangibles Identificables, Bruto

Programas informéticos, bruto 3.292.104 3.285.622
ACTIVOS INTANGIBLES, BRUTO 3.292.104 3.285.622
AMORTIZACION ACUMULADA Y DETERIORO DEL VALOR, ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS A LA PLUSVALIA 31"&'3?014 31 -1|\2n-$201 3
Amortizacion Acumulada y Deterioro del Valor, Activos Intangibles Identificables

Amortizacion acumulada y deterioro de valor, programas informaticos 1.666.824 1.211.032
AMORTIZACION ACUMULADA Y DETERIORO DEL VALOR, ACTIVOS INTANGIBLES, TOTAL 1.666.824 1.211.032

El valor neto de los activos intangibles de vida Util finita y el detalle de vidas Utiles aplicadas en el presente rubro correspondiente al 31 de

diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

VIDA CLASES DE ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS A LA PLUSVALIA 31'1%014 31 '1“2,"$2°1 3

Activos intangibles de vida finita, neto 1.625.280 2.074,590

ACTIVOS INTANGIBLES, NETO 1.625.280 2.074.590

VIDAS UTILES ESTIMADAS O TASAS DE AMORTIZACION UTILIZADAS VIDA MINIMA VIDA MAXIMA
5 7

Vida o Tasa para programas informaticos

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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El movimiento de intangibles para el 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

Al 31 de diciembre de 2014

PROGRAMAS ACTIVOS INTANGIBLES

MOVIMIENTOS EN ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES INFORMATICOS, NETO IDENTIFICABLES, NETO
M$ M$

Saldo Inicial al 01/01/14 2.074.590 2.074.590
Adiciones 4.389 4.389
Amortizacion (455.605) (455.605)
Incremento (Disminucion) en el Cambio de Moneda Extranjera 1.906 1.906
Cambios, Total (449.310) (449.310)
SALDO FINAL ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES AL 31/12/2014 1.625.280 1.625.280
Al 31 de diciembre de 2013

PROGRAMAS ACTIVOS INTANGIBLES
MOVIMIENTOS EN ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES INFORMATICOS, NETO IDENTIFICABLES, NETO

M$ M$

Saldo Inicial al 01/01/13 2.534.587 2.534.587
Adiciones 34.236 34.236
Retiros (29.515) (29.515)
Amortizacion (463.265) (463.265)
Incremento (Disminucion) en el Cambio de Moneda Extranjera (1.453) (1.453)
Cambios, Total (459.997) (459.997)
SALDO FINAL ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES AL 31/12/2013 2.074.590 2.074.590

El cargo a resultados por amortizacion de intangibles al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

LINEA DE PARTIDA EN EL ESTADO DE RESULTADOS QUE INCLUYE AMORTIZACION

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

DE ACTIVOS INTANGIBLES IDENTIFICABLES 31-15[;014 31-1 '6I-$?013
Gastos de Administracion (455.605) (463.265)
TOTAL (455.605) (463.265)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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15. PLUSVALIA

15.1 Composicién del rubro

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

31-12-2014 31-12-2013

RUT SOCIEDAD MS VS
76.056.313-7 Inversiones Paz Perti SPA 148,670 148.670
76.659.200-7 Constructora Paz SPA () 709.230 2.014.856
TOTALES 857.900 2.163.526
15.2 Reconciliacién de cambios en la plusvalia
El movimiento de la plusvalia es el siguiente:

MOVIMIENTOS DE PLUSVALIA, NETOS 31-12-2014 31-12-2013

M$ M$

Saldo inicial 2.163.526 3.070.076

Deterioro (1.305.626) (906.550)

SALDO FINAL NETO 857.900 2.163.526

El cargo a resultado por deterioro de la plusvalia para los gjercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

. ) 01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
LINEA DE PARTIDA EN EL ESTADO DE RESULTADOS QUE INCLUYE DETERIORO DE PLUSVALIA 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Otras Ganancias (Pérdidas) (1.305.626) (906.550)
TOTAL (1.305.626) (906.550)

(*) Al 31 de diciembre de 2013, la plusvalia estaba registrada en Paz Maquinarias SPA.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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16. PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO
16.1 Composicion del rubro

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

CLASES DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, NETO el SR
Terrenos 118.405 118.405
Edificios y bodegas 690.874 804.435
Planta y equipo (Maquinarias y equipos) 1.074.929 1.406.930
Equipamiento de tecnologia de la informacion 142.962 160.392
Instalaciones fijas y accesorios (Muebles y Uitiles) 338.3563 276.030
Veehiculos de motor 60.158 70.381
TOTAL DE PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO, NETO 2.425.681 2.836.573
CLASES DE PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, BRUTO Ml R
Terrenos 118.405 118.405
Edificios y bodegas 1.253.047 1.253.052
Planta y equipo (Maquinarias y equipos) 2.579.393 2.763.402
Equipamiento de tecnologia de la informacion 798.329 739.847
Instalaciones fijas y accesorios (Muebles y Utiles) 765.282 694.048
Veehiculos de mator 140.609 112.238
TOTAL DE PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO, BRUTO 5.655.065 5.680.992
DEPRECIACION ACUMULADA Y DETERIORO DEL VALOR, PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 3 '1“2,"$2°14 3 '1%013
Edificios y bodegas 562.173 448.617
Planta y equipo (Maquinarias y equipos) 1.504.464 1.356.472
Equipamiento de tecnologia de la informacion 655.367 579.455
Instalaciones fijas y accesorios (Muebles y Uitiles) 426.929 418.018
Vehiculos de mator 80.457 41.857
TOTAL DEPRECIACION ACUMULADA Y DETERIORO DEL VALOR, PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 3.229.384 2.844.419
16.2 Vidas Utiles técnicas para los bienes
METODO UTILIZADO PARA LA DEPRECIACION DE PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO (VIDA) VIDA MINIMA VIDA MAXIMA
Vida para edificios y bodegas 15 20
Vida para planta y equipo 2 10
Vida para equipamiento de tecnologias de la informacion 1 6
Vida para instalaciones fijas y accesorios 2 10
Vida para vehiculos de motor 2 7

Al 31 de diciembre de 2014, no hay indicadores de deterioro ni restricciones sobre bienes de propiedades, planta y equipo.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



16.3 Detalle de reconciliacion de cambios en propiedades, planta y equipo por clases

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

EQUIPAMIENTO

EDIFICIOS Y PLANTAY DE TECNOLOGIAS INS]:\IIJQ(;I(;NES VEHICULOS ~ PROPIEDADES,
MOVIMIENTO ANO 2014 TER“R’I;NOS BO;:E: S EQUIPMOéNETO INFO[F):;IIII-Q)ION, ACG:@?SIOS, DE’\':@%OR‘ E&hﬁg:rﬁgm
M$ NETO Vs M$ M$
mM$
Saldo Inicial al 1 de enero de 2014 118.405 804.435 1.406.930 160.392 276.030 70.381 2.836.573
Adiciones 0 0 141.170 58.632 157.560 44.240 401.602
o Peios 0 0 (155.707) 92) (19.976) (5.449) (181.224)
§ Gasto por depreciacion 0 (113.561) (317.464) (75.750) (73.172) (49.014) (628.961)
Incremento (Decremento) en el Cambio de Moneda 0 0 0 (220) (2.089) 0 (2.309)
Total Cambios 0 (113.561) (332.001) (17.430) 62.323 (10.223) (410.892)
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 118.405 690.874 1.074.929 142.962 338.353 60.158 2.425.681
EDIFICIOS Y PLANTAY Diqugzﬁ'gllf)’\(‘i.ll-gs INSTl':‘\II\]ﬁ(S;IgNES VEHICULOS ~ PROPIEDADES,
OWMIENTO AR 201 TR s awoten A wosows PR SR
M$ NETO Vs M$ M$
m$
Saldo Inicial al 1 de enero de 2013 1.742.007 1.052.496 1.788.383 292.141 417.357 29.540 5.321.924
Adiciones 0 11.145 65.563 12.041 100.188 91.273 280.210
Retiros (1.623.602) (127.788) (35.301) 872 (4.764) (11.627) (1.803.954)
é Gasto por depreciacion 0 (131.418) (423.545) (142.386) (216.671) (36.315) (950.335)
§ Incremento (Decremento) en el Cambio de Moneda 0 0 (215) (632) (10.525) 0 (11.272)
Otros Incrementos (Decrementos) 0 0 12.045 (9.555) (2.490) 0
Total Cambios (1.623.602) (248.061) (381.453) (131.749) (141.327) 40.841 (2.485.351)
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 118.405 804.435 1.406.930 160.392 276.030 70.381 2.836.573

17. IMPUESTOS DIFERIDOS

Al 31 de diciembre de 2014 se procedio a la actualizacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos como consecuencia de la
aplicacion de las modificaciones legales introducidas por la Ley N° 20.780 (Reforma Tributaria), publicada en el Diario Oficial con fecha
29 de septiembre de 2014, Entre las principales modificaciones introducidas por la Ley N° 20.780 antes citada, se encuentra el aumento
progresivo de la tasa del Impuesto de Primera Categoria, alcanzando el 27%, a partir del afio comercial 2018, en el evento que se aplique el
“Sistema de Tributacion Parcialmente Integrado” establecido en la letra B) del articulo 14 de la Ley sobre Impuesto a la Renta. En caso que
la Sociedad opte por el “Sistema de Tributacion de Renta Atribuida” establecido en la letra A) del articulo 14 de la Ley sobre Impuesto a la
Renta, la tasa méaxima llegaria al 25% desde el afio comercial 2017.

La Ley N° 20.780 establece que los contribuyentes obligados a declarar sobre la base de sus rentas efectivas segun contabilidad completa,
podran optar por aplicar las disposiciones referidas al Sistema de Tributacion de Renta Atribuida o al Sistema de Tributacion Parcialmente
Integrado. Tratandose de sociedades andnimas, la opcion que se elija debera ser aprobada en junta extraordinaria de accionistas que debera
celebrarse antes de la vigencia del afio comercial 2017. No obstante, si la Sociedad andnima no ejerciere su opcion, la ley dispone que se
aplicara a ella el Sistema de Tributacion Parcialmente Integrado establecido en la letra B) del articulo 14 de la Ley sobre Impuesto a la Renta.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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En base a lo anterior la actualizacion de las tasas de impuestos origind un incremento neto de activos sobre pasivos por M$ 354.962. Los
efectos de la actualizacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos en funcion de su periodo de reverso han sido contabilizados en
el patrimonio de acuerdo con lo dispuesto en Oficio Circular N° 856 de la SVS de fecha 17 de octubre de 2014,

El origen de los impuestos diferidos registrados correspondientes al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:

17.1 Activos por impuestos diferidos

ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS Ml R
Activos por impuestos diferidos relativos a acumulaciones (0 devengos) 257.770 75.542
Activos por impuestos diferidos relativos a provisiones 2.002.305 697.076
Activos por impuestos diferidos relativos a pérdidas fiscales 1.644.582 1.559.224
Activos por impuestos diferidos relativos a otros 2.282.308 1.421.881
ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 6.186.965 3.753.723

La recuperacion de los saldos de activos por impuestos diferidos requieren de la obtencion de utilidades tributarias suficientes en el futuro.
La Administracion estima que las proyecciones futuras de utilidades cubriran el recupero de estos activos.

17.2 Pasivos por impuestos diferidos

PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Pasivos por impuestos diferidos relativos a acumulaciones (0 devengos) 2.118.996 1.367.109
PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 2.118.996 1.367.109
17.3 Movimientos de impuesto diferido del estado de situacion financiera
MOVIMIENTOS EN ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 31'1%—014 31"5{5013
Activos por impuestos diferidos, saldo inicial 3.753.723 5.514.086
Incremento (decremento) en activos impuestos diferidos 2.433.242 (1.760.363)
Cambios en activos por impuestos diferidos, total 2.433.242 (1.760.363)
ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS, SALDO FINAL 6.186.965 3.753.723
MOVIMIENTOS EN PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 314,\2,':014 31'15';013
Pasivos por Impuestos Diferidos, Saldo Inicial 1.367.109 1.890.396
Incremento (decremento) en pasivo por impuestos diferidos 751.887 (523.287)
Cambios en pasivos por impuestos diferidos, total 751.887 (523.287)
PASIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS, SALDO FINAL 2.118.996 1.367.109

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



17.4 Compensacion de partidas

Los impuestos diferidos de activos y pasivos se compensan cuando existe derecho legalmente ejecutable de compensar los activos tributarios
corrientes contra los pasivos tributarios corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos v pasivos estan relacionados con el impuesto a
la renta que grava la misma autoridad tributaria a la misma entidad gravada o a diferentes entidades gravadas por las que existe la intencion
de liquidar los saldos sobre bases netas.

Conciliacion entre saldos de balance y cuadros de impuesto diferido:

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA s SR
Activo por Impuesto Diferidos 4.337.826 2.870.544
Pasivo por Impuesto Diferidos (269.857) (483.930)
POSICION NETA IMPUESTOS DIFERIDOS 4.067.969 2.386.614
NOTA IMPUESTOS DIFERIDOS s SR
Activo por Impuesto Diferidos 6.186.965 3.753.723
Pasivo por Impuesto Diferidos (2.118.996) (1.367.109)
POSICION NETA IMPUESTOS DIFERIDOS 4.067.969 2.386.614

18. OTROS PASIVOS FINANCIEROS CORRIENTES Y NO CORRIENTES

El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

18.1 Clases de otros pasivos financieros

31-12-2014 31-12-2013
OTROS PASIVOS FINANCIEROS CORRIENTES Y NO CORRIENTES CORRIENTES NO CORRIENTES CORRIENTES NO CORRIENTES
M$ M$ M$ M$
Préstamos Bancarios 82.933.538 47.082.367 67.957.510 24.557.650
Otros Préstamos 396.364 0 1.502.844 372.952
TOTAL 83.329.902 47.082.367 69.460.354 24.930.602

Los otros préstamos incluyen el préstamo sindicado gue la Sociedad recibié de conformidad al Contrato de Apertura de Linea de Financiamiento
Sindicado, que consta de escritura publica de fecha 17 de mayo de 2011 otorgada en la notarfa de Santiago de don Eduardo Avello Concha,
repertorio nimero 9.672-2011, suscrita entre la Sociedad, como deudor, y EuroAmerica Seguros de Vida S.A., Banco Consorcio y Sociedad
de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A., como acreedores, en adelante el “Contrato de Crédito”. Posteriormente, por escritura
publica de fecha 19 de marzo de 2012 otorgada en la notarfa de Santiago de don José Musalem Saffie, repertorio nimero 3.514-2012,
EuroAmerica Seguros de Vida S.A. cedio la totalidad de sus derechos bajo el Contrato de Crédito a las siguientes empresas relacionadas
de Paz Corp S.A. y en las proporciones que se indica a continuacion: Inversiones Brakers Ltda. por UF 47.500, Inversiones Globus Ltda.
por UF 47.500, Inversiones By J Ltda. por UF 47.500 e Inversiones Quantum Ltda. por UF 47.500. Dicha cesion y cambio de acreedor, no
modifico las obligaciones y limitaciones establecidas en el Contrato de Crédito. Al 31 de diciembre de 2014 la porcion del capital insoluto
de las empresas relacionadas a Paz Corp S.A., por el Contrato de Crédito asciende a UF 16.000, clasificados en corrientes, mientras que
al 31 de diciembre de 2013 este monto asciende a UF 80.000, clasificados en corrientes y no corrientes segun su vencimiento.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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18.2 Otros pasivos financieros - desglose de monedas y vencimientos, corrientes

18.2.1 Préstamos bancarios corrientes

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAIS DONDE
i RUT BANCO 0 TOTAL
RUT ESTA . 5 TASA TASA HASTA 1A3 3A12
EMPRESA NOMBRE EMPRESA DEUDORA  ESTABLECIDA INSTITUCION NOMBRE BANCO O INSTITUCION MONEDA PO EFECTIVA  NOMINAL  GARANTIA 1 MES MESES MESES CORRIENTES
FINANCIERA FINANCIERA ACREEDORA AMORTIZACION AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$ 31-12-14
DEUDORA

76.131.199-9  Inmobiliaria PDV70 SPA Chile 97.023.000-9  Corphanca UF Al vencimiento 3,84% 3,84% Con Garantia 0 0 3.437.661 3.437.661
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.023.000-9  Corphanca UF Al vencimiento 2,70% 2,70% Con Garantia 0 0 246.271 246.271
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chile CLP Al vencimiento 5,00% 5,00% Con Garantfa 0 254.078 0 254.078
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chile UF Al vencimiento 2,84% 2,84% Con Garantia 246.638 6.712.622 11.173.093 18.132.353
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile CLP Al vencimiento 1,00% 1,00% Con Garantia 0 0 10.911 10.911
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile UF. Al vencimiento 2,97% 2,97% Con Garantia 4,988.928 12.242.399 17.231.327
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 76.645.060-K  Banco Itad Chile UF Al vencimiento 2,49% 2,49% Con Garantia 0 0 5.009.329 5.009.329
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile UF Al vencimiento 2,72% 2,72% Con Garantia 705.986 705.986
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones UF Al vencimiento 2,84% 2,84% Con Garantia 1.508.147 5.633.027 7141174
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 99.500.410-0  Banco Consorcio UF Al vencimiento 6,87% 6,87% Sin Garantia 0 282.410 0 282.410
76.488.180K  Paz Corp SA. Chle 90.012.0005  Someana de Segures gig\;/ﬁgs sp U Avecimeno  687%  687%  SinGaranta 0 188.273 0 188.273
76.659.200-7  Constructora Paz SPA Chile 97.006.000-6  Banco del Estado de Chile usb Al vencimiento 1,63% 1,63% Con Garantfa 293.306 236.985 237.528 767.819
76.218.467-2 ga”;fﬂj;‘%é %Ogmma P Ghie 97.023.000-9  Corpbanca UF Alvencimiento  3,32% 332%  ConGaantia 1296664 3025549 4322213
76.218.467-2 lsnaﬂr]fg!yaar% %O/Qs”uma Paz g 97.023.000-9  Corpbanca oLp Al vencimiento 520% 522%  Con Garantia 739,070 1.724.496 2.463.566
76.701.900-9  Inmobiliaria PK67 SA. Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chile UF Al vencimiento 2,91% 2,91% Con Garantia 7.721.465 7.721.465
76.701.900-9  Inmobiliaria PK67 S.A. Chile 97.018.000-1  Scotiabank Chile UF. Al vencimiento 3,25% 3,25% Con Garantia 3.039.988 6.226.996 9.266.984
76.944.340-1  Inmobiliaria Nuevo Portugal Ltda. Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones UF Al vencimiento 3,08% 3,08% Con Garantia 1.614.908 2.807.812 625,416 5.048.136
76.944.340-1  Inmobiliaria Nuevo Portugal Ltda.  Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones CLP Al vencimiento 5,04% 5,04% Con Garantia 41,362 41.362
0-E Egégzé;\;yoeiﬂﬂge:nd\memos ¢ Brasil 0-E Caixa Economica Federal Eress‘i\eﬁo Al vencimiento 11,28% 11,28% Sin Garantfa 673 1.346 660.201 662.220

TOTAL 2.155.525 22.056.323 58.721.690 82.933.538

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013
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CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAIS DONDE
: RUT BANCO 0 TOTAL
RUT ESTA % 4 TASA TASA HASTA 1A3 3A12
EMPRESA NOMBRE EMPRESA DEUDORA  ESTABLECIDA INSTITUCION NOMBRE BANCO O INSTITUCION MONEDA I EFECTIVA  NOMINAL  GARANTIA 1 MES MESES MESES CORRIENTES
FINANCIERA FINANCIERA ACREEDORA AMORTIZACION AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$ 31-12-13
DEUDORA

76.131.199-9  Inmobiliaria PDV70 SPA Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Al vencimiento 4,56% 4,56% Con Garantia 0 0 2.423.077 2.423.077
76.131.199-9  Inmobiliaria PDV70 SPA Chile 97.018.000-1  Scotiabank Chile UF Al vencimiento 4,46% 4,46% Con Garantia 0 0 5.154.002 5.154.002
76.131.199-9  Inmobiliaria PDV70 SPA Chile 97.018.000-1  Scotiabank Chile CLP Al vencimiento 1,00% 1,00% Con Garantia 0 0 12.817 12.817
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chile UF Al vencimiento 4,49% 4,49% Con Garantia 0 0 9.267.622 9.267.622
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile UF Al vencimiento 4,23% 4,23% Con Garanta 0 911.457 13.319.849 14.231.306
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 76.645.060-K  Banco Itat Chile UF Al vencimiento 4,08% 4,08% Con Garantia 0 0 9.126.448 9.126.448
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Al vencimiento 5,57% 5,57% Con Garantia 0 0 1.846.418 1.846.418
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones UF Al vencimiento 3,88% 3,88% Con Garantia 0 0 470.770 470.770
76.659.200-7  Constructora Paz SPA Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones UF Al vencimiento 4,48% 4,48% Con Garantia 0 0 4.102.368 4.102.368
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 99.500.410-0  Banco Consorcio UF Al vencimiento 6,87% 6,87% Sin Garantia 0 273.589 797.187 1.070.776
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 99.012.000-5 gg?sgﬁg‘g a@gggg@z %eegﬁgs sa  UF Alvenciiento  6,87% 6,67% S Gaantia 0 182,302 631458 713.850
76.647.640-6  Inmobiliaria Borgofio ConCon SA.  Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Al vencimiento 4,29% 4,29% Con Garantia 0 8.397.694 0 8.397.694
76.321.336-6 ‘S”amn?g!‘j;%é %%?f"“ma P e 97.018.000-1  Scofiabank Chile UF. Avencimiento 3,81% 381%  ConGarantia 0 0 6552303 5542303
76.701.900-9  Inmobiliaria PK67 S.A. Chile 97.018.000-1  Scotiabank Chile UF Al vencimiento 4,33% 4,33% Con Garantia 0 0 5.554.365 5.554.365
0E E:ég%ﬂg}gsmfgae”d‘mems ®  Busl 0E Caiva Economica Federal Ef:s‘ueﬁo Avencimiento  11,28%  11,28%  Sin Garantia 0 0 43694 43694

TOTAL 0 9.765.132  58.192.378 67.957.510

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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18.2.2 Otros préstamos corrientes
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAiS DONDE

RUT NOMBRE EMPRESA ESTA  RUTBANCOO NomsRe BANCO 0 TR0 TASA  TASA , HASTA 1A3 3A12  ondibc
EMPRESA DEUDORA ESTABLECIDA FINANCIERA INSTITUCION FINANCIERA  MONEDA AMORTIZACION EFECTIVA NOMINAL  GARANTIA 1 MES MESES MESES AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$

ACREEDORA 31-12-14

DEUDORA
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.660-6  Inversiones B y J Limitada UF. Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 99.091 0 99.091
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.700-9  Inversiones Brakers Limitada UF. Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 99.091 0 99.091
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.690-8  Inversiones Globus Limitada UF Al vencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 99.091 0 99.091
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.670-3  Inversiones Quantum Limitada ~ UF Alvencimiento ~ 6,87% 6,87% Sin Garantia 0 99.091 0 99.091
TOTAL 0 396.364 0 396.364
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013
CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAIS DONDE

RUT NOMBRE EMPRESA EsTA  FULBANCOO NomBRE BANCO O 10 TASA  TASA , HASTA 1A3 3A12  ondie
EMPRESA DEUDORA ESTABLECIDA FINANCIERA INSTITUCION FINANCIERA  MONEDA AMORTIZACION EFECTIVA NOMINAL  GARANTIA 1 MES MESES MESES AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$

ACREEDORA 31-12-13

DEUDORA
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.660-6  Inversiones B y J Limitada UF. Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 95,996 279.715 375.711
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.700-9  Inversiones Brakers Limitada UF Al vencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 95.996 279.715 375.711
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.690-8  Inversiones Globus Limitada UF Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 95.996 279.715 375.711
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.670-3  Inversiones Quantum Limitada ~ UF Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 0 95,996 279.715 375.711
TOTAL 0 383.984 1.118.860 1.502.844

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



18.3 Otros pasivos financieros - desglose de monedas y vencimientos, no corrientes

18.3.1 Préstamos bancarios no corrientes

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
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NO CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAiS DONDE
RUT NOMBRE EMPRESA ESTA  (NETTUGION . NOMBRE BANCO O TIPO TASA - TASA , 1HASTA2  2A3 3A5  CoRnIENTES
EMPRESA DEUDORA ESTABLECIDA FINANCIERA INSTITUCION FINANCIERA  MONEDA AMORTIZACION EFECTIVA NOMINAL GARANTIA ANOS ANOS ANOS AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$ 31-12-14
DEUDORA
76.131.199-9  Inmobiliaria PDV70 SPA Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Al vencimiento 1,51% 1,51% Con Garantia 908.616 0 0 908.616
76131199-9  Inmobilaria POV7O SPA~ Chile 97.032.000-8 Efggﬁaé;;b%%i}gZFEXEfVA) UF Avencimento  1,98%  1,98%  ConGaania  1.092.696 0 0 1.092.696
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chile UF Al vencimiento 2,57% 2,57% Con Garantia 3.741.963 0 0 3.741.963
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile UF Al vencimiento 2,75% 2,75% Con Garantia 4.314.075 0 0 4.314.075
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.004.000-5  Banco de Chile UF Al vencimiento 2,68% 2,68% Con Garantia 1.647.301 0 0 1.647.301
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Al vencimiento 4,05% 4,05% Con Garantia 12.174.385 793.710 0 12.968.095
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 76.645.060-K  Banco Itad Chile UF Al vencimiento 3,21% 3,21% Con Garantia 5.644.072 0 0 5.644.072
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones ~ U.F. Al vencimiento 1,80% 1,80% Con Garantia 4.000.003 0 0 4.000.003
76.321.343-9 'g];;?;"ﬂig%yyac%séﬁgom Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chie UF Mvencimiento  3,76%  3,76%  ConGaanfa  2.357.670 0 0 2.357.670
76.321.336-6 Egg%’;"natg%yyacggséﬁgom Chile 97.018.000-1  Scotiabank Chile UF. Avencimiento  3,70%  370%  ConGamnta  5.837.577 0 0 5.837.577
76.361.372-0  Inmobiliaria PW75 SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile UF Al vencimiento 1,89% 1,89% Con Garantia 4.567.286 0 0 4.567.286
- s ‘ rasi - aixa Economica Federa e vencimiento ,28% ,28% in Garantia . X

0E Eagaﬁlecf‘ggc%”ggﬁ%gd‘me”‘os Brasi 0E Caira E Federal R A 1128%  1128%  SinG 3.013 0 0 3.013

TOTAL 46.288.657 793.710 0 47.082.367

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

NO CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAiS DONDE
RUT NOMBRE EMPRESA ESTA  fNEonGiow . NOMBRE BANCO 0 TIPO TASA ~ TASA ., 1HASTA2 2R3 3A5  GORRIENTES
EMPRESA DEUDORA ESTABLECIDA FINANCIERA INSTITUCION FINANCIERA  MONEDA AMORTIZACION EFECTIVA NOMINAL GARANTIA ANOS ANOS ANOS AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$
ACREEDORA 31-12-13
DEUDORA
769443401 [moblleria Nuevo Portugal ey 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones  UF. Avencimiento  4,13%  413%  ConGaanta 2701965 0 0 2.701.965
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.036.000-K  Banco Santander Chile UF Al vencimiento 3,47% 3,47% Con Garantia 6.756.719 0 0 6.756.719
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile UF. Al vencimiento 4,09% 4,09% Con Garantia 1.304.116 2.965.130 0 4.269.246
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.030.000-7  Banco del Estado de Chile CLP Al vencimiento 1,00% 1,00% Con Garantia 10.911 0 0 10.911
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.006.000-6  Banco de Crédito e Inversiones  U.F. Al vencimiento 4,38% 4,38% Con Garantia 2.504.860 0 0 2.504.860
76.701.870-3  Inmobiliaria Paz SPA Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Al vencimiento 4,81% 4,81% Con Garantia 4.240.012 0 0 4.240.012
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 99.500.410-0  Banco Consorcio UF. Al vencimiento 6,87% 6,87% Sin Garantfa 265.729 0 0 265.729
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 99.012.000-5  Consorcio Seguro de Vida SA.  UF. Al vencimiento 6,87% 6,87% Sin Garantia 177.154 0 0 177.154
76.218.467-2 ‘Qgg“gﬁgggacggsg/u_\dora Chile 97.023.000-9  Corpbanca CLP Avencimiento  7.22%  7.22%  ConGaanta 1776099 0 0 1.776.009
76.218.467-2 ‘P”ggostg‘r‘ﬁgf;yyacggsg/“_\Ctora Chile 97.023.000-9  Corpbanca UF Nvencimiento  4,50%  450%  ConGaanta 1736246 0 0 1.736.246
0-E E%ﬁf&‘gé@gﬁ%g@memog Brasi 0-E Caixa Economica Federal hed - Avencimieno  1128%  1128%  Sin Garanta 0 118709 0 118.709
TOTAL 21.473.811 3.083.839 0 24.557.650
18.3.2 Otros préstamos no corrientes
Al 31 de diciembre de 2014 no existen saldos en este rubro.
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013
NO CORRIENTE VENCIMIENTOS
PAiS DONDE
RUT NOMBRE EMPRESA ESTA  RUTBANCOO nomeRe BANCO 0 - TASA  TASA  1HASTA2 2A3 3a5  SOWLNO
EMPRESA DEUDORA ESTABLECIDA FINANCIERA INSTITUCION FINANCIERA  MONEDA AMORTIZACION EFECTIVA NOMINAL  GARANTIA ANOS ANOS ANOS AL
DEUDORA LA EMPRESA ACREEDORA ANUAL ANUAL M$ M$ M$
ACREEDORA 31-12-13
DEUDORA
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.660-6  Inversiones B y J Limitada UF Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 93.238 0 0 93.238
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.700-9  Inversiones Brakers Limitada UF Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 93.238 0 0 93.238
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.690-8  Inversiones Globus Limitada UF Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantia 93.238 0 0 93.238
76.488.180-K  Paz Corp SA. Chile 78.884.670-3  Inversiones Quantum Limitada ~ UF Alvencimiento  6,87% 6,87% Sin Garantfa 93.238 0 0 93.238
TOTAL 372.952 0 0 372.952

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



18.4 Otros pasivos financieros - tipo de interés y monedas, corrientes y no corrientes

En el siguiente cuadro se presenta la distribucion de los otros pasivos financieros por tipo de interés y moneda:

133

VONEDA 31-12-14 31-12-13
FIJA VARIABLE FIJA VARIABLE
CLP 10.911 2.329.612 23.728 1.776.099
Real Brasilefio 665.233 0 162.403 0
UF 2.427.522 124.211.172 6.302.942 86.125.784
usb 767.819 0 0 0
TOTAL 3.871.485 126.540.784 6.489.073 87.901.883
19. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
El detalle de este rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:
CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES CORRIENTES NO CORRIENTES
Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 31-12-2014 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$ M$ M$

Proveedores de materiales y servicios 4.650.965 8.482.363 0 927.899
Acreedores terrenos 632.383 1.985.106 0 0
Retenciones de contratistas 1.406.135 1.584.509 0 0
Retenciones (AFP, Impuestos trabajadores, efc.) 560.628 415,095 0 0
Dividendos por pagar 6.404.945 3.316.110 0 0
Bodegajes por pagar (1) 0 3.456.620 10.752.407 10.177.158
Provision de vacaciones 471.762 377.709 0 0
lva por pagar 43.358 308 0 0
Otras cuentas por pagar 582.088 1.377.748 1.866.998 2.103.551
TOTAL 14.752.264 20.995.558 12.619.405 13.208.608

(1) Corresponde al pasivo existente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, por promesas de compraventa de terrenos a las siguientes

instituciones financieras:

CORRIENTES NO CORRIENTES
INSTITUCION 31-12-2014 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$ M$ M$
Compafiia de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A. 0 0 10.7562.407 10.177.158
Afisa SA. (Fip Renta Terrenos) 0 3.456.620 0 0
TOTAL 0 3.456.620 10.752.407 10.177.158

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



134 Memoria Anual 2014 - Paz Corp

PAZ CORP S.A.Y SUBSIDIARIAS

19.1 Estratificacion vencimientos proveedores

Proveedores pagos al dia

Al 31 de diciembre de 2014

MONTOS SEGUN PLAZOS DE PAGO TOTAL PERIODO

TIPO DE PROVEEDOR ] ] - - - - M PROMEDIO DE
HASTA 30 DIAS 31 - 60 DIAS 61 - 90 DIAS 91-120DIAS  121-180DIAS  181Y MAS $ PAGO (DIAS)

Materiales y equipos 1.265.361 727.957 202.558 51179 0 0 2.247.055 40,24
Servicios 753.101 1.444.601 0 0 3.415 0 2.201.117 17,07
Otros 16.621 5.069 0 0 0 0 21.690 4,78
TOTAL 2.035.083 2.177.627 202.558 51.179 3.415 0 4.469.862
Al 31 de diciembre de 2013

MONTOS SEGUN PLAZOS DE PAGO TOTAL PERIODO
TIPO DE PROVEEDOR i i i ] ] ] M PROMEDIO DE

HASTA 30 DIAS 31 - 60 DIAS 61 - 90 DIAS 91-120DIAS  121-180DIAS  181Y MAS $ PAGO (DIAS)
Materiales y equipos 864.477 984.182 7.341 37.703 0 0 1.893.703 36,37
Servicios 3.154.516 847.729 43,073 58.866 50.555 378.233 4,532,972 19,52
Otros 279.204 31.206 0 0 0 0 310.410 31,36
TOTAL 4.298.197 1.863.117 50.414 96.569 50.555 378.233 6.737.085
Proveedores plazos vencidos
Al 31 de diciembre de 2014
MONTOS SEGUN PLAZOS DE PAGO TOTAL
TIPO DE PROVEEDOR . - -
HASTA 30 DIAS 31 - 60 DIAS 61 - 90 DIAS M$
Materiales y equipos 79.386 915 935 81.236
Servicios 87.996 231 3.165 91.392
Otros 8.052 74 349 8.475
TOTAL 175.434 1.220 4.449 181.103
Al 31 de diciembre de 2013
MONTOS SEGUN PLAZOS DE PAGO TOTAL
TIPO DE PROVEEDOR - - -
HASTA 30 DIAS 31 - 60 DIAS 61 - 90 DIAS M$

Materiales y equipos 394.022 6.988 10.184 411194
Servicios 1.313.525 6.303 75 1.319.903
Otros 14171 0 0 14171
TOTAL 1.721.718 13.291 10.259 1.745.268

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



19.2 Operaciones de confirming

La Sociedad no registra saldos de cuentas por pagar de confirming al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

20. PROVISIONES

El detalle de este rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

20.1 Provisiones

CORRIENTES NO CORRIENTES
31-12-2014 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$ M$ M$
Provision de garantia legal 388.406 354.009 533.378 396.723
Participacion en utilidades, bonos 1.188.997 869.999 0 0
Pagos basados en acciones 972.276 397.864 213.303 158.206
Provisiones por juicio y contingencias 91.215 69.859 168.072 122.839
Otras provisiones 169.927 151.382 169.927 0
TOTAL 2.810.821 1.843.113 1.084.680 677.768

20.1.1 Provision de garantia legal
En cumplimiento con la Ley General de Urbanismo y Construccion (Tftulo |, capitulo lll, articulo 18), Paz Corp S.A. y Subsidiarias, ha constituido
una provision por concepto de garantia sobre eventuales desperfectos a las viviendas vendidas al publico.

Los plazos para la utilizacion de esta provision se enmarcan dentro de los mismos plazos que establece la norma, diez anos, en el caso
de fallas o defectos que afecten a la estructura soportante del inmueble, cinco afios, cuando se trate de fallas o defectos de los elementos
constructivos o de las instalaciones, tres afos, si hubiesen fallas o defectos que afecten a elementos de terminaciones o de acabado de
las obras. La provision de garantia legal se constituye al momento de realizada la recepcion municipal del bien raiz y ésta se va amortizando
en funcion a una metodologia de uso en el tiempo segun el tipo de garantia.

20.1.2 Participacion en utilidades y bonos (remuneracion variable, bonos anuales)
La provision de remuneracion variable de los empleados de la Sociedad se registra mensualmente de acuerdo al cumplimiento de metas y
desempenio de la Sociedad. Esta remuneracion es pagada anualmente, una vez aprobada por el Comité de Compensaciones de la Sociedad.

20.1.3 Pagos basados en acciones (stock options)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se presenta un monto en el pasivo corriente de M$ 972.276 y M$ 397.864, respectivamente v en el
pasivo no corriente M$ 213.303 y M$ 158.206 por opcidn de compra de acciones a favor del Presidente y Gerente General de la Sociedad,
segun se detalla en Nota N° 23.

20.1.4 Provision de juicios y contingencias
Al'31 de diciembre de 2014 y 2013, se ha registrado provision de M$ 91.215 y M$ 69.859 respectivamente, por litigios judiciales pendientes

entre algunas inmobiliarias pertenecientes a la Sociedad y terceros, segun se detalle en Nota N° 31.1.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se presenta en el pasivo no corriente contingencias laborales de la filial Paz Realty
Empreendimentos e Participacoes Ltda. (Brasil) por M$ 168.072 y M$ 122.839, respectivamente.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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20.1.5 Otras provisiones
Provision de rentas garantizadas

El 16 de diciembre de 2014, la administracion de la Sociedad realizd una provision por el contrato de garantia de rentas de arrendamiento entre
Inmobiliaria Paz SPA y NRG Santa Isabel SPA, que establece que Inmobiliaria Paz SPA debe garantizar a NRG Santa Isabel SPA por un plazo
de 2 anos contados desde el 16 de diciembre de 2014 un ingreso por arrendamiento de los departamentos, estacionamientos y bodegas
del “Condominio Energy Santa Rosa II” equivalente a como si dicho inmueble estuviese en un 95% arrendado. EI monto de la provision fue
de M$ 339.854 (UF 13.800) que, de acuerdo a lo establecido en el contrato es el monto maximo a que sera expuesto Inmobiliaria Paz SPA
a pagar. Al 31 de diciembre de 2014, se ha provisionado 50% en el pasivo corriente y el otro 50% en el pasivo no corriente.

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la provisién por rentas garantizadas asciende a M$ 151.382, correspondiente a una provision
realizada el 28 de junio de 2013 por la administracion de la Sociedad por el contrato de garantia de rentas de arrendamiento entre Inmobiliaria
Paz SPA y NRG Santa Isabel SPA, que establece que Inmobiliaria Paz SPA debe garantizar a NRG Santa Isabel SPA por un plazo de 2 afios
contados desde el 28 de junio de 2013 un ingreso por arrendamiento de los departamentos, estacionamientos y bodegas del “Condominio
Sara del Campo Etapa " equivalente a como si dicho inmueble estuviese en un 95% arrendado. El monto de la provision fue de M$ 708.433
(UF 31.000), que, de acuerdo a lo establecido en el contrato es el monto maximo a que sera expuesto Inmobiliaria Paz SPA a pagar. Durante
el 2014, ésta provision se liquidd en su totalidad. Al 31 de diciembre de 2013 el saldo de esta provision es de M$151.382.

20.2 Movimiento de las provisiones

Al 31 de diciembre de 2014

CORRIENTES NO CORRIENTES
MOVIMIENTO EN PROVISIONES POR, P:: ll)J‘Ll\':‘LTIIl)cﬁl\'I))AE(:?(N BA:QS(()): EN POR JUICIO ¥ OTRAS TOTAL POR, BA::l()ig: EN POR JUICIOY OTRAS TOTAL
GARANTIAS CONTINGENCIAS ~ PROVISIONES GARANTIAS CONTINGENCIAS ~ PROVISIONES
s BONOS ACCIONES Vs NS M$ Vs ACCIONES s Vs M$
M$ M$ M$
Saldo inicial 01/01/2014 354.009 869.999 397.864 69.859 151.382 1.843.113 396.723 168.206 122.839 0 677.768
Movimientos en provisiones
Incremento en provisiones existentes 537.670 1.188.997 623.027 41.356 169.927 2.560.977 204.103 112,747 42.166 169.927 528.943
(Decrementos) en provisiones existentes (603.273) (869.999) (48.615) (20.000) (151.382) (1.593.269) (67.448) (57.650) 0 0 (125.098)
Ien;zrmw;;n;o (decremento) en el cambio de moneda 0 0 0 0 0 0 0 0 3067 0 3067
Cambios en provisiones, total 34.397 318.998 574.412 21.356 18.545 967.708 136.655 55.097 45.233 169.927 406.912
PROVISION TOTAL, SALDO FINAL 31/12/2014 388.406 1.188.997 972.276 91.215 169.927 2.810.821 533.378 213.303 168.072 169.927 1.084.680
Al 31 de diciembre de 2013
CORRIENTES NO CORRIENTES

POR POR PARTICIPACION PAGOS POR JUICIO Y OTRAS POR PAGOS POR JUICIO Y OTRAS

MOVIMIENTO EN PROVISIONES . EN UTILIDADESY ~ BASADOS EN TOTAL . BASADOS EN TOTAL
GARANTIAS CONTINGENCIAS ~ PROVISIONES GARANTIAS CONTINGENCIAS ~ PROVISIONES
s BONOS ACCIONES Vs NS M$ Vs ACCIONES Vs s M$
M$ M$ M$

Saldo inicial 01/01/2013 516.556 654.542 173.108 57.478 0 1.401.684 359.130 135.509 76.501 0 571.140
Movimientos en provisiones
Incremento en provisiones existentes 597.449 869.999 224.756 37.895 151.382 1.881.481 37.593 22.697 42.344 0 102.634
(Decrementos) en provisiones existentes (759.996) (654.542) 0 (25.514) 0 (1.440.052) 0 0 3.994 0 3.994
Cambios en provisiones, total (162.547) 215.457 224.756 12.381 151.382 441.429 37.593 22.697 46.338 0 106.628
PROVISION TOTAL, SALDO FINAL 31/12/2013 354.009 869.999 397.864 69.859 151.382 1.843.113 396.723 158.206 122.839 0 677.768
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21. OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS

El detalle de este rubro correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

31-12-14 31-12-13
DETALLE DE PASIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES Y NO CORRIENTES M$ M$
CORRIENTES NO CORRIENTES CORRIENTES NO CORRIENTES
Anticipos de clientes por promesas de compraventa 23.436.142 3.354.191 11.184.541 8.012.789
TOTAL PASIVOS NO FINANCIEROS, CORRIENTES Y NO CORRIENTES 23.436.142 3.354.191 11.184.541 8.012.789
El movimiento de este rubro al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

PASIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES Y NO CORRIENTES 31-1“2n-$?014 31-1 I\2,I-$2o13
Saldo pasivos no financieros corrientes y no corrientes 19.197.330 13.162.802
Adiciones 14.054.868 10.840.855
Imputacion a resultados (6.461.865) (4.806.327)
SALDO FINAL PASIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES Y NO CORRIENTES 26.790.333 19.197.330

22. PATRIMONIO NETO

22.1 Capital suscrito y pagado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital suscrito y pagado de Paz Corp S.A. asciende a M$ 52.492.611 y M$ 52.118.489 estos estan

representado por 283.369.203 y 281.855.702 acciones sin valor nominal, respectivamente.
22.2 Numero de acciones suscritas y pagadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el detalle es el siguiente:

NUMERO DE ACCIONES SUSCRITAS Y PAGADAS 31-12-14 31-12-13

Saldo Inicial 281.855.702 281.619.203
Suscripcion y pago (1) 1,513,501 236.499
NUMERO DE ACCIONES SUSCRITAS Y PAGADAS 283.369.203 281.855.702

(1) Con fecha 21 de agosto de 2014 se suscribieron y pagaron acciones por M$ 374.122 equivalentes a 1.513.501 acciones, nominativas
y sin valor nominal seglin se detalla en Nota N° 23. En el gjercicio 2013 se suscribieron y pagaron acciones para los ejecutivos por M$
61.126, equivalente a 236.499 acciones. Ambas suscripciones de acciones fueron emitidas en el aumento de capital del ano 2009.

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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22.3 Dividendos

En Junta Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 23 de abril de 2014 se aprobd como politica de dividendos la distribucion
anual como dividendo en dinero a sus accionistas a prorrata de sus acciones, a lo menos el 30% de las utilidades liquidas de cada ejercicio.
Adicionalmente, en dicha Junta, se aprobd el reparto de un dividendo definitivo de $ 11,76528 por accion, con cargo a la utilidad liquida
distribuible del ejercicio 2013 equivalente a un 30% de M$ 11.053.700, el cual fue pagado con fecha 22 de mayo de 2014,

22.4 Otras reservas

Al 31 de diciembre de 2014

RESERVAS POR OTRAS
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO DIFERENCIAS DE CAMBIO RESERVAS
POR CONVERSION
Saldo Inicial Periodo Actual 01/01/2014 (319.506) (319.5086)
Saldo Inicial Reexpresado (319.506) (319.506)
Diferencia de cambio de conversion, Perd 1.591.267 1.591.267
Diferencia de cambio de conversion, Brasil 130.108 130.108
TOTAL DE CAMBIOS EN PATRIMONIO 1.721.375 1.721.375
SALDO FINAL PERIODO ACTUAL 31/12/2014 1.401.869 1.401.869
Al 31 de diciembre de 2013
RESERVAS POR OTRAS
ESTADO DE CAMBIO EN EL PATRIMONIO DIFERENCIAS DE CAMBIO RESERVAS
POR CONVERSION
Saldo Inicial Periodo Anterior 01/01/2013 (186.498) (186.498)
Saldo Inicial Reexpresado (186.498) (186.498)
Diferencia de cambio de conversion, Pert 19.865 19.865
Diferencia de cambio de conversion, Brasil (152.873) (152.873)
TOTAL DE CAMBIOS EN PATRIMONIO (133.008) (133.008)
SALDO FINAL PERIODO ANTERIOR 31/12/2013 (319.506) (319.506)
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22.5 Distribucion de accionistas

Al 371 de diciembre de 2014 y 2013, los principales accionistas corresponden a los que se detallan a continuacion:

NOMBRE 0 RAZON SOCIAL STz STz
CANTIDAD DE ACCIONES % DE PROPIEDAD CANTIDAD DE ACCIONES % DE PROPIEDAD

Inversiones Globus Ltda. 32.416.472 11,44% 32.416.472 11,50%
Inversiones Brakers Ltda. 31.063.544 10,96% 31.063.544 11,02%
Inversiones Quantum Ltda. 30.968.544 10,93% 30.968.544 10,99%
Inversiones B y J Ltda. 30.968.544 10,93% 30.968.544 10,99%
Fondo de Inversion Larrain Vial Beagle 16.456,932 5,81% 636.815 0,23%
Inversiones BT Limitada (*) 13.380.506 4,72% 9.137.506 3,24%
Consorcio Corredora de Bolsa S.A. 13.033.574 4,60% 5.865.549 2,08%
Euroamerica Corredora de Bolsa SA. 12.9562.557 4,57% 1.983.261 0,70%
Bolsa de Comercio de Santiago Bosa de Valores 10.585.218 3,74% 8.857.968 3,14%
Compass Small Cap Chile Fondo de Inversiones 10.032.387 3,54% 7.130.392 2,53%
Siglo XXI Fondo de Inversion 8.587.315 3,03% 4.372.371 1,55%
Asesorias e Inversiones Puerto Abierto Ltda. 7.749.398 2,73% 7.749.398 2,75%
Bolsa Electronica de Chile Bolsa de Valores 7.072.207 2,50% 7.630.015 2,71%
Chile Fondo de Inversiones Small Cap 7.058.443 2,49% 6.402.706 2,27%

() Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 9.137.506 acciones no se han transferido a
en custodia de una Corredora.

22.6 Participaciones no controladoras

nombre de Inversiones BT Limitada, manteniéndose

PORCENTAJE DE

PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

NOMBRE DE LA SUBSIDIARIA :‘xggﬁ P/:}FS;(])_I:S&%I:) 20 si-12-14 31-12-2014 s1-12-13 31-12-2013
PATRIMONIO RESULTADOS PATRIMONIO RESULTADOS
M$ M$ M$ M$
99.572.970-9 Administradora Pazma FI.P. Emerlad Chile 25,0000% 0 0 1.417 (101.463)
76.901.710-0 Constructora P55 Icono Antofagasta SA. Chile 15,0000% 0 0 346 (60)
76.029.672-4 Inmobiliaria PDV 70 SPA. Chile 30,0000% 804.618 (982.129) 299.528 (83.763)
76.701.900-9 Inmobiliaria P55 Icono Antofagasta S.A. Chile 15,0000% 0 0 1.917 (2.397)
76.039.317-7 Inmobiliaria PK 67 SA. Chile 33,3333% (1.379.065) 292.791 (1.137.477) 39.436
76.218.467-2 Inmobiliaria y Constructora Paz Santolaya 60 S.A. Chile 40,0000% 409.418 (516.251) (106.832) 104.022
76.321.336-6 Inmobiliaria y Constructora Paz Santolaya 90 SPA Chile 10,0000% (6.360) 4776 (2.104) 2.136
76.321.343-9 Inmobiliaria y Constructora Paz Santolaya 70 SPA Chile 30,0000% (16.900) 18,753 275 1
76.361.372-0 Inmobiliaria PW 75 SPA Chile 25,0000% (57.689) 58.886 0 0
76.056.313-7 Paz Brasil SPA Chile 3,6360% 50.692 24.342 84.279 6.231
0-E Paz Realty Empreendimentos e Participacoes Ltda. Brasil 0,0100% 4 (1) 2 1
0-E Tolstoy 1 Empreendimentos Inmobiliarios SPE Ltda. Brasil 10,0000% 0 (116.413) 35.374 13.547
0-E Aricanduva Strip Center Empreendimentos Inmobiliarios SPE Ltda. Brasil 20,0000% 527,606 13.790 617.070 55,092
0-E Jose Kauer Empreendimentos Imobilirios SPE Ltda. Brasil 25,0000% 5564.473 41.489 347.671 20.535
TOTAL PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS 886.797 (1.159.967) 141.466 53.328
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22.7 Utilidad liquida distribuible

Conforme a lo dispuesto por la Superintendencia de Valores y Seguros, en Circular N° 1983 de fecha 30 de julio de 2010, y en consideracion
a que Paz Corp S.A. decidio adoptar las normas internacionales de informacion financiera por primera vez, el Directorio de la Sociedad,
con fecha 05 de octubre de 2010 decidi® adoptar la politica de realizar ajustes a la Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la
controladora para efectos de la determinacion de la utilidad liquida distribuible.

Como politica para el célculo de la utilidad liquida distribuible, la Sociedad deducira del ftem “Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios
de la controladora”, presentado en el Estado de Resultados Integrales, aquellas variaciones significativas del valor razonable de los activos

y pasivos gue no estén realizadas.

El siguiente es el detalle de la utilidad liquida distribuible para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

UTILIDAD LiQUIDA DISTRIBUIBLE sz el
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 21.349.816 11.053.700
Total variaciones significativas del valor razonable de 1os activos y pasivos 0 0
UTILIDAD LiQUIDA DISTRIBUIBLE 21.349.816 11.053.700

23. POLITICA DE PAGOS BASADOS EN ACCIONES

En Junta General de Accionista de fecha 23 de abril de 2012 se aprobd el otorgamiento de una opcion de compra de acciones a favor del
Presidente de la Sociedad por la cantidad de 7.040.480 acciones, al precio del gjercicio de $ 238 por accion.

Con fecha 6 de noviembre de 2012 el Directorio acordd otorgar una opcion de compra de acciones a su Gerente General por la cantidad de
(i) 5.632.384 acciones al precio de ejercicio de $ 266,38y, (i) 1.689.716 acciones sujetas al cumplimiento de ciertas metas de desemperio,
al precio de ejercicio de $ 256,38.

El cargo a resultados que se ha reconocido al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es de M$ 629.509 y M$ 247.453, respectivamente.

Los principales supuestos utilizados para la determinacion del valor justo de las opciones que es reconocido como gasto de remuneraciones
en el perfodo de devengo de las mismas son los siguientes:

DETALLE PLAN

Rendimiento de dividendo (%) 6,0%
Volatilidad esperada (%) 30%
Tasa de interés libre de riesgo (%) 3,9%
Vida esperada de la opcion (afios) 3
Precio de accion promedio ponderado (precio spot) ($) 372,37
Perfodo cubierto 31-12-2014 / 08-10-2017

Nombre del modelo Black-Scholes
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La vida esperada de las opciones esté basada en los plazos en que la Administracion espera que las opciones sean ejercidas por los
beneficiarios y no es necesariamente indicativa de patrones de ejercicio que podrian ocurrir. La volatilidad esperada refleja la suposicion que
la volatilidad histérica es indicativa de tendencias futuras, que también puede no necesariamente ser el resultado real.

La Sociedad usd un método simplificado para determinar el plazo esperado, basado en el promedio de la vida contractual original y el periodo
de devengamiento. La Administracion estima que este método simplificado puede ser usado debido a que las opciones sobre acciones de
Paz Corp S.A. otorgadas a ejecutivos tienen las siguientes caracteristicas:

e Su gjercicio esta sujeto solamente a la condicion de prestar servicios hasta la fecha de devengamiento, inclusive, y al cumplimiento de
clertas metas.

e Si un beneficiario deja de prestar servicios antes de la fecha de irrevocabilidad (“vesting”), el beneficiario anula o renuncia a las opciones
sobre acciones;

e Si un beneficiario deja de prestar servicios después de la fecha de irrevocabilidad, el beneficiario tiene un plazo limitado para ejercitar la
opcion; y

¢ No se puede establecer una cobertura sobre la opcion v la opcidn es intransferible.

El movimiento del gjercicio de las opciones vigentes, los precios de gjercicio promedio ponderados de las opciones v la vida contractual
promedio de las opciones vigentes al 31 de diciembre de 2014, del plan mencionado precedentemente, son las siguientes:

PLAN TOTAL N° DE OPCIONES PLAN
Atodo evento 12.672.864
Sujeta a cumplimiento de metas 1.689.716
TOTAL 14.362.580
MOVIMIENTO N° OPCIONES ARO 2013 ARO 2014 Nl
Devengadas a todo evento 3.168.216 3.168.216 6.336.432
Devengadas por cumplimiento de metas 306.965 280.416 587.381
Ejercidas (1) 0 (1.513.501) (1.513.501)
TOTAL DEVENGADAS DISPONIBLES PARA SER EJERCIDAS 3.475.181 1.935.131 5.410.312
DETALLE POR DEVENGAR N° OPCIONES i
Atodo evento 6.336.432
Sujeta a cumplimiento de metas 844.858
TOTAL POR DEVENGAR 7.181.290

(1) Con fecha 21 de agosto de 2014 el Presidente y el Gerente General de la Sociedad ejercieron opciones, las cuales significaron una
suscripcion y pago de 1.513.501 acciones nominativas y sin valor nominal por un monto de M$ 374.122. Las opciones fueron ejercidas
segun el siguiente detalle:

EJECUTIVOS N° ACCIONES PRECIO DE EJERCICIO M$
Presidente Directorio 756.751 238,00 180.107
Gerente General 756.750 256,38 194.015

TOTAL 1.513.501 374.122
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24. INGRESOS
24.1 Ingresos de actividades ordinarias

El siguiente es el detalle de los ingresos ordinarios para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
INGRESOS ORDINARIOS 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Venta de inmuebles () 115.475.437 84.665.333
Venta de servicios profesionales 4.177.047 802.276
Arriendo de maquinarias 219.958 503.624
Venta terrenos (™) 5.226.744 1.524.923
Otros Arriendos 559.361 785.875
TOTAL INGRESOS ORDINARIOS 125.658.547 88.282.031

(*) Incluye ventas de vivienda, oficinas, bodegas y locales comerciales. Al 31 de diciembre de 2013, se presenta la venta de una bodega
en la comuna de Pudahuel por M$ 4.789.583.

La venta de inmuebles al 31 de diciembre de 2014, no incluye los ingresos generados por la Sociedad Inmobiliaria Creacion LC SPA,
que con la entrada en vigencia de la NIIF 11, se presenta en el estado de resultado en el rubro “participacion en las ganancias de aso-
ciadas y negocios conjuntos que se contabilizan utilizando el método de la participacion”.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la venta de esta inmobiliaria, correspondiente al 50,00% de la participacion de Paz Corp S.A. as-
ciende a M$ 8.552.872 y M$ 108.916, respectivamente.

(**) Al 31 de diciembre de 2014, la venta de terrenos incluye la venta de un terreno en la ciudad de Cogquimbo que no formaba parte del
plan estratégico de la Compania y la venta de otros 3 terrenos que fueron vendidos a sociedades coligadas de la Compania en donde

participan socios minoritarios. En esta venta solo se reconoce como ingreso el valor de la venta de cada terreno multiplicado por el
porcentaje de participacion de los socios minoritarios en la Sociedad compradora.

24.2 Otros ingresos por funcion

El siguiente es el detalle para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

) 01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
OTROS INGRESOS POR FUNCION 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Multas por desistimientos 150.595 661.541
Otros ingresos de operacion 7.098 11,932

TOTAL OTROS INGRESOS POR FUNCION 157.693 673.473
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25. COMPOSICION DE RESULTADOS RELEVANTES

El siguiente es el detalle del costo de ventas y gastos de administracion de Paz Corp S.A. y Subsidiarias para los ejercicios terminados al
31 de diciembre de 2014 y 2013.

25.1 Costo de ventas

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

COSTO DE VENTAS 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Costo de venta de inmuebles (%) 83.793.346 63.986.432
Costo de servicios profesionales 1.828.816 695.809
Costo de arriendo de maquinarias 119.965 424,626
Costo de terreno (™) 3.189.414 959.301
Costo atros arriendos 0 38.233
TOTAL COSTO DE VENTAS 88.931.541 66.104.401

(*) El costo de venta de inmuebles al 31 de diciembre de 2014, no incluye los costos generados por la Sociedad Inmobiliaria Creacion LC
SPA, producto de la entrada en vigencia de la NIIF 11, tal como se explica en Nota N° 24. Al 31 de diciembre de 2013, se presenta el
costo de venta asociada a la venta de una bodega en la comuna de Pudahuel.

(**) Bl costo de terrenos al 31 de diciembre de 2014, incluye el costo de venta de los cuatro terrenos vendidos, segun se explica en Nota

N° 24,

25.2 Gastos de administracion

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

GASTOS DE ADMINISTRACION 31-12-2014 31-12-2013
M$ m$
Remuneraciones, asesorias y honorarios 3.981.009 3.742.027
Gastos de comercializacion 1.042.476 1.440.567
Rentas garantizadas 339.854 708.433
Gastos de mantencion de stock 382171 428.765
Patentes y permisos 541,637 378.215
(Gastos de post venta 398.190 323.327
(Gastos de oficina y otros gastos generales 2.059.013 2.117.105
Depreciacion del activo fijo 628.961 950,335
Amortizacion de intangible 455,605 463.265
TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION 9.828.916 10.552.039
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26. RESULTADOS FINANCIEROS

El siguiente es el detalle del resultado financiero para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
RESULTADO FINANCIERO 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$

Intereses activos financieros 973.364 1.278.371
Otros ingresos financieros de empresas relacionadas 0 19.210
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 973.364 1.297.581
Gastos por préstamos bancarios (4.411.368) (4.490.425)
(Gastos financieros activados 3.571.536 3.189.983
Gastos por arrendamientos financieros 0 (11.887)
Otros Gastos (165.871) (171.134)
TOTAL COSTOS FINANCIEROS (1.005.703) (1.483.463)
RESULTADOS POR UNIDADES DE REAJUSTE (965.762) (297.547)
Diferencias de cambio

Positiva 137.360 0
Negativa 0 (105.488)
TOTAL DIFERENCIAS DE CAMBIO 137.360 (105.488)
TOTAL RESULTADO FINANCIERO (860.741) (588.917)

27. OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS)

El siguiente es el detalle de otras ganancias (pérdidas) para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

’ 01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS) 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Deterioro menor valor de inversion (1.305.626) (906.550)
Ajuste compra participacion 0 (500.767)
Cierre de sociedades (188.412) (249.647)
Utilidad (pérdida) venta activo fjo (96.603) 12.216
Otros 62.210 (233.800)
TOTAL OTRAS (PERDIDAS) GANANCIAS (1.528.431) (1.878.548)
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28. RESULTADO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS

En el gfercicio terminado al 31 de diciembre de 2014, se procedit a calcular y contabilizar la renta liquida imponible con una tasa del 21% para
el gjercicio comercial 2014, en base a lo dispuesto por la Ley N° 20.780, publicada en el Diario Oficial con fecha 29 de septiembre de 2014.

Durante los gjercicios terminados al 31 de diciembre de 2014y 2013, se origind un cargo a resultado por impuesto a las ganancias ascendente
aM$ 4.482.498 y M$ 2.378.0086, respectivamente.

El cargo a resultados por impuesto a las ganancias para los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se detalla como sigue:

01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
GASTO POR IMPUESTOS A LAS GANANCIAS 31-12-2014 31-12-2013
M$ M$
Gasto por Impuestos Corrientes (5.657.844) (1.325.314)
Gasto por impuestos corrientes a las ganancias, Neto, Total (5.657.844) (1.325.314)
(Gasto) Ingreso Diferido por Impuestos Relativos a la Creacion y Reversion de Diferencias Temporarias 1.175.346 (1.052.692)
Gasto por Impuestos Diferidos, Neto, Total 1.175.346 (1.052.692)
TOTAL GASTOS POR IMPUESTOS A LAS GANANCIAS (4.482.498) (2.378.006)
Localizacion del efecto en resultados por impuestos a las ganancias
i 01-01-2014 AL 01-01-2013 AL
GASTO (INGRESO) POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS POR PARTES EXTRANJERA'Y NACIONAL (PRESENTACION) 31 -15'-;014 31 -1l\2n-$201 3
Gasto por Impuestos Corrientes, Neto, Nacional (5.657.844) (1.325.314)
Gasto por Impuestos Corrientes, Neto, Total (5.657.844) (1.325.314)
Gasto por Impuestos Diferidos, Neto, Extranjero 0 105.748
Gasto por Impuestos Diferidos, Neto, Nacional 1.175.346 (1.158.440)
Gasto por Impuestos Diferidos, Neto, Total 1.175.346 (1.052.692)
GASTO POR IMPUESTO A LAS GANANCIAS (4.482.498) (2.378.006)

El siguiente cuadro muestra la conciliacion entre el impuesto a las ganancias contabilizado y el que resultaria de aplicar la tasa efectiva para
los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

CONCILIACION DEL GASTO POR IMPUESTOS UTILIZANDO LA TASA LEGAL CON EL GASTO O Ol
POR IMPUESTOS UTILIZANDO LA TASA EFECTIVA M$ M$
Gasto por impuestos utilizando la tasa legal (5.668.379) (2.675.676)
Diferencias permanentes 485.259 1.204.160
Efecto Impositivo de Cambio en las Tasas Impositivas 0 (40.799)
Otro Incremento (Decremento) en Cargo por Impuestos Legales 700.622 (865.691)
Ajustes al Gasto por Impuestos Utilizando la Tasa Legal, Total 1.185.881 297.670
GASTO POR IMPUESTOS UTILIZANDO LA TASA EFECTIVA (4.482.498) (2.378.006)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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29. UTILIDAD POR ACCION

'PAZ

La utilidad por accion basica se calcula dividiendo la utilidad atribuible a los accionistas de la Sociedad entre el promedio ponderado de las
acciones comunes en circulacion en el afo, excluyendo, de existir, las acciones comunes adquiridas por la Sociedad y mantenidas como
acciones de tesoreria.

GANANCIAS (PERDIDAS) BASICAS POR ACCION

01-01-2014 AL

01-01-2013 AL

31-12-2014 31-12-2013

M$ M$
Ganancia (Pérdida) Atribuible a los tenedores de instrumentos de participacion en el Patrimonio Neto de la Controladora 21.349.816 11.053.700
Resultado Disponible para Accionistas Comunes, Basico 21.349.816 11.053.700
Promedio Ponderado de Nimero de Acciones, Basico 282.486.327 281.777.994
Ganancias (Pérdidas) Basicas por Accion ($ por accion) 75,58 39,22

No existen transacciones o conceptos que generen efecto dilutivo.

30. INFORMACION POR SEGMENTO

A partir del 1 de enero de 2013 se elimina el concepto “Activos controlados conjuntamente” v la posibilidad de consolidar proporcionalmente
con la entrada en vigencia de la NIIF 11 “acuerdos conjuntos” emitida en mayo del 2011, que reemplaza a la NIC 31 “Negocios Conjuntos” y
SIC 13 “Entidades Controladas Conjuntamente-Aportaciones Monetarias de los Participantes”. Sin embargo, estos criterios son representativos
para la toma de decisiones y la gestion del negocio, por o cual la Administracion utiliza el criterio de segmentacion geogréfica incluyendo
“Negocios Conjuntos”, considerando los paises en que la Sociedad tiene operaciones y estan alocados sus activos. Al 31 de diciembre de

2014y 2013, la Sociedad cuenta con operaciones en Chile, Per( y Brasil.

La nota de segmentacion incluye los estados financieros con Negocios Conjuntos de:

PORCENTAJE DE PARTICIPACION

PAIS ESTADO FINANCIERO

31-12-14 31-12-13
Chile Creacion Fondo de Inversion Privado 50,0000% 50,0010%
Chile Inmabiliaria Creacion LC SPA 50,0000% 50,0010%
Pert Paz Centenario SA. 50,0000% 50,0000%
Per( Villa Club S.A. (Ex Paz Centenario Global S.A) 33,3334% 33,3334%
Brasil Adamanto Empreendimentos Inmobiliarios SPE Ltda 0,0000% 48,5900%
Brasil Jaragua PAZ-EPEL 1 Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 48,1830% 48,1830%

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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La informacion por segmentos por area geografica correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
LINEA DE NEGOCIO CHILE PERU BRASIL AJUSTES TOTALES AJUSTES TOTALES
ACTIVOS 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14
ACTIVOS CORRIENTES M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 34.956.307 2.932.930 1.063.599 0 38.952.836 (3.360.154) 35.592.682
Otros Activos Financieros, corrientes 151.565 0 361.733 0 513.298 0 513.298
Otros Activos No Financieros, corrientes 1.850.336 0 0 0 1.850.336 0 1.850.336
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, corrientes 35.586.250 5.008.872 783.957 0 41.379.079 (5.177.824) 36.201.255
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes 449,419 230.554 226.243 0 906.216 127.638 1.033.854
Inventarios 105.603.298 43.536.077 14.823.258 0 163.962.633 (43.615.751) 120.346.882
Activos por Impuestos, corrientes 1.415.842 0 521,558 0 1.937.400 ®) 1.937.392
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 180.013.017 51.708.433 17.780.348 0 249.501.798 (52.026.099) 197.475.699
ACTIVOS NO CORRIENTES

Otros activos no financieros, no corrientes 68.287.671 3.888.379 8.211.305 0 80.387.355 (3.969.971) 76.417.384
Derechos por cobrar, no corrientes 2.661.225 948,762 0 0 3.609.987 (948.762) 2.661.225
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, no corrientes 24.324.241 732.285 0 (24.689.978) 366.548 616.772 983.320
Inversiones en Asocladas Contabllizadas utilizando el Método de la Participacion 0 0 0 0 0 23.470.147 23.470.147
Activos intangibles distintos de la plusvalia 1.602.647 90.290 22.894 0 1.715.831 (90.551) 1.625.280
Plusvalia 857.900 0 0 0 857.900 0 857.900
Propiedades, Planta y Equipo 2.232.270 515.372 193.411 0 2.941.053 (515.372) 2.425.681
Activos por Impuestos Diferidos 4.132.074 41.430 206.198 0 4.379.702 (41.876) 4.337.826
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 104.098.028 6.216.518 8.633.808 (24.689.978) 94.258.376 18.520.387 112.778.763
TOTAL DE ACTIVOS 284.111.045 57.924.951 26.414.156 (24.689.978) 343.760.174 (33.505.712) 310.254.462

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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30.1 Estados de situacion financiera (Continuacion)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
LINEA DE NEGOCIO CHILE PERU BRASIL AJUSTES TOTALES AJUSTES TOTALES
ACTIVOS 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13
ACTIVOS CORRIENTES mM$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 22.682.821 4.129.341 1.246.335 0 28.058.497 (4.590.399) 23.468.098
Otros Activos Financieros, corrientes 110.486 0 0 0 110.486 0 110.486
Otros Activos No Financieros, corrientes 806.011 0 12.561 0 818.572 0 818.572
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, corrientes 9.881.181 6.194.274 128.249 0 16.203.704 (6.318.076) 9.885.628
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes 1.348.561 412,724 139.036 (578.436) 1.321.885 570.675 1.892.560
Inventarios 93.602.409 36.027.182 3.744.373 0 133.373.964 (41.798.391) 91.575.573
Activos por Impuestos, corrientes 178.832 0 108.910 0 287.742 (12.739) 275,003
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 128.610.301 46.763.521 5.379.464 (578.436) 180.174.850 (52.148.930) 128.025.920
ACTIVOS NO CORRIENTES

Otros activos no financieros, no corrientes 74.263.007 7.359.539 9.567.611 0 91.190.157 (7.413.208) 83.776.949
Derechos por cobrar, no corrientes 3.032.621 1.349.092 0 0 4.381.713 (1.349.092) 3.032.621
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, no corrientes 14.146.430 0 0 (13.657.587) 488.843 142 488.985
Inversiones en Asociadas Contabilizadas utiizando el Método de la Participacion 0 0 0 0 0 20.531.798 20.531.798
Activos intangibles distintos de la plusvalia 2.048.706 63.083 25.884 0 2.137.673 (63.083) 2.074.590
Plusvalia 2.163.526 0 0 0 2.163.526 0 2.163.526
Propiedades, Planta y Equipo 2.745.087 812.469 91.486 0 3.649.042 (812.469) 2.836.573
Activos por Impuestos Diferidos 2.812.459 184.080 105.747 0 3.102.286 (231.742) 2.870.544
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 101.211.836 9.768.263 9.790.728 (13.657.587) 107.113.240 10.662.346 117.775.586
TOTAL DE ACTIVOS 229.822.137 56.531.784 15.170.192 (14.236.023) 287.288.090 (41.486.584) 245.801.506

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
LINEA DE NEGOCIO CHILE PERU BRASIL AJUSTES TOTALES AJUSTES TOTALES
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14 31-12-14
PASIVOS CORRIENTES M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
Otros Pasivos Financieros, corrientes 82.667.681  19.622.397 662.221 0 102952299 (19.622.397)  83.329.902
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar, corrientes 13.254.507 3.074.529 1.509.552 0 17.838.588 (3.086.324) 14.752.264
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes 231.073 767172 0 0 998.245 (11.172) 987.073
Otras provisiones, corrientes 2.714,948 0 95.873 0 2.810.821 0 2.810.821
Pasivos por Impuestos, corrientes 5.166.933 71.229 28.863 0 5.267.025 (302.998) 4,964,027
Otros Pasivos no financierios, corrientes 11.219.493 7.013.189  12.221.058 0 30453740  (7.017.598)  23.436.142
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 115.254.635 30.548.516  14.517.567 0 160.320.718 (30.040.489) 130.280.229
PASIVOS NO CORRIENTES

Otros Pasivos Financieras, no corrientes 47.079.354 0 3.013 0  47.082.367 0 47.082.367
Cuentas por pagar, no corrientes 12.619.405 0 0 0 12.619.405 0 12.619.405
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, no corrientes 8.143.319  17.716.469 6.973.511  (24.689.978) 8.143.321 0 8.143.321
QOtras provisiones, no corrientes 852.701 0 231.979 0 1.084.680 0 1.084.680
Pasivos por Impuestos Diferidos 267.788 39.092 2.069 0 308.949 (39.092) 269.857
Otros Pasivos no financierios, no corrientes 2.219.576 0 1.134.615 0 3.354.191 0 3.354.191
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 71.182.143  17.755.561 8.345.187  (24.689.978)  72.592.913 (39.092)  72.553.821
TOTAL PASIVOS 186.436.778  48.304.077  22.862.754 (24.689.978) 232.913.631 (30.079.581) 202.834.050
PATRIMONIO NETO

Capital Emitido 41.675.360 4.888.913 5.928.338 0 52492611 0 52492611
Ganancias (perdidas) acumuladas 44.985.363 (990.364)  (2.516.443) 0  41.478.556 0  41.478.556
Primas de emision 11.160.579 0 0 0 11.160.579 0 11.160.579
Otras Reservas 48.251 2.296.195 (942.577) 0 1.401.869 0 1.401.869
Patrimonio Atribuible a los Propietarios de la Controladora ~ 97.869.553 6.194.744 2.469.318 0 106.533.615 0 106.533.615
Participaciones no controladoras (195.286) 3.426.130 1.082.084 0 4.312.928 (3.426.131) 886.797
PATRIMONIO NETO 97.674.267 9.620.874 3.551.402 0 110.846.543  (3.426.131) 107.420.412
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 284.111.045  57.924.951 26.414.156  (24.689.978) 343.760.174 (33.505.712) 310.254.462

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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30.1 Estados de situacion financiera (Continuacion)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
LINEA DE NEGOCIO CHILE PERU BRASIL AJUSTES TOTALES AJUSTES TOTALES
PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13 31-12-13
PASIVOS CORRIENTES M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$
QOtros Pasivos Financieros, corrientes 73.498.101 16.246.935 43.695 0 89788731 (20.328.377)  69.460.354
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar, corrientes 18.699.440 5.568.766 2.363.627 0  26.631.833 (5.636.275) 20.995.558
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes 0 578.437 161.898 (578.436) 161.899 (1) 161.898
QOtras provisiones, corrientes 1.843.113 0 0 0 1.843.113 0 1.843.113
Pasivos por Impuestos, corrientes 1.008.736 118.588 52.408 0 1.179.732 (118.589) 1.061.143
QOtros Pasivos no financierios, corrientes 8.923.215  10.382.096 3.161.937 0 22467248 (11.282.707)  11.184.541
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 103.972.605  32.894.822 5.783.565 (578.436) 142.072.556 (37.365.949) 104.706.607
PASIVOS NO CORRIENTES

QOtros Pasivos Financieros, no corrientes 24.811.894 1.115.464 118.709 0 26.046.067 (1.115.465) 24.930.602
Cuentas por pagar, no corrientes 13.179.614 0 53.873 0 13.233.487 (24.879) 13.208.608
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, no corrientes 1.821.371 13.657.588 2.547.132  (13.657.587) 4,368.504 132.947 4.501.451
QOtras provisiones, no corrientes 554,929 0 122.839 0 677.768 0 677.768
Pasivos por Impuestos Diferidos 541,706 0 0 0 541,706 (57.776) 483.930
Otros Pasivos no financierios, no corrientes 5.584.393 0 2.428.396 0 8.012.789 0 8.012.789
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 46.493.907  14.773.052 5.270.949 (13.657.587)  52.880.321  (1.065.173)  51.815.148
TOTAL PASIVOS 150.466.512  47.667.874 11.054.514 (14.236.023) 194.952.877 (38.431.122) 156.521.755
PATRIMONIO NETO

Capital Emitido 41.301.238 4.888.913 5.928.338 0  52.118.489 0 52.118.489
Ganancias (pérdidas) acumuladas 27.713.454 312242 (1.846.973) 0 26.178.723 0 26.178.723
Primas de emision 11.160.579 0 0 0 11.160.579 0 11.160.579
Otras Reservas 39.005 740,798 (1.099.309) 0 (319.506) 0 (319.5006)
Patrimonio Atribuible a los Propietarios de la Controladora ~ 80.214.276 5.941.953 2.982.056 0 89.138.285 0 89.138.285
Participaciones no controladoras (858.651) 2.921.957 1.133.622 0 3.196.928 (3.055.462) 141.466
PATRIMONIO NETO 79.355.625 8.863.910 4.115.678 0 92335213  (3.055.462)  89.279.751

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS 229.822.137  56.531.784  15.170.192  (14.236.023) 287.288.090 (41.486.584) 245.801.506

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
CHILE PERU BRASIL TOTALES AJUSTE TOTALES
LINEA DE NEGOCIO 01-01-2014AL  01-01-2014AL 01-01-2014AL  01-01-2014AL  01-01-2014AL  01-01-2014 AL
ESTADO DE RESULTADOS 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014
M$ M$ M$ M$ M$ M$

Ingresos de actividades ordinarias Inmuebles 117.124.005 23.730.748 6.464.933  147.319.686  (31.844.249) 115.475.437
Ingresos de actividades ordinarias Servicios 4.177.047 0 0 4.177.047 0 4.177.047
Ingresos de actividades ordinarias Arriendo de Maquinaria 219.958 0 0 219.958 0 219.958
Ingresos de actividades ordinarias venta Terrenos 5.226.744 0 0 5.226.744 0 5.226.744
Ingresos de actividades ordinarias Otros 559.361 0 0 559.361 0 559.361
Costo de Ventas (88.894.033)  (17.5629.704)  (4.729.622) (111.153.359)  22.221.818 (88.931.541)
GANANCIA BRUTA 38.413.082 6.201.044 1.735.311 46.349.437  (9.622.431)  36.727.006
Otros Ingresos, por funcion 165.739 1.347.645 7.098 1.520.482 (1.362.789) 157.693
Gastos de Administracion (10.303.180) (4.646.363)  (1.078.944)  (16.028.487) 6.199.571  (9.828.916)
Otros Gastos, por funcion 0 (853.478) 0 (853.478) 853.478 0
Otras Ganancas (Pérdidas) (1.563.151) 0 (73.236) (1.636.387) 107.956  (1.528.431)
Ingresos Financieros 932.756 23.858 53.453 1.010.067 (36.703) 973.364
Costos Financieros (1.010.715) (129.637) (22.496) (1.162.848) 1567145 (1.005.703)
Sirg;fggfz;iuﬁ?ogagjg Cslgscé)?%%ﬁgz%duetil?zzonc(;gdij método de la participacion 0 0 0 0 2325610 2325610
Diferencias de cambio 64.318 (359.146) 74.752 (220.076) 357.436 137.360
Resultados por Unidades de Reajuste (994.833) 2.597 2.356 (989.880) 24118 (965.762)
gé'}‘ﬁ'gﬁ'&‘ﬁggn""" DEL SEGMENTO SOBRE EL QUE SEINFORMA,ANTES 55704 016 1586520  698.204  27.988.830  (996.549)  26.992.281
Gasto por impuestos a las ganancias (4.758.324) (600.112) 8.155 (5.350.281) 867.783 (4.482.498)
GANANCIA (PERDIDA) 20.945.692 986.408 706.449  22.638.549 (128.766)  22.509.783
Ganancia (pérdida) Atribuible a participaciones no controladoras 1.098.833 128.765 61.135 1.288.733 (128.766) 1.159.967
GANANCIA (PERDIDA) ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLADORA  19.846.859 857.643 645.314  21.349.816 0 21.349.816

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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30.2 Estados de resultados (continuacion)

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
CHILE PERU BRASIL TOTALES AJUSTE TOTALES
LINEA DE NEGOCIO 01-01-2013AL  01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013 AL
ESTADO DE RESULTADOS 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013
M$ M$ m$ m$ M$ v$

Ingresos de actividades ordinarias Inmuebles 84.202.888  30.492.449  4.162.409 118.857.746  (34.192.413)  84.665.333
Ingresos de actividades ordinarias Servicios 802.276 0 0 802.276 0 802.276
Ingresos de actividades ordinarias Arriendo de Maguinaria 503.624 0 0 503.624 0 503.624
Ingresos de actividades ordinarias venta Terrenos 1.524.923 0 0 1,524,923 0 1.524.923
Ingresos de actividades ordinarias Otros 785.875 0 0 785.875 0 785.875
Costo de Ventas (65.712.387)  (21.692.931) (2.724.000)  (90.129.318)  24.024.917 (66.104.401)
GANANCIA BRUTA 22.107.199 8.799.518  1.438.409 32.345.126  (10.167.496)  22.177.630
Otros Ingresos, por funcién 674.357 427.106 0 1.101.463 (427.990) 673.473
Gastos de Administracion (9.670.809)  (4.891.727)  (930.102)  (15.492.638) 4940599 (10.552.039)
QOtros Gastos, por funcion 0 (50.694) 0 (50.694) 50.694 0
Otras Ganancias (Pérdidas) (1.600.033) (111.750) (166.555) (1.878.338) (210)  (1.878.548)
Ingresos Financieros 1.311.019 35.317 49.505 1.395.841 (98.260) 1.297.581
Costos Financieros (1.443.251) (131.464) (54.463) (1.629.178) 145715 (1.483.463)
Sanrggfggfnc;riu‘ﬁioga;uag lescg%et;%ﬁgz)nduetil?zsaoﬂc(;idizs\ método de la participacion 0 0 0 0 546,079 3046079
Diferencias de cambio (143.995) (3.047) (115.568) (262.610) 167122 (105.488)
Resultados por Unidades de Reajuste (172.564) (141.030) (5.347) (318.941) 21.394 (297.547)

GANANCIA (PERDIDA) DEL SEGMENTO SOBRE EL QUE SE INFORMA, ANTES

DE IMPUESTOS 11.061.923 3.932.229 215.879 15.210.031  (1.831.653)  13.378.378

Gasto por impuestos a las ganancias (2.203.990) (1.116.265) (222.525) (3.542.780) 1.164.774  (2.378.0006)
GANANCIA (PERDIDA) 8.857.933 2.815.964 (6.646) 11.667.251 (666.879)  11.000.372
Ganancia (pérdida) Atribuible a participaciones no controladoras 35.851 666.878 (89.178) 613.551 (666.879) (563.328)
GANANCIA (PERDIDA) ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLADORA 8.822.082 2.149.086 82.532 11.053.700 0 11.053.700

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados



30.2 Estados de resultados (continuacion)

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
CHILE PERU BRASIL TOTALES AJUSTE TOTALES
CONCEPTOS 01-01-2014AL  01-01-2014AL  01-01-2014AL  01-01-2014AL  01-01-2014AL  01-01-2014 AL
31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014
M$ M$ M$ M$ M$ M$
Ingresos por Intereses Segmento 932.756 23.858 53.453 1.010.067 (36.703) 973.364
TOTAL 932.756 23.858 53.453 1.010.067 (36.703) 973.364
Depreciacion por Segmento (Gastos de Administracion) 582.908 443,239 46,053 1.072.200 (443.239) 628.961
TOTAL 582.908 443.239 46.053 1.072.200 (443.239) 628.961
Amortizacion por Segmento (Gastos de Administracion) 446.827 57.887 8.778 513.492 (57.887) 455.605
TOTAL 446.827 57.887 8.778 513.492 (57.887) 455.605
POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
CHILE PERU BRASIL TOTALES AJUSTE TOTALES
CONCEPTOS 01-01-2013AL  01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013 AL
31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013
M$ m$ mM$ M$ M$ M$
Ingresos por Intereses Segmento 1.311.019 35.317 49,505 1.395.841 (98.260) 1,297,581
TOTAL 1.311.019 35.317 49.505 1.395.841 (98.260) 1.297.581
Depreciacion por Segmento (Gastos de Administracion) 773.428 570.328 176.907 1.520.663 (570.328) 950.335
TOTAL 773.428 570.328 176.907 1.520.663 (570.328) 950.335
Amortizacion por Segmento (Gastos de Administracion) 460.001 54,763 3.264 518.028 (54.763) 463,265
TOTAL 460.001 54.763 3.264 518.028 (54.763) 463.265
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30.3 Cuadros de flujos

POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
CHILE PERU BRASIL TOTALES AJUSTES TOTALES
CONCEPTOS 01-01-2014AL  01-01-2014AL 01-01-2014AL 01-01-2014AL 01-01-2014AL 01-01-2014 AL
31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014 31-12-2014
M$ M$ M$ M$ M$ M$
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion (15.135.303) (4.666.981) (618.521) (20.420.805) (954.061)  (21.374.866)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion 1.643.835 (1.453.513) (117.992) 72.330 680.573 752.903
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 25.764.954 4.924.083 b553.777 31.242.814 1.503.733 32.746.547
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 12.273.486 (1.196.411) (182.736) 10.894.339 1.230.245 12.124.584
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 22.682.821 4.129.341 1.246.335 28.058.497 (4.590.399) 23.468.098
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 34.956.307 2.932.930 1.063.599 38.952.836  (3.360.154)  35.592.682
POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 NEGOCIOS CONJUNTOS CONCILIACION NIIF
CHILE PERU BRASIL TOTALES AJUSTES TOTALES
CONCEPTOS 01-01-2013AL  01-01-2013AL  01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013AL 01-01-2013 AL
31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013 31-12-2013
M$ M$ M$ M$ M$ M$
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion (8.009.734) (952.855)  (1.488.761)  (10.451.350) 3.383.403 (7.067.947)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (780.922) (1.024.893) 1.351.182 (454.633) 899.203 444,570
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 11.230.546 2,154,388 473,035 13.857.969 (3.966.650) 9.891.319
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 2.439.890 176.640 335.456 2.951.986 315.956 3.267.942
Ffectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 20.242.931 3.952.701 910.879 25.106.511 (4.906.355)  20.200.156
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 22.682.821 4.129.341 1.246.335 28.058.497  (4.590.399)  23.468.098
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31. CONTINGENCIAS Y RESTRICCIONES
31.1 Contingencias

Las constructoras coligadas indirectas mantienen seguros de incendio en todos sus proyectos, y de responsabilidad civil para cubrir riesgos
en el proceso de construccion, tales como demolicion, excavacion y ejecucion de obras. Adicionalmente, se mantiene cobertura para
eventuales darnos de contratistas, demandas de trabajadores v terceros, y accidentes del personal contratado para labores o actividades
relacionadas al proceso de construccion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existen algunos litigios judiciales pendientes entre algunas inmobiliarias pertenecientes a la Sociedad
y terceros, los cuales a juicio de la Administracion, no tendréan efectos significativos en los estados financieros de la Sociedad vy sus filiales.
La Administracion ha provisionado un monto ascendente a M$ 91.215 y M$ 69.859, seglin el siguiente detalle:

31-12-2014 31-12-2013
MATERIA N° PROVISION Ne PROVISION
LITIGIOS M$ LITIGIOS M$
Causas Civiles-Multas 8 52.783 8 49.859
Juicios Civiles-Indemnizaciones 1 30.000 1 20.000
Juicios Laborales 2 6.600 0 0
Reclamaciones y Procesos Administrativos 2 1.832 0 0
TOTAL PROVISION 13 91.215 9 69.859

Al'31 de diciembre de 2014 y 2013, la filial Paz Realty Empreendimentos e Participacoes Ltda. (Brasil) presenta provision por contingencias
laborales por M$ 168.072 y M$ 122.839, respectivamente; seglin se detalle en Nota N° 20.1.4. Adicionalmente, la filial brasilera de la
Sociedad Paz Realty Empeendimentos e Particpacoes Ltda., es duefia de Barueri Empreendimentos Imobiliarios SPE LTDA., la cual a su vez
es duefa de un terreno de 3.288,40 m2 ubicado en Rua Ronddnia, 155- Aldeia, ciudad de Barueri, Estado de S&o Paulo. Dicho terreno fue
adquirido por Barueri Empreendimentos el 1 de julio de 2014 a la sociedad Santa Thereza Empreendimentos Imobiliarios Ltda. Con fecha
17 de noviembre de 2014, la filial ha informado que el Tribunal de Justicia de Sao Paulo emitid una medida cautelar sobre el rol matriz madre
del terreno original, del cual se subdividié el terreno antes sefalado, medida tomada en vista de una investigacion respecto de licitaciones
realizadas en el ano 2004 que involucraba a dicho terreno y a la sociedad Santa Thereza. Respecto de esta situacion, Paz Realty se encuentra
trabajando en la obtencidn del alzamiento de dicha medida cautelar, y en su solucion judicial y/o extrajudicial.

Ademés, el Servicio de impuestos internos (Sll) ha solicitado informacion respecto de ciertos gastos de la filial Paz Servicios Profesionales
SPA respecto del afio tributario 2013, con el objeto que ésta rectifique, aclare, amplie o confirme la declaracion de impuesto anual a la
renta correspondiente a dicho afio tributario. En cuanto a la cuantificacion del monto de una eventual contingencia, considerando el acto
administrativo emitido a la fecha por el SlI, no es posible efectuar dicho célculo debido a que ésta no ha sido aun determinada por el Sl
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31.2 Compromisos y restricciones

a) Al 31 de diciembre de 2014, Paz Corp S.A. y filiales se ha constituido como aval y responsable solidario de algunas sociedades relacionadas
seguin se indica en el cuadro 31.3 Avales, Fianzas y Compromisos.

D)Al 31 de diciembre de 2014, Paz Corp S.A. mantiene 9 comfort letters de propiedad con instituciones financieras para respaldar el
cumplimiento de obligaciones contraidas por sociedades relacionadas, ascendente a MUF 1.622.

c) EI 19 de marzo del 2012 se realiza cesion de crédito de Euroamérica Seguros de Vida S.A. a sociedades controladoras de Paz Corp S.A.,
conforme alos términos del Contrato original de Apertura de Linea de Financiamiento Sindicado entre Paz Corp S.A., como Deudor, Banco
Consorcio y Euroamérica, como Acreedores, y Banco Consorcio, como Banco Agente, el cual consta de escritura publica de fecha 17
de mayo de 2011, otorgada en la notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha, y que ha sido modificado por: (i) escritura publica
otorgada en la notarfa de Santiago de don Humberto Santelices Narducci de fecha 1 de agosto de 2011, (i) escritura publica de fecha 31
de agosto de 2011 otorgada en la notaria de Santiago de don Humberto Santelices Narducci y (iii) escritura publica de fecha 6 de enero
de 2012 en la notaria de Santiago de don José Musalem Saffie, Paz Corp S.A. esta sujeto al cumplimiento de las siguientes obligaciones
y limitaciones:

c.1) Mantener en todo momento un porcentaje de participacion, directa o indirecta, en el capital accionario de sus filiales Inversiones Paz
Chile SPA, Inversiones Paz Inmobiliaria SPA, Inversiones Paz Construccion SPA e Inversiones Paz Internacional SPA, equivalente a lo
menos al 67% por ciento del capital social de cada una de ellas.

c.2) Dar cumplimiento a las siguientes obligaciones financieras (los términos en mayuscula tienen el significado que se les otorga bajo
IFRS, a menos que se les dé un significado distinto):

() Mantener el Ultimo dia de cada trimestre, un nivel de endeudamiento individual maximo de 1,0 vez, y definido como el cociente
entre: /a/ la Deuda Financiera Individual; vy /b/ el Patrimonio Total del Deudor.

(i) Mantener el Ultimo dia de cada trimestre, una relacion de endeudamiento no superior a 2,2 veces, y definida como el cociente
entre: /a/ Otros Pasivos Financieros Corrientes mas Otros Pasivos Financieros No Corrientes menos Efectivo y Equivalente al
Efectivo; y /b/Patrimonio Total Deudor.

(i) Mantener el Ultimo dia de cada trimestre, una relacion de Cobertura de Gastos Financieros de al menos 2 veces, medida como el
resultado antes de impuestos e intereses sobre los Gastos Financieros, y medido retroactivamente para periodos de doce meses,
es decir, desde los Estados Financieros del trimestre equivalente del ano inmediatamente anterior.

Mantener el Ultimo dia de cada trimestre, una relacion de Liquidez Corriente, seglin este término se define en el andlisis razonado
de los Estados Financieros del Deudor de al menos 1,2 veces.

(iv

(v) Mantener el Ultimo dia de cada trimestre, un nivel individual de cobertura de servicio de deuda no inferior a 2 veces, definido como
el cociente entre /a/ la suma de los dividendos percibidos de sus filiales, mas cualguier otro tipo de distribucion percibida de ellas,
menos los gastos propios e individuales del Deudor; vy /b/ los pagos efectuados por concepto de capital e intereses de la Deuda
Financiera Individual.,

(Vi) Mantener el Ultimo dia de cada trimestre, un Patrimonio Total minimo de 3.000.000 de Unidades de Fomento.

¢.3) Asimismo, y mientras se encuentre pendiente cualquier suma adeudada bajo el Crédito Sindicado, Paz Corp S.A. se obliga a no
incurrir en ninguna de las siguientes conductas:

Otorgar préstamos de dinero a terceros distintos del Deudor y sus filiales, salvo por aquéllos: vigentes a la fecha del contrato; permitidos

bajo el parrafo siguiente; y aquellos otorgados dentro el giro ordinario de sus negocios y hasta por un monto maximo de 100.000
Unidades de Fomento.
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Efectuar Pagos Restringidos, con excepcion de: aquellos que se realicen en virtud de clausulas indemnizatorias por término de relacion
laboral; aguellos que se realicen en cumplimiento o por aplicacion de alguna politica o plan de compensacion para ejecutivos o stock
options; y préstamos otorgados a sus empleados que no superen las 5.000 Unidades de Fomento por empleado.

Sin perjuicio de lo anterior, Paz Corp S.A. podra realizar Pagos Restringidos toda vez que se cumplan las siguientes condiciones: que
alafecha en que se lleve a cabo el Pago Restringido, Paz Corp S.A. se haya encontrado y continlie en cumplimiento de todas y cada
una de las obligaciones que le impone el contrato de apertura de linea de financiamiento sindicado; y que tenga a la fecha del Pago
Restringido un nivel de Cobertura Individual de Servicio de Deuda no inferior a 2,5 veces.

c.4) Para efectos del Crédito Sindicado se entiende por:

Cobertura Individual de Servicio de la Deuda, significa el cociente entre: /a/ la suma de los dividendos percibidos por el Deudor de
sus filiales, méas cualquier otro tipo de distribucion percibida de ellas, menos los gastos propios e individuales del Deudor; y /b/ los
pagos efectuados por el Deudor por concepto de capital e intereses de la Deuda Financiera Individual.

Deuda Financiera Individual, significa la deuda financiera contraida exclusivamente por el Deudor (neta del disponible o equivalentes de
las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados disponible mantenidos por el Deudor), incluyendo
todas las deudas u obligaciones de terceros de cualquier naturaleza ajenos al Deudor que se encuentren caucionadas con garantias
reales y/o personales de cualquier clase otorgadas por el Deudor, incluyendo, pero no limitado, a avales, fianzas, codeudas solidarias,
prendas e hipotecas (todo lo anterior sin contabilizar dos veces dichas deudas u obligaciones).

Pago Restringido, cualquier distribucion de capital, reparto de dividendos (salvo aquellos dividendos obligatorios establecidos en la
ley 18.046), pago de capital o intereses de créditos a sus accionistas o cualquier otro pago de similar naturaleza o cualquier otra
formula o instrumento juridico por cuya virtud Paz Corp S.A. restituya o remunere directa o indirectamente a sus accionistas o los haga
participes en sus beneficios.

Patrimonio, significa la suma del capital pagado, reservas, Utilidades no distribuidas y utilidades acumuladas, menos el déficit acumulado,
pérdidas acumuladas vy dividendos provisorios, de acuerdo a lo dispuesto por la SVS.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad ha dado cumplimiento a todas las obligaciones y restricciones establecidas por el contrato de

crédito antes referido.

Finalmente, al cierre de los presentes estados financieros, la Sociedad no presenta otras contingencias ni restricciones que la Administracion

estime que requieran ser reveladas.

31.3 Avales, fianzas y compromisos

FECHA MONTO FIANZA
BENEFICIARIO OTORGAMIENTO GARANTE DETALLE Y CODEUDOR
SOLIDARIO

Cia. de Seguos de Vida Consorcio Inversiones Paz Chile SPA e . . ‘ )

Nagional de Sequros SA. 20-ago-12 Inversiones Paz Inmobiliaria SPA Fianza y codeuda solidaria por terreno ubicado en comuna de Vitacura UF 432.500
Inmobiliaria Junio 2008 SA 29-jul-08 Paz Corp SA. Fianza y codeuda solidaria por compraventa edificio en comuna de Las Condes UF 271
NRG Santa Isabel SPA 28-jun-13 Inversiones Paz Inmobiliaria SPA Fianza y codeuda solidaria por compraventa edificio en comuna de Santiago UF 3.900
NRG Santa Isabel SPA 15-dic-14 Inversiones Paz Inmobiliaria SPA Fianza y codeuda solidaria por compraventa edificio en comuna de Santiago UF 4.850
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31.4 Garantias

Las inmobiliarias y constructoras filiales de la Sociedad utilizan boletas de garantia para garantizar la conservacion del pavimento, el consumo
y la potencia solicitada de aguas, cautelar consumo de energia eléctrica y potencia, y asegurar el cumplimiento de los contratos de obra
contraidos principalmente con organismos publicos. Estas boletas son liberadas una vez concluidos tales trabajos. El detalle al 31 de diciembre

de 2014, se presenta en el cuadro 31.4.1 Boletas en Garantia, en la siguiente pagina.

Producto de la actividad inmobiliaria y de construccion de las empresas relacionadas a filiales de la Sociedad, éstas hipotecan los terrenos en
donde se desarrollan los proyectos inmobiliarios, a favor del banco que financia parcialmente el proyecto inmobiliario, de modo de garantizar
dichas obligaciones. El detalle al 31 de diciembre de 2014, se presenta en el cuadro 31.4.2 Terrenos hipotecados en la siguiente pagina.

Asimismo las inmobiliarias y constructoras filiales de la Sociedad reciben boletas de garantias de contratistas para garantizar el fiel cumplimiento
de los servicios contratados a terceros en las distintas etapas de la construccion de los proyectos desarrollados por dichas inmobiliarias vy

constructoras.

31.4.1 Boletas en garantia

INSTITUCION E::IEI(;II-I(;\N VENF(EII\CI:I.:\ITO SOCIEDAD GARANTE BENEFICIARIO DETALLE MONEDA GX::‘J% A

Banco del Estado de Chile 4-dic-13 25-nov-15  Inmoblliaria Paz SpA Tesorero Municipal de Santiago  Garantiza conservacion del pavimento M$ 10.906

8-may-13 1-un-15 Inmobiliaria Paz SpA Tesorero Municipal de Santiago  Garantiza conservacion del pavimento M$ 35.893

11-jun-13 27-un-15  Inmobiliaria Nuevo Portugal Ltda  Tesorero Municipal de Santiago  Garantiza ejecucion de obras M$ 21.108

25-ul-13 27-sep-15  Inmobiliaria Paz SpA Tesorero Municipal de Santiago  Garantiza conservacion del pavimento M$ 12.102

11-ul-14 30-jun-16  Inmoblliaria Paz SpA Tesorero Municipal de Santiago  Garantiza ejecucion de obras M$ 5.047

25-ago-14 30-dic-16  Inmoblliaria Paz SpA Tesorero Municipal de Santiago  Garantiza conservacion del pavimento M$ 4,066

Banco Santander Chile 26-jun-12 371-dic-14  Inmobiliaria Paz SpA Tesorero Municipal de Santiago ~ Garantiza urbanizacion UF 1.732

20-ago-14 30-dic-14  Inmobiliaria PB 70 SA. Municipalidad de Las Condes Garantiza mitigacion vial UF 3.000

16-dic-14 30-may-15  Inmobiliaria PB 70 SA. Tesorero Municipal de Santiago ~ Garantiza conservacion del pavimento UF 3.000

28-jun-13 30-jun-15 Inmobiliaria Paz SpA NRG Santa Isabel Garantia cumplimiento promesa de compraventa  UF 63.360

13-may-14 12-may-16  Inmobiliaria Paz SpA Constructora San Francisco SA.  Garantiza gjecucion de obras UF 100

8-sep-14 29-dic-16  Inmobiliaria Paz SpA Serviu Region Metropolitana Garantiza ejecucion de obras UF 13

31.4.2 Terrenos hipotecados

EMPRESA CONCEPTO MONTO GARANTIA UF
Inmobiliaria Paz SPA Proyectos en desarrollo y escrituracion 2.167.533
Inmobiliaria Paz SPA Terrenos 1.717.567
Inmobiliaria PK 67 S.A. Proyectos en desarrollo y escrituracion 717.058
Inmobiliaria PDV 70 SPA Proyectos en desarrollo y escrituracion 186.696
Inmobiliaria PW 75 SPA Terrenos 356.228
Inmobiliaria Nuevo Portugal Ltda. Proyecto en desarrollo 211.016
TOTAL 5.356.098
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31.5 Sanciones administrativas
31.5.1 De la Superintendencia de Valores y Seguros:
Al 31 de diciembre de 2014, la Superintendencia de Valores y Seguros no ha aplicado ningun tipo de sancion a Paz Corp S A., ni a sus

Directores o Gerente General por su desempefo como tales.

31.5.2 De otras autoridades administrativas:
Ala fecha de cierre de los presentes estados financieros no existen multas aplicadas a la Sociedad y sus filiales por autoridades administrativas.

31.6 Cauciones obtenidas de terceros

Al 31 de diciembre de 2014 no existen cauciones obtenidas de terceros.

32. DISTRIBUCION DEL PERSONAL

La distribucion de personal de la Sociedad es la siguiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

31-12-2014
) GERENTES Y PROFESIONALES, TRABAJADORES | PROMEDIO
PAIS PRINCIPALES TECNICOS DE LA CONSTRUCCION TOTAL DEL PERIODO
EJECUTIVOS Y VENDEDORES Y OTROS
Chile 5 152 1.329 1.486 1.506
Pert 5 12 3 120 142
Brasil 1 13 5 19 18
TOTAL 11 277 1.337 1.625 1.666
31-12-2013
) GERENTES Y PROFESIONALES, TRABAJADORES PROMEDIO
PAIS PRINCIPALES TECNICOS DE LA CONSTRUCCION TOTAL DEL PERIODO
EJECUTIVOS Y VENDEDORES Y OTROS
Chile 5 161 1.426 1.692 1.662
Perd 6 258 12 276 304
Brasil 1 I 5 17 14
TOTAL 12 430 1.443 1.885 1.870

33. MEDIO AMBIENTE

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los proyectos inmobiliarios en los que participa Paz Corp S.A. a través de sus subsidiarias, cumplen
cabalmente con la normativa y reglamentacion existente sobre materias medioambientales, los cuales incluyen, en los proyectos que asf lo
requieran, estudios de impacto medioambiental y sus respectivas mitigaciones.

34. HECHOS POSTERIORES

A la entrega de este informe no se han registrado hechos posteriores que puedan afectar significativamente los estados financieros de la
Sociedad.
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