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DECLARACIONES A FUTURO

Este reporte anual contiene declaraciones a futuro basadas en nuestras expectativas, conjeturas, estimados y proyecciones
actuales respecto a nosotros y nuestra industria. Estas declaraciones a futuro pueden ser identificadas por palabras o frases tales como
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“antiCipar”, “creer”, “continuar”, “estimar”, “esperar”, “pretender”, “intentar”, “es probable”, “puede”, “planea”, “deberia”, “podri”, u
otras expresiones similares. Estas declaraciones a futuro incluyen en este reporte anual, entre otras:

. Cambios en las condiciones generales econdmicas, de negocios o politicas en Chile, Argentina, Brasil, Pert, Colombia u
otro pais de Latinoamérica o0 mercados globales;

. Cambios en mercados de capital generales que puedan afectar politicas o aptitudes para la inversién en Chile, Argentina,
Brasil, Pert, Colombia o garantias emitidas por compafiias de estos paises;

. Las politicas de la tasa de interés y monetaria del Banco Central de Chile, Argentina, Brasil, Perl y Colombia; o en otro
pais de Latinoamérica o mercados globales.

. Altos niveles de inflacion o deflacion;

. Aumentos no anticipados en costos financieros u otros o nuestra inhabilidad para obtener deudas adicionales o
financiamiento de equidad en términos atractivos;

. Movimientos en interés y/o tasas de cambio extranjeras, y movimientos en precios de equidad u otras tasas o precios;

. Cambios en, o incumplimiento con, regulaciones aplicables, o cambios en impuestos;

. Pérdida de presencia en mercado o cambios en la competencia y ambientes de precios en las industrias en que operamos;
. Dificultades en integrar exitosamente recientes y futuras adquisiciones a nuestras operaciones;

. Nuestra inhabilidad para cubrir ciertos riesgos econémicos;

. Cambios en el consumo y habitos de ahorro;

. Implementacidn de nuevas tecnologias;

. Limitaciones a nuestra habilidad para abrir nuevas tiendas y operarlas provechosamente;

. Dificultades en el cumplimiento de aperturas de tiendas, expansiones o remodelaciones propuestas;

. Dificultades en la adquisicion y desarrollo de suelo en Chile, Argentina, Brasil, Peri o Colombia, y restricciones en
apertura de grandes almacenes en cualquiera de estos paises; y

. Los factores discutidos en esta seccion titulados “Factores de Riesgo” en este reporte anual asi como los riesgos incluidos
en otras declaraciones y cumplimientos ante la Comisién de Mercados y Valores de Estados Unidos.

Estas declaraciones a futuro involucran varios riesgos e incertidumbres. Pese a que creemos que las expectativas expresadas en
estas declaraciones a futura son razonables, nuestras expectativas pueden resultar incorrectas. Nuestros resultados reales podrian ser
materialmente diversos a nuestras expectativas. En vista de los riesgos e incertidumbres ya descritas, los estimados y declaraciones a
futuro discutidas en este reporte anual podrian no ocurrir, y nuestros resultados futuros y desempefio podrian variar material mente de
aquellos expresados en estas declaraciones a futuro debido, incluyendo, pero no limitado a, los factores anteriormente mencionados.
Debido a estas incertidumbres, no deberia tomar decisiones de inversion basandose en estos estimados y declaraciones a futuro.

Las declaraciones a futuro realizadas en este reporte anual se encuentran relacionadas no s6lo a eventos o informacion a la fecha
en que se realizaron estas declaraciones. No tenemos obligacion alguna de actualizar estas declaraciones a futuro para reflejar eventos
o circunstancias luego de la fecha en que se realizaron estas declaraciones o reflejar la ocurrencia de eventos no anticipados.



PRESENTACION DE INFORMACION FINANCIERA Y OTRA

General
En este reporte anual, a menos que se especifique de otra forma o si el contexto lo requiera:

. Referencias a los términos “Cencosud S.A.,” “nosotros,” “nuestro/s,” y “nuestra compafiia” se refieren al registrante,
Cencosud S.A., sociedad organizada como sociedad anénima de acuerdo a las leyes de Chile, y sus subsidiarias
consolidadas, a menos que se indique lo contrario.

. Referencias a “$,” “U.S.$,” “U.S. ddlares,” “dolares” y “USD” son U.S. dolares.

. Referencias a “Pesos Chilenos” o “Ch$” son pesos chilenos, la moneda oficial de Chile.

. Referencias a “Pesos Argentinos” o “Ar$” son Pesos Argentinos, la moneda oficial de Argentina.

. Referencias a “Real Brasilero,” “Real,” “Reais” o “R$” son el Real Brasilero, la moneda oficial de Brasil.
. Referencias a “Nuevo Sol,” “Nuevos Soles” o “S/.” son nuevos soles Peruanos, la moneda oficial de Perd.
. Referencias a “Pesos Colombianos” o “Col$” son pesos colombianos, la moneda oficial de Colombia.

. Referencias a “UF” son Unidades de Fomento. La UF es una unidad monetaria chilena indexada por la inflacién con un
valor en pesos chilenos que se ajusta diariamente para reflejar los cambios en el indice de Precios al Consumidor (“IPC”)
del Instituto Nacional de Estadisticas. La UF se ajusta en ciclos mensuales. Cada dia en el periodo a principios del décimo
dia del mes hasta el noveno dia del mes siguiente, el valor peso hominal de la UF se indexa hacia arriba (o bajo en caso de
deflacién) para reflejar un monto proporcionado del cambio del indice de precios al consumidor durante el previo mes
calendario. Al 31 de Diciembre, 2014, UF1.00 era equivalente a U.S.$40.58 y Ch$24,627.101, en cada caso basado en la
tasa de cambio observada reportara por el Banco Central de Chile.

Este reporte anual contiene traducciones de ciertos montos de pesos chilenos a délares U.S. a tasas de cambio especificas para la
conveniencia del lector. Estas traducciones no deberian ser consideradas como representaciones de montos de pesos chilenos
que efectivamente representen este monto en ddlares U.S. o podrian ser convertidas a ddlares U.S. a las tasas indicadas, a una
tasa en particular o de cualquier forma. A menos que se indique lo contrario, la tasa de cambio utilizada en la conversién de
pesos chilenos en ddlares por montos presentados a fines del afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, en base a la tasa de
cambio observada (délar observado) reportada por el para el 31 de Diciembre, 2014, lo que era Ch$606.75 por U.S.$1.00. Las
tasas reportadas por el Banco Central de Chile para el 31 de Diciembre, 2014 se basan en la tasa de cambio observada y
publicada por el Banco Central de Chile en el primer dia laboral siguiente al respectivo periodo. El Banco de la Reserva Federal
de Nueva York no reporta una tasa de venta en la tarde por pesos chilenos.

Estados Financieros

La informacion financiera contenida en este reporte anual incluye nuestros estados financieros auditados consolidados al 31 de
Diciembre, 2014 y 2013 y para los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2014, 2013 y 2012 junto a las notas aqui preparadas de
acuerdo a los Estandares de Reporte Financiero Internacionales (“IFRS™) emitidos por la Junta de Estandares Internacionales de
Contabilidad (la “IASB”), a los que nos referimos en este reporte anual como “Estados Financieros Auditados Consolidados.” Nuestra
fecha de adopcion de IFRS fue el 01 de Enero, 2010.

Nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados fueron auditados por PreciowaterhouseCoopers Consultores, Auditores y
Compafiia Limitada, una firma de contabilidad independiente registrada, cuyo reporte en nuestros Estados Financieros Auditados
Consolidados aparece en otra parte de este reporte anual. Mantenemos nuestros libros y registros en pesos chilenos y preparamos
estados financieros consolidados en cumplimiento con IFRS.

A menos que se exprese lo contrario, la informacion financiera presentada aqui como y para cada de uno los cinco afios
finalizados el 31 de Diciembre, 2014 se encuentra establecida en pesos chilenos, nuestra moneda funcional y de reporte.



Nuestros estados financieros consolidados han sido preparados en base en la contabilidad con los valores devengados, salvo por
estos items justificados a valor justo (fair value) (por ejemplo, propiedades de inversion y ciertos activos financieros, como opciones e
instrumentos financieros derivativos), e incluye en las cuentas de la Compafiia y sus subsidiarias, incluyendo Banco Paris. Todos los
balances y transacciones inter-compafiia relevantes han sido eliminados en la consolidacion.

Los estados financieros al afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 presentados en esta forma 20-F difieren de los estados
financieros locales al afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 publicados el 28 de Marzo, 2014 y suministrados a la SEC en forma 6K
el 31 de Marzo, 2014, debido a la inclusién en este reporte de una provision de una demanda por Ch$20,000 millones relacionada a la
sentencia del 24 de Abril, 2013 de la Corte Suprema Chilena en la accion de Clase presentada por el Servicio Nacional del Consumido
contra Cencos Administradora de Tarjetas S.A. (“CAT”). Para Mayo informacion respecto a este asunto, por favor ver “item 8.
Informacion Financiera—A. Estados Consolidados y Otra Informacion Financiera—Procedimientos Legales y Administrativos” en
este Reporte Anual. Estados financieros presentados en este reporte anual también difieren debido a la inclusion del efecto en las
responsabilidades por el impuesto a la renta diferidas de la reforma tributaria chilena que se llevé a cabo en el afio 2014 como efecto
en la equidad para los estados financieros presentaros con nuestro regulado en Chile de acuerdo con la Circular 856 emitida por el
regulado de fecha 17 de Octubre, 2014. El efecto de la reforma tributaria chilena en los estados financieros incluido aqui fue contraria
a los resultados de la compafiia de acuerdo con IAS 12. Por favor ver Nota 2 de los Estados Financieros.

El 20 de Junio, 2014, Cencosud, junto a sus subsidiarias Cencosud Retail S.A. e Easy S.A., celebraron un acuerdo marco (el
“Acuerdo Marco Joint Venture”) con el Banco Bank de Nova Scotia (“BNS”) y su subsidiaria de la que es completamente duefio
Scotiabank Chile, para desarrollar en bases conjuntas, la financiacién del negocio de retail en Chile (de ahora en adelante, el
“Negocio”). El Acuerdo Marco Joan Venture provee que el Negocio serd operado a través (i) Cencos Administradora de Tarjetas S.A.
(“CAT”), una subsidiaria de Cencos que esta en el negocio de la emision de tarjetas de crédito, y (ii) Cencos Administradora de
Procesos S.A., Cencos Servicios Integrales S.A. y Cencos Corredores de Seguros y Servicios Ltda., u otras compafiias que sean
establecidas por Cencos con el fin del Acuerdo Marco Joan Venture, para asistir en el desarrollo del Negocio, incluyendo
procesamiento de informacién y recoleccién de actividades relacionadas aqui (junto a CAT, de ahora en adelante “Compaiiias
Sujeto”). Como parte del acuerdo Scotiabank Chile adquirira un cincuenta y un por ciento (51%) controlando el interés de cada
Compafiia Sujeto, con Cencosud reteniendo el cuarenta y nueve por ciento (49%) restante interés no controlado de cada Compafiia
Sujeto. Este Acuerdo Marco tiene una vida Util de 15 afios.

Cencosud prepara y reporte sus estados financieros de acuerdo a IFRS. Segin IFRS Estandar N 5 (“IFRS 57), “Disposicion de
subsidiarias, negocios y activos no-actuales”, las Compaiiias Sujeto, que comprometen la porcion chilena de nuestro segmentos de
servicios financieros, se consideran al 20 de Junio, 2014 como “Activos mantenidos para la venta” como resultado del compromiso de
Cencos para vender un interés controlado a una parte no relacionada bajo el Acuerdo Marco Joint Venture, la ocurrencia de que reciba
la aprobacion de la regulacién chilena para su completa ejecucién el 13 de Abril, 2015. Esperamos la completa ejecucién de Acuerdo
Marco a principios de Mayo 2015.

IFRS 5 requiere que (a) activos que cumplan los criterios para ser clasificados como mantenidos para venta sean medidos al
valor contable mas bajo y valor justo (fair value) menos costos para vender, y depreciacion en estos activos finalizard; y (b) activos
que cumplan los criterios para ser clasificados como mantenidos para venta se presentaran separadamente en la posicion en los estados
financieros y los resultados de operaciones no continuadas, neto de impuesto, y serd presentada separadamente en el estado que
comprende el ingreso, flujos de caja netos atribuibles a actividades operativas, de inversion y financieras de operaciones no
continuadas se requiere sean presentadas en las notas de los estados financieros o en los estados financieros mismos. IFRS 5 requiere
que la compania “re-presente” sus revelaciones financieras de operaciones no continuadas para todos los periodos previos presentados
en los estados financieros para que las revelaciones relacionadas a todas las operaciones que hayan sido no continuadas a fines del
periodo de reporte para el Gltimo periodo presentado.

Nota Especial Respecto Medidas Financieras No-IFRS

Este reporte anual se refiere a ciertas medidas no-IFRS, llamadas EBIT, EBITDA y EBITDA Ajustado de operaciones
continuadas. Estas medidas no-IFRS no son reconocidas como medidas de acuerdo a IFRS, no tienen un significado estandarizado
establecido por IFRS y por lo tanto normalmente no son comparables a medidas similares presentadas por otras compafiias. Méas bien,
estas medidas son presentadas como informacion adicional para complementar medidas IFRS al proveer Mayo entendimiento de los
resultados de la Compafiia de operaciones desde la perspectiva de la gerencia. De acuerdo a esto, no deberian considerar de manera
aislada ni como sustituto del analisis de nuestra informacién financiera reportada segun IFRS.

EBIT representa ganancias atribuibles a accionistas controladores previo a gastos de interés neto e impuestos a la renta.
EBITDA representa EBIT mas gastos por depreciacion y amortizacion. EBITDA Ajustado representa EBITDA como Mayormente
ajustado para reflejar items establecidos en la tabla a continuacion. Hemos incluido EBIT, EBITDA y EBITDA Ajustado para entregar
a inversores medidas suplementarias de nuestro desarrollo operativo.

Creemos que EBIT, EBITDA y EBITDA Ajustado son medidas suplementarias importantes para el desarrollo operativo, ya que
eliminan items que tienen meno relacién con nuestro desarrollo operativo y por lo tanto resaltan tendencias en nuestro negocio base
que de otra forma podrian no ser aparentes al basarse Unicamente en medidas financieras IFRS. También creemos que el anélisis de



garantias, inversionistas y otras partes interesadas frecuentemente usara EBITDA en la evaluacion de emisores, muchos de los cuales
presentaron EBITDA cuando reportaron sus resultados.

Nuestra gerencia también utiliza EBITDA y EBITDA Ajustado para facilitar comparaciones del desempefio operativo compara
de periodo a periodo, prepara presupuestos operativos anuales, evalla nuestras habilidades para cumplir nuestros servicios futuros de
deuda, gastos de capital y requisitos de capital de trabajo, y evalla nuestra habilidad para pagar dividendos en nuestro capital de
acciones.

EBIT, EBITDA y EBITDA Ajustado tienen importantes limitaciones como instrumentos analiticos. por ejemplo ni EBIT,
EBITDA ni EBITDA Ajustado reflejan (a) nuestros gastos de caja, o futuros requerimientos de capital o compromisos contractuales;
(b) cambios en, o requerimientos de caja para, nuestras necesidades de capital de trabajo; (c) el gasto en interés significativo, o los
requerimientos de caja necesarios para servir el interés o pagos principales, en nuestras deudas; y (d) pagos de impuestos o
distribuciones a nuestra compafiia matriz para realizar pagos respecto a impuestos atribuibles a nosotros que representan una
reduccion en la caja disponible para nosotros. Pese a que consideramos estos items excluidos en el célculo de medidas no-IFRS como
menos relevantes para evaluar nuestro desempefio, algunos de estos items puede que continden teniendo lugar y respectivamente
puedan reducir la caja disponible para nosotros.

Creemos que la presentacion de las medidas no-IFRS descritas anteriormente es apropiada. Pero, estas medidas no-IFRS tienen
importantes limitaciones como instrumentos analiticos, y no deberian considerarse de manera apartada o como sustitutos del analisis
de nuestros resultados como se reportd bajo IFRS. Porque debido a estas limitaciones, nosotros principalmente nos basamos en los
resultados acordes al IFRS y el uso de EBIT, EBITDA y EBITDA Ajustado sélo suplementariamente. Adicionalmente debido a que
otras compariias pueden calcular EBITDA y EBITDA Ajustado de manera diferente a como nosotros lo hacemos, EBITDA puede no
ser, y EBITDA Ajustado como se presenta en este reporte no es comparable a medidas tituladas similares reportadas por otras
compafiias.

Una reconciliacidn de nuestras ganancias (pérdidas) atribuibles a los accionistas controladores, la medida financiera de IFRS
mas comparable, al EBITDA y al EBITDA se menciona a continuacion:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2014 2013 2012 2011 2010

(en millones de US$) (en millones de Ch$)

Ganancias atribuibles a

accionistas controladores 251 152,233 241,408 216,911 241,329 258,384
Ganancias atribuibles a

accionistas no

controladores (D) (748) 166 2,851 10,559 10,220
Ganancias de Operaciones

Continuadas 250 151,485 241,573 219,762 251,888 268,604
Gastos Financieros (netos)

355 (215,456) (217,857) (170,399) (105,054) (59,680)

Impuesto a la Renta (208) (125,932) (94,068) (92,226) (111,305) (67,361)
EBIT de Operaciones

Continuadas 812 492,872 553,498 482,387 468,247 395,645
Depreciacién y amortizacién (330) (200,043) (189,038) (138,941) (117,498) (162,995)
EBITDA de Operaciones

Continuadas 1,142 692,915 742,536 713,553 585,745 558,639
Diferencias de Tipos de

Cambio (39) (23,643) (25,054) (12,053) (1,577) (2,051)
Aumento en revaluacion de

inversiones en

propiedades® 166 100,773 95,110 98,633 72,798 37,573
Pérdidas de indexacién (65) (39,576) (18,885) (23,538) (27,641) (16,705)
EBITDA Ajustado de

Operaciones Continuadas 1,080 655,361 691,365 650,510 539,011 502,310
Como % de ganancias
Ganancias de Operaciones

Continuadas 1.4% 1.4% 2.4% 2.5% 3.3% 4.3%
Ingreso financiero (gastos) (2.0)% (2.0)% (2.1)% (1.9)% (1.4)% (1.0)%
Impuesto a la renta (1.2)% (1.2)% (0.9)% (1.0)% (1.5)% (1.1)%
EBIT de Operaciones

Continuadas 4.6% 4.6% 5.5% 5.4% 6.2% 6.6%



Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones de US$) (en millones de Ch$)

Depreciacién y amortizacion (1.99% (1.99% (1.99% (1.6)% (1.5)% 2.1%
EBITDA de Operaciones

Continuadas 6.5% 6.5% 7.3% 8.0% 7.7% 9.3%
Diferencias de Tipo de

Cambio (0.2)% (0.2)% (0.2)% (0.1)% (0.0)% (0.0)%
Aumento en revaluacion de

inversiones en

propiedades® 0.9% 0.9% 0.9% 1.1% 1.0% 0.6%
Pérdidas de indexacién (0.4)% (0.4)% (0.2)% (0.3)% (0.4)% (0.3)%
EBITDA Ajustado de

Operaciones Continuadas 6.1% 6.1% 6.8% 7.3% 7.1% 8.3%

(1) Representa el reajuste del valor justo (fair value) de propiedades de inversion, como se calcula usando el método de valoracion
de los flujos de caja no continuados.

Una reconciliacion de nuestras ganancias (pérdidas) atribuibles a los accionistas controladores, la medida financiera de IFRS
mas comparable, al EBITDA de operaciones continuadas y al EBITDA Ajustado de operaciones continuadas por segmentos de
negocios es incluido a continuacion:

Tiendas de
Supermercado Shopping Mejoramiento Grandes Servicios Total
Informacion por segmentos s centers del Hogar Almacenes Financieros Otros Consolidado
Operaciones Operaciones
Continuadas Continuadas

Afio finalizado 31 de Diciembre, 2014 (en millones de Ch$)

Ganancias

(pérdidas) atribuibles a

accionistas controladores 289,603 259,362 98,786 (4,575) 36,100 (527,042) 152,233
Ganancias atribuibles a

accionistas no

controladores — — — — — (748) (748)
Ganancias de Operaciones

Continuadas 289,603 259,362 98,786 (4,575) 36,100 (527,790) 151,485
Gastos financieros (neto) (215,456) (215,456)
Impuesto a la Renta (125,932) (125,932)
EBIT de Operaciones

Continuadas 289,603 259,362 98,786 (4,575) 36,100 (186,403) 492,872
Depreciacion y amortizacion (134,505) (5,488) (20,363) (26,429) (1,942) (11,316) (200,043)
EBITDA de Operaciones

Continuadas 424,108 264,849 119,148 21,854 38,042 (175,087) 692,915
Diferencias de Tasas de

Cambio (23,643) (23,643)
Aumento en revaluacion en

propiedades de

inversion® 114,438 114,438
Pérdidas por indexacion (39,576) (39,576)
EBITDA Ajustado de

Operaciones

Continuadas 424,108 150,412 119,148 21,854 38,042 (111,868) 641,696
Como % de ingresos 5.2% 70.0% 9.8% 2.2% 32.3% N.A. 6.0%

(1)  Representa el reajuste del valor justo (fair value) de propiedades de inversion, como se calcula usando el método de valoracion
de los flujos de caja no continuados.



Supermercado
Informacién por segmentos S

Shopping
centers

Tiendas de
Mejoramiento
del Hogar

Servicios
Financieros

Grandes
Almacenes

Otros

Total
Consolidado

Operaciones
Continuadas

Operaciones

Continuadas

Ao finalizado 31 de Diciembre, 2013 (en millones de Ch$)

Ganancias
(pérdidas) atribuibles a
accionistas controladores
Ganancias atribuibles a
accionistas no
controladores —
Ganancias de Operaciones
Continuadas

304,654

304,654
Gastos financieros (neto) —
Impuesto a la Renta —

EBIT de Operaciones

Continuadas 304,654

Depreciacion y amortizacion (130,205)
EBITDA de Operaciones
Continuadas

Diferencias de Tasas de
Cambio —

434,859

Aumento en revaluacion en
propiedades de
inversion® —

Pérdidas por indexacion —
EBITDA Ajustado de

Operaciones

Continuadas 434,859

Como % de ingresos 5.7%

247,586

247,586

247,586
(3,950)

251,536

95,110

156,426
76.2%

80,042 24,754 40,046
80,042 24,754 40,046
80,042 24,754 40,046

(19,481) (24,610) (4,238)
99,523 49,364 44,284
99,523 49,364 44,284

8.5% 5.1% 54.2%

(455,510)

(165)

(455,675)
(217,857)
(94,068)

(143,750)
(6,554)

(137,196)

(25,054)

(18,885)

(93,257)
N.A.

241,573

(165)

241,408
(217,857)
(94,068)

553,333
(189,038)

742,371

(25,054)

95,110
(18,885)

691,200
6.8%

(1)  Representa el reajuste del valor justo (fair value) de propiedades de inversion, como se calcula usando el método de valoracion
de los flujos de caja no continuados.
Centros Tiendas de
Supermercado Comercial Mejoramient Grandes Servicios Total
Informacién por segmentos S es o del Hogar Almacenes Financieros Otros Consolidado
Operaciones Operaciones
Continuas Continuas
Afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012 (en millones de Ch$)
Ganancias
(pérdidas) atribuibles a
accionistas controladores 314,538 222,701 73,646 20,231 (9,431) (404,773) 216,911
Ganancias atribuibles a
accionistas no
controladores — — — — — 2,851 2,851
Ganancias de Operaciones
Continuadas 314,538 222,701 73,646 20,231 (9,431) (401,923) 219,762
Gastos financieros (netos) — — — — — (170,399) (170,399)
Impuesto sobre la renta
— — — — — (92,226) (92,226)
EBIT de operaciones
continuadas 314,538 222,701 73,646 20,231 (9,431) (139,298) 482,387
Depreciacion y amortizacion
(89,454) (2,606) (17,740) (22,896) (955) (5,290) (138,941)
EBITDA de operaciones
continuadas 403,992 225,307 91,386 43,127 (8,476) (134,008) 621,328
Diferencias de cambio — — — — — (12,053) (12,053)
Aumento en revaluacion de
inversién en
propiedades® — 98,633 — — — — 98,633



Centros Tiendas de
Supermercado Comercial Mejoramient Grandes Servicios Total
Informacién por segmentos S es o del Hogar Almacenes Financieros Otros Consolidado
Operaciones Operaciones
Continuas Continuas
Afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012 (en millones de Ch$)

Pérdidas por indexacion — — — — — (23,538) (23,538)
EBITDA Ajustado de

operaciones

continuadas 403,992 126,674 91,386 43,127 (8,476) (98,418) 558,285
Como % de ingresos 6.0% 73.6% 8.6% 4.9% (14.5)% N/A 6.3%

(1)  Representa el reajuste del valor justo (fair value) de propiedades de inversion, como se calcula usando el método de valoracion
de los flujos de caja no continuados.

Tiendas de
Informacién por Shopping Mejoramient Grandes Servicios Total
segmentos Supermercados centers 0 del Hogar Almacenes Financieros Otros Consolidado
Operaciones Operaciones
Continuadas Continuadas
Ao finalizado 31 de Diciembre, 2011 (en millones de Ch$)
Ganancias

(pérdidas) atribuibles a
accionistas controladores
Ganancias atribuibles a
accionistas no
controladores
Ganancias de Operaciones
Continuadas

Gastos financieros (neto)
Impuesto a la Renta

EBIT de Operaciones
Continuadas

Depreciacion y
amortizacion

EBITDA de Operaciones
Continuadas

Diferencias de Tasas de
Cambio

Aumento en revaluacion en
propiedades de
inversion®

EBITDA Ajustado de
Operaciones
Continuadas

Como % de ingresos

299,605

299,605

299,605
(76,559)

376,164

376,164
6.8%

170,391 67,291
170,391 67,291
170,391 67,291
(2,344) (16,501)
172,735 83,792
72,798 —
99,937 83,792
77.0% 8.8%

29,698

29,698

29,698
(17,292)

46,990

46,990
6.8%

6,964 (332,621)
— 10,559
6,964 (322,062)

— (105,054)
— (111,305)
6,964 (105,703)
(261) (4,541)
7,225 (101,162)
— (1,577)
— (27,641)
7,225 (75,097)
2.7% N/A

241,329

10,559

251,888
(105,054)
(111,305)

468,247
(117,498)
585,745

(1,577)

72,798
(27,641)

539,011
7.1%

(1)  Representa el reajuste del valor justo (fair value) de propiedades de inversion, como se calcula usando el método de
valoracion de los flujos de caja no continuados.

Servicios Total
Tiendas de Financieros Consolidado
Informacion por Shopping Mejoramiento Grandes Operaciones Operaciones
segmentos Supermercados centers del Hogar Almacenes Continuadas Otros Continuadas
Afio finalizado 31 de Diciembre, 2010 (en millones de Ch$)

Ganancias

(pérdidas) atribuibles a

accionistas

controladores 249,364 122,349 53,352 24,584 36,162 (227,427) 258,384
Ganancias atribuibles a

accionistas no

controladores — — — — — 10,220 10,220
Ingreso Neto 249,364 122,349 53,352 24,584 36,162 (217,207) 268,604
Gastos financieros (neto) — — — — — (59,680) (59,680)



Servicios Total

Tiendas de Financieros Consolidado
Informacién por Shopping Mejoramiento Grandes Operaciones Operaciones
segmentos Supermercados centers del Hogar Almacenes Continuadas Otros Continuadas

Afio finalizado 31 de Diciembre, 2010 (en millones de Ch$)

Impuesto a la renta (67,361) (67,361)
EBIT de Operaciones

Continuadas 249,364 122,349 53,352 24,584 36,162 (90,166) 395,645
Depreciacion y

amortizacion (58,347) (4,300) (16,435) (16,211) (181) (67,520) (162,995)
EBITDA de Operaciones

Continuadas 307,711 126,649 69,787 40,795 36,343 (22,646) 558,639
Diferencias de Tasas de

Cambio — — — — — (2,051) (2,051)

Aumento en revaluacion

en propiedades de

inversion® — 37,573 — — — 37,573
Pérdidas por indexacién (16,705) (16,705)
EBITDA Ajustado de

Operaciones
Continuadas 307,711 89,076 69,787 40,795 36,343 (41,402) 502,310

Como % de ingresos 6.9% 76.1% 8.5% 6.6% 170.8% N/A 8.3%

(1) Representa el reajuste del valor justo (fair value) de propiedades de inversion, como se calcula usando el método de valoracion
de los flujos de caja no continuados.

Redondeo

Ciertas figuras incluidas en este reporte anual y en nuestros estados financieros han sido redondeadas para facilidad de
presentacion. Figuras de porcentaje en este reporte anual no han sido en todo los casos calculadas en base a figuras redondearas, sino
en base a montos previos al redondeo. Por esta razén, montos de porcentaje en este reporte anual pueden varias de aquellos obtenidos
al realizar los mismos calculos usando las figuras en nuestros estados financieros. Ciertos otros montos que aparecen en este reporte
anual pueden no sumar debido al redondeo.

Informacién Operativa

Calculos de ingresos de actividades ordinarias para nuestros Centros Comerciales presentados en este reporte anual excluyen
pagos de arriendo inter-compafiia a nuestros centro comerciales de tienes de nuestra propiedad. A menos que se establezca lo
contrario, calculos de &reas arrendables brutas para nuestros Centros Comerciales no incluyen los metros cuadrados ocupados por
nuestras tiendas.

Como se ha usado aqui, el término “ventas mismas-tiendas” refleja las ventas de nuestras tiendas operativas a través de los
mismos meses de ambos periodos financieros comparados. Si una tienda no oper6 por un mes completo de sea los periodos
financieros siendo comparados, nosotros excluimos sus ventas para este mes de ambos periodos financieros. Por ejemplo, si una nueva
tienda abrié el 01 de Julio, 2012 y oper6 durante los Gltimos Ver meses del 2012, (i) nuestra informacion de “ventas mismas-tiendas”
incluiria las ventas de esta tienda por los Gltimos Ver meses del 2012 y los tltimos Ver meses del 2013 y (ii) nosotros presentariamos
por las ventas de las nuevas tiendas durante los primeros Ver meses del 2013 como ventas de una nueva tienda abierta. Nuestros
calculos de ventas mismas-tiendas pueden diferir de los mismos calculos de ventas mismas-tiendas de otros retailers. A menos que se
exprese lo contrario, hemos presentado calculos de ventas mismas-tiendas en moneda nominal local.



Informacidn de la Industria y Mercado

Ni el gobierno argentino, brasilero, chileno, peruano o colombiano publicé informacion definitiva respecto las industrias de
supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, grandes almacenes, Centros Comerciales o servicios financieros.

General

Este reporte anual contiene informacion relacionada a las condiciones econdmicas en el mercado en que operamos. A menos
que se indique lo contrario, la informacion en este reporte anual respecto a condiciones econdmicas se basa en la informacion
publicamente disponible de fuentes de terceras partes que creemos razonables. Las condiciones econdmicas en los mercados en los
que operamos pueden deteriorarse, y aquellas economias pueden no crecer a las tasas proyectadas por la informacién de mercado. El
deterioro de las condiciones econémicas en los mercados en los que operamos puede tener efecto material adverso en nuestro negocio,
resultados de nuestras operaciones, condiciones financieras y el precio de mercado de nuestras acciones de capital comin y Acciones
del Depositario Americano (“ADSs”).

Chile

Informacion de mercado y otra informacion de estadisticas (que no sea aquella respecto a nuestros resultados y desempefio
financiero) usado en este reporte anual se basan en publicaciones de industria independiente, publicaciones del gobierno, reportes por
firmas de investigacion del mercado y otros recursos independiente publicados, como el Instituto Nacional de Estadisticas (el “INE”),
una agencia del gobierno que publica informacion basada en su informacion independiente, la Asociacion Gremial de Supermercados
de Chile (o “ASACH”), que publico cierta informacidn respecto a supermercados en Chile, y A.C. Nielsen Chile S.A., , que publico
informacion respecto a la industria de los supermercados en Chile. Ciertas otras estadisticas de Centros Comerciales para Argentina
son publicadas por el Consejo Internacional para Centros Comerciales.

Argentina

Informacion de mercado y otra informacion de estadisticas (que no sea aquella respecto a nuestros resultados y desempefio
financiero) usado en este reporte anual se basan en publicaciones de industria independiente, publicaciones del gobierno, reportes por
firmas de investigacion del mercado y otros recursos independiente publicados, como el Instituto Nacional de Estadisticas y Censo,
una agencia del gobierno que publico informacion basada en su informacion independiente, y A.C. Nielsen Argentina, que publico
informacion respecto a la industria de los supermercados en Argentina. Adicionalmente, la Camara Argentina de Centros Comerciales
(“CASC”) actualmente publica informacion del mercado de acciones respecto a Centros Comerciales en Argentina. Ciertas otras
estadisticas de Centros Comerciales para Argentina son publicadas por el Consejo Internacional para Centros Comerciales.

Brasil

Hemos incluido cierta informacion respecto a Brasil basada en reportes preparados por fuentes publicas establecidas, como el
Banco Central de Brasil, el Instituto Brasileiro de Geografia y Estadistica (o “IBGE”), el Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
(o “IPEA”), la Associacao Brasileira de Supermercados (o “ABRAS”), y la Fundagéo Getulio Vargas (La Fundacion de Getulio
Vargas). A menos que se indique lo contrario, toda la informacién macroeconédmica relacionada a Brasil fue obtenida del Banco
Central de Brasil, IBGE y la Fundacion de Getulio Vargas.

Peru

Informacion macroeconémica de Per( incluida en este reporte anual deriva de entidades publicas, como el Banco Central de
Per(, el Instituto Nacional de Estadisticas e Informatica (o “INEI”), Corporacion de Compafiias de Research (o “CCR™) o por
Consultora Apoyo. Alguna informacion también se basa en nuestros estimados, que derivan de nuestra revision de analisis internos asi
como de fuentes independientes. Pese a que consideramos las fuentes como confiables, no hemos independientemente verificado la
informacion entregada por terceros. Adicionalmente, estas fuentes pueden utilizar diferentes definiciones a los mercados relevantes
que aquellos que presentamos. Informacion respecto nuestra industria se busca entregue una guia general, pero es inherentemente
imprecisa.

Colombia

Cierta informacion de mercado y otra relacionada a Colombia usada en este reporte anual fue obtenida de nuestras propias
investigaciones, analisis o estudios llevados a cabo por terceras partes e industria o publicaciones generales y otras fuentes publicas
disponibles. Publicaciones generales y de la industria y analisis generalmente establecen que ellos han obtenido informacion de
fuentes que se entienden como confiables, pero no garantizan la seguridad y plenitud de esta informacidon. Cierta informacion se basa
en informacién publicada que fue disponible por el gobierno de Colombia y sus agencias, como el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (o “DANE”) y el Banco de la Republica. Pese a todo creemos que estas fuentes son confiables, pero no
garantizamos la exactitud de esta informacion.



Otra Informacion

De acuerdo a ASACH, “hipermercados” se definen como tiendas de retail con mas de 10,000 metros cuadrados de espacio de
ventas, ofreciendo mas de 25,000 productos y teniendo mas de 40 cajeros. ASACH define “supermercados” como tiendas de retail
teniendo hasta 6,000 metros cuadrados de espacio de ventas, entre 400 y 10,000 productos y de 10 a 25 cajeros. Consolidamos los
resultados de nuestros supermercados ¢ hipermercados bajo los segmentos “supermercados”. Por esto a menos que se exprese lo
contrario, nuestras discusiones de “supermercados” en este reporte anual incluyen nuestros supermercados Santa Isabel,
hipermercados Jumbo y supermercados en Chile, Disco y supermercados Super Vea e hipermercados Jumbo y supermercados en
Argentina, Bretas, GBarbosa, Mercantil Rodriguez, Perini y Prezunic supermercados en Brasil, Jumbo y Metro supermercados en
Colombia y Wong y Metro supermercados e hipermercados en Perd. Por “Tiendas de Mejoramiento del Hogar” queremos decir
establecimientos de retail que venden una amplia serie de materiales de construccion y mejora del hogar y productos de jardin y patio
y proveen ciertos servicios relacionados. Nuestras “Tiendas de Mejoramiento del Hogar” se refieren a las Tiendas de Mejoramiento
del Hogar operadas bajo los nombres de marca Easy y Blaisten, incluyendo nuestras tiendas Easy en Chile, Argentina y Colombia.
Por “grandes almacenes” queremos decir establecimientos de retail que venden una variedad de bienes de indumentaria, electrénicas y
del hogar. Estas tiendas actualmente operan en Chile y Perl bajo nuestras marcas Paris y Johnson. Referencias a “tiendas” se refiere
colectivamente a nuestros hipermercados, supermercados, grandes almacenes y Tiendas de Mejoramiento del Hogar.

Un metro quiere decir aproximadamente 3.3 pies 0 1.1 yardas y un metro cuadrado corresponde a aproximadamente 10.8 metros
cuadrados.

Somos duefios 0 tenemos derecho a usar lar marcas, servicio de marca y nombre comercial que usamos en conjuncién con la
operacion de nuestro negocio. Algunas de las mas importantes marcas que tenemos o sobre las que tenemos derechos que aparecen en
este reporte anual incluyen: Jumbo®, Jumbo Mas®, Easy®, Mas Easy®, Santa Isabel®, Disco®, Vea®, Super Vea®, Blaisten®, Johnson®,
Paris®, Mé&s Paris®, Seguros Cencosud®, Banco Paris®, Circulo Mas®, Wong®, Metro®, GBarbosa®, Perini®, Bretas®, Mercantil
Rodrigues®, Nectar® , reemplazado por la marca Cencosud Puntos® como nuestro programa de lealtad al 31 de Marzo, 2014 en Chile y
Colombia) , Tarjeta Cencosud®, Banco Cencosud®, Costanera Center®, Vive Chevere® y Prezunic®, cada una de las cuales pueden estar
registradas o marcas en cualquiera de las jurisdicciones de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Perl u otras. S6lo por conveniencia
podemos referirnos a nuestras marcas, servicio de marca y nombre comercial en este reporte anual son los simbolos de ™ y ©, pero
estas referencias no buscan indicar, en manera alguna, que no impongan a la maxima extension permitida por la ley aplicable nuestros
derechos sobre las marcas, servicio de marca y nombre comercial. Cada marca, servicio de marca y nombre comercial de cualquier
compafiia que aparece en este reporte anual, a nuestro conocimiento, de propiedad de estas compafiias.

PARTE I

item 1. Identidad de Directores, Gerencia Senior y Consejeros

No aplicable.

item 2. Estadisticas Ofrecidas y Programa Esperado

No aplicable.

Item 3. Informacion Clave
A. INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA
Informacién Financiera y Operativa Seleccionada

Las siguientes tablas establecen nuestro resumen de informacién financiera consolidada bajo IFRS. Deberia leer la informacion
contenida en estas tablas en conjuncién con el “ftem 5. Revisién y Prospectos Operativos y Financieros,” “item 8. Informacién
Financiera,” “item 18. Estados Financieros.” y los estados financieros consolidados y las notas que acompafien incluidas en este
reporte anual.

La informacion financiera al 31 de Diciembre, 2014 y 2013y por los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012 ha
derivado de nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados incluidos en este reporte anual. La informacion de operaciones
seleccionada respecto al afio fiscal finalizado el 31 de Diciembre, 2011 y 2010 vy la informacién de balance seleccionada al 31 de
Diciembre, 2012 han derivado de los Estados Financieros Consolidados de nuestra Compafiia, no incluidos aqui. Mantenemos
nuestros libros y registros en pesos chilenos y preparamos nuestros Estados Financieros Consolidados de acuerdo a IFRS. Nuestra
fecha de adopcion de IFRS fue el 01 de Enero, 2010. La siguiente informacion operativa y financiera deberia ser leida junto a, y es
calificada en su plenitud por referencia a, nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados incluidos en este reporte anual.
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A menos que se exprese lo contrario, los montos en U.S. délares han sido traducidos de pesos chilenos en base al délar observado, o tasa de
cambio de Ch$606.75 por U.S.$1.00 al 31 de Diciembre, 2014, como report6 el Banco Central Chile N° No hacemos ninguna representacion del peso
chileno o de montos de U.S. délares aqui mencionados que efectivamente representen, podrian haber sido podrian ser convertidos en U.S. délares o
pesos chilenos, segln corresponda, a las tasas indicadas, a una tasa particular o a cualquiera.

En nuestra opinién, el resumen de informacion financiera consolidada presentado en las tablas a continuacion incluyen todos los ajustes
necesarios para presentar justamente en todo el material nuestras condiciones y resultados financieros a la fecha de los periodos presentados. Los
resultados de operaciones presentados a continuacién no necesariamente indican un futuro desempefio.

Informacién de estado de ingresos:

Ingresos de actividades ordinarias,
operaciones continuadas:
Supermercados
Tiendas de Mejoramiento del
Hogar
Grandes Almacenes
Centros Comerciales
Servicios Financieros
Otros®
Ingresos totales de
actividades ordinarias

Informacién de estado de ingresos:

Costos de ventas:

Supermercados

Tiendas de Mejoramiento del

Hogar

Grandes Almacenes

Centros Comerciales

Servicios Financieros

Otros®

Costos totales de ventas

Ganancias brutas:

Supermercados

Tiendas de Mejoramiento del

Hogar

Grandes Almacenes

Centros Comerciales

Servicios Financieros

Otros®

Ganancias brutas totales
Gastos administrativos, costos de
distribucion y otros gastos

Otros ingresos por funcion

Participacidon en ganancias de asociados

Ingreso financiero

Gastos financieros

Otras ganancias

Diferencias de Cambio

Pérdidas por indexacion

Ingresos (pérdidas) previo impuestos
Impuesto a la renta

Ganancias de Operaciones Continuadas

Afo finalizado 31 de Diciembre,

2014 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones
de (en millones de
U.S.3) Ch$)

13,447 8,159,237 7,682,993 6,733,610 5,556,271 4,452,759
2,019 1,225,616 1,176,890 1,063,086 948,641 819,838
1,634 991,442 970,360 886,075 690,772 622,719

354 214,850 205,332 172,104 129,727 116,991
194 117,679 81,651 58,454 267,874 21,283
4 2,205 16,932 12,022 11,520 3,657
17,653 10,711,029 10,134,158 8,925,351 7,604,806 6,236,974
Afio finalizado 31 de Diciembre,
2014 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones
de
U.S.$) (en millones de Ch$)

(10,225) (6,204,110) (5,782,590) (5,057,477) (4,177,664) (3,355,796)
(1,319) (800,342) (787,402) (711,500) (647,337) (561,006)
(1,222) (741,279) (701,530) (644,668) (499,413) (446,769)

(46) (28,029) (23,341) (27,213) (19,448) (17,858)
(64) (39,046) (25,938) (21,082) (14,028) (6,102)
?3) (1,967) (3,451) (2,294) (5,421) (5,343)
(12,880) (7,814,773) (7,324,252) (6,464,234) (5,363,313) (4,392,874)
3,222 1,955,127 1,900,404 1,676,133 1,378,607 1,096,963
701 425,275 389,487 351,586 301,303 258,832
412 250,163 268,830 241,407 191,359 175,950
308 186,821 181,991 144,891 110,278 99,133
130 78,632 55,713 37,372 31,286 15,181

0 238 13,481 9,728 6,099 (1,686)
4,773 2,896,256 2,809,907 2,461,117 2,018,933 1,644,373
(4,113) (2,495,436) (2,357,582) (2,048,390) (1,602,881) (1,371,074)
189 114,438 108,291 107,011 85,107 43,871
10 6,208 10,289 5,642 5,779 7,514

11 6,709 5,999 8,231 10,713 14,754
(366) (222,165) (223,856) (178,631) (115,767) (84,693)
57 34,624 26,366 (7,403) (12,626) 13,786
(39) (23,643) (25,054) (12,053) 1,577 (2,055)
(65) (39,576) (18,885) (23,538) (27,641) (16,747)
457 277,416 335,476 311,988 363,193 326,713
(208) (125,932) (94,068) (92,226) (111,305) (72,856)
251 151,485 241,408 219,762 251,888 253,858
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Informacién de estado de ingresos:

Ganancias de Operaciones no
Continuadas
Ingreso neto
Ganancias atribuibles a accionistas no-
controladores
Ganancias atribuibles a accionistas
controladores
Ganancias netas atribuibles a
accionistas por accién por
operaciones continuadas:
Bésicas®
Diluidas®
Ganancias netas atribuibles a
accionistas por accién por
operaciones no continuadas:
Bésicas®
Diluidas®
Numero de Acciones
Numero total de acciones
Dividendos por accién:
Bésicas®
Diluidas®

Ao finalizado 31 de Diciembre,

2014 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones
de
U.S.$) (en millones de Ch$)

21 12,662 8,357 33,047 52,623
271 164,146 249,765 252,809 296,261
1 (748) (165) 2,851 33,004 10,220
272 164,894 249,930 249,958 284,892 296,261
0.0887 53.8 87.4 93.20 106.60 130.85
0.0887 53.8 86.8 92.30 105.50 129.56
0.0074 4.50 3.0 14.2 14.6 130.85
0.0074 4.50 3.0 14.2 14.4 129.56
2,828,723,963 2,828,723,963  2,828,723,963 2,507,103,215 2,264,103,215 2,264,103,215
0.0402 21.09 28.85 22.88 34.65 24.26
0.0398 20.93 28.64 22.66 34.31 24.26

(1) Incluye los resultados de nuestros centros de entretenimiento Aventura, nuestros programas de lealtad y operaciones
corporativas de gestion. Ver “Item 4. Informacién de la Compafiia—B. Apreciacion Global del Negocio—Nuestra Compafiia.”
(2) EnU.S. ddlares U.S. ddlares en pesos chilenos.

En Noviembre 2012, completamos la adquisicién de Carrefour Societe Anonyme’s (Carrefour) operaciones de supermercado en

Colombia. Ver “item 4. Informacion de la Compaiiia—A. Historia y Desarrollo de la Compafiia—Historia.”

Informacion de Tabla de Balance:

Total de actuales activos

Al 31 de Diciembre,

Propiedad, plantas, equipos y propiedades

de inversién netas
Otros activos
Total activos

Total responsabilidades actuales

Informacién de Tabla de Balance:
Total responsabilidades no-actuales
Total responsabilidades
Intereses no-controladores
Equidad neta atribuible a accionistas
controladores
Total equidad neta y
responsabilidades

2014 2014 2013 2012® 2011 2010
(en millone
sde U.S.$) (en millones de Ch$)
4,948 3,002,468 2,425,219 2,316,812 2,085,636 1,582,309
7,702 4,673,321 4,670,316 4,605,872 3,538,672 2,913,644
5,011 3,040,715 2,969,699 2,820,906 2,019,780 1,839,516
17,662 10,716,503 10,065,234 9,743,590 7,644,088 6,335,469
5173 3,138,770 2,951,699 3,336,630 2,331,280 1,919,094
Al 31 de Diciembre,
2014 2014 2013 2012® 2011 2010
5,416 3,286,247 2,852,168 3,008,748 2,362,201 1,726,781
10,589 6,425,017 5,803,867 6,345,378 4,693,482 3,645,876
Q) (832) 100 678 87,750 74,886
7,074 4,292,318 4,261,267 3,397,534 2,862,856 2,614,707
17,662 10,716,503 10,065,234 9,743,590 7,644,088 6,335,469

(1)  Activos por el periodo de 2012 fueron ajustados cuando la buena fe relacionada a la adquisicién de Johnson fue ajustada.
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Afio finalizado 31 de Diciembre,

Otra informacién financiera: 2014 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones de
u.s.g)® (en millones de Ch$)®

Informacién Flujo de Caja
Caja neta entregada por (usada en):
Actividades operativas 643 390,239 364,782 718,715 567,739 407,174
Actividades de Inversion (385) (233,396) (320,507) (1,873,568) (623,753) (413,676)
Actividades de Financiamiento (185) (112,378) (107,029) 1,246,077 89,607 5,086
Otra Informacion Financiera
Gastos de capital (607) (227,423) (317,709) (573,650) (616,336) (349,793)
Depreciacion y amortizacién (333) (202,343) (191,500) (141,450) (120,174) (162,995)
EBITDA Ajustado de operaciones

continuadas® 1,057 641,696 691,200 558,285 539,011 502,310
Coeficientes Financieros
Margen Bruto® 27.0% 27.0% 27.7% 27.6% 26.5% 26.4%
Margen Neto® 1.4% 1.4% 2.4% 2.5% 3.3% 4.9%
Coeficiente Actual® 0.96x 0.96x 0.82x 0.77x 0.88x 0.92x

(1)  Excepto coeficientes financieros.

(2)  Ver “Presentacion de Informacion Financiera y Otra Informacion” por la definicion de EBITDA Ajustado y la reconciliacion de EBITDA

Ajustado a medidas IFRS.

(3) Ganancia bruta consolidada por ingresos consolidados de actividades ordinarias.
(4)  Ingreso neto consolidado dividido por ingresos consolidados de actividades ordinarias.
(5)  Activos actuales consolidados divididos por responsabilidades actuales.

Ingresos Integrales:

Ingresos integrales atribuibles a accionistas controladores
Ingresos (pérdidas) integrales atribuibles a accionistas no
controladores
Ingresos totales integrales

Informacion operativa:

Numero de Tiendas

Supermercados:
Chile

Argentina
Brasil
Peru
Colombia
Supermercados subtotal
Tiendas de Mejoramiento del Hogar:
Chile
Argentina
Colombia
Tiendas de Mejoramiento del Hogar subtotal
Grandes Almacenes:
Chile
Perl
Grandes Almacenes subtotal
Centros Comerciales:
Chile
Argentina
Perl
Colombia
Centros Comerciales subtotal
Total

Ao finalizado 31 de Diciembre,
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2014 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones de
U.S.$) (en millones de Ch3)
125 76,055 94,725 34,002 357,049 201,686
1) (881) (168) (5,354) 12,865 253
124 75,174 94,557 28,648 369,913 201,939
Afio finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012 2011 2010

224 224 214 189 163

290 290 288 269 256

219 221 204 152 130

87 87 86 74 64

100 100 96 0 0

922 922 888 684 613

32 32 31 29 29

48 48 47 48 49

9 9 4 4 4

89 89 82 81 82

77 77 78 35 34

6 6 0 0 0

83 83 78 35 34

25 25 9 9 9

18 18 18 14 14

4 3 2 2 2

2 2 0 0 0

48 48 29 25 25

1123 1123 1076 825 754



Informacion operativa:
El espacio total de ventas®
Supermercados:
Chile
Argentina
Brasil
Per
Colombia
Supermercados subtotal

Informacién operativa:

Tiendas de Mejoramiento del Hogar:
Chile
Argentina
Colombia
Tiendas de Mejoramiento del Hogar subtotal
Grandes Almacenes:
Chile
Per
Grandes Almacenes subtotal
Centros Comerciales:®
Chile
Argentina
Per
Colombia
Centros Comerciales subtotal

Total

Espacio de ventas Promedio por Tienda®
Supermercados:
Chile
Argentina
Brasil
Peru
Colombia
Supermercados subtotal
Tiendas de Mejoramiento del Hogar:
Chile
Argentina
Colombia
Tiendas de Mejoramiento del Hogar subtotal
Grandes Almacenes:
Chile
Peru
Grandes Almacenes subtotal
Centros Comerciales:
Chile
Argentina
Per
Colombia
Centros Comerciales subtotal

Ventas promedio por Tienda®
Supermercados:

Chile

Argentina

Brasil

Pert

Colombia

Supermercados subtotal

Ao finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012 2011 2010
(en metros cuadrados)

546,236 546,236 524,677 463,834 406,555

519,171 519,171 522,270 502,682 455,808

602,194 596,746 552,764 391,485 332,626

259,360 259,360 258,762 233,331 209,642

428,469 428,469 416,699 0 0

2,386,981 2,349,981 2,275,172 1,591,332 1,404,631

Afio finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012 2011 2010
307,853 307,853 299,806 276,325 273,625
373,490 373,490@ 369,067@ 391,485 392,645
75,732 75,732 37,060 35,360 34,309
757,074 757,074 705,933 703,170 700,579
371,891 371,891 377,191 272,388 234,489
32,222 32,222 0 0 0
404,113 404,113 377,191 272,388 234,489
433,053 412,418 410,117 282,693 273,983
241,410 241,410 241,410 227,396 214,002
15,514 58,388 41,303 54,750 54,750
14,514 14,514 0 0 0
800,272 756,264 692,830 564,839 542,735
4,237,899 4,237,899 4,051,126 3,131,729 2,882,434
(en metros cuadrados)
2,439 2,439 2,452 2,454 2,494
1,790 1,790 1,813 1,869 1,781
2,700 2,700 2,710 2,576 2,559
2,981 2,981 3,009 3,153 3,276
4,285 4,285 0 0 0
2,549 2,549 2,562 2,327 2,291
9,620 9,620 9,671 9,528 9,435
7,781 7,781 7,852 8,156 7,435
8,415 8,415 9,265 8,840 8,577
8,506 8,506 8,609 8,681 8,198
4,830 4,830 4,836 7,783 6,897
5,370 5,370 0 0 0
4,869 4,869 4,836 7,783 6,897
17,322 16,497 42,987 31,410 30,443
12,796 13,412 15,761 16,243 15,286
17,798 19,463 16,839 27,375 27,375
7,257 7,257 0 0 0
15,099 15,140 25,620 22,594 21,709
(en millones de Ch$)

9,894 9,943 9,617 9,662 10,371
6,254 6,162 6,083 5,776 5,352
9,837 9,067 10,270 10,211 6,484
9,617 8,569 8,360 8,439 8,744
9,999 9,185 1,189® 0 0
8,736 8,228(™ 8,356() 8,123 7,276
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Informacion operativa:

Tiendas de Mejoramiento del Hogar:
Chile
Argentina
Colombia

Tiendas de Mejoramiento del Hogar subtotal

Grandes Almacenes:
Chile
Perl
Grandes Almacenes subtotal

Informacién operativa:

Centros Comerciales:
Chile
Argentina
Peru
Colombia
Centros Comerciales subtotal

Incremento (Disminucion ) en Ventas-Mismas-Tiendas ©

Supermercados:
Chile

Argentina
Brasil
Peru
Colombia
Tiendas de Mejoramiento del Hogar:
Chile
Argentina
Colombia
Grandes Almacenes:
Chile

Ventas por Metro Cuadrado®®

Supermercados:
Chile

Argentina

Brasil

Peru

Colombia

Supermercados subtotal
Tiendas de Mejoramiento del Hogar:

Chile

Argentina

Colombia

Tiendas de Mejoramiento del Hogar subtotal

Grandes Almacenes:
Chile
Peru
Grandes Almacenes subtotal
Centros Comerciales:
Chile
Argentina
Peru
Colombia
Centros Comerciales subtotal

Afio finalizado 31 de Diciembre,

2013 2013 2012 2011 2010
(en millones de Ch$)
14,107 14,022 12,915 12,672 11,577
13,859 14,209 13,191 11,287 9,205
6,717 9,449® 10,682 9,845 8,272
13,179 13,858 12,964 11,712 9,998
12,053 12,413 11,360 19,736 18,315
4,360 2,430
11,945 11,691 11,360 19,736 18,315
Afio finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012 2011 2010
(en millones de Ch$)

11,284 11,284 9,309 7,167 6,095
4,620 4,620 4,365 4,262 3,810
4,852 4,852 2,301 2,783 4,401
8,642 8,642
7,080 7,080 5,939 5,189 4,680

(%)

4.3% 1.6% 4.8% 4.7% 5.9%
29.0% 17.3% 18.5% 22.5% 25.2%
(0.6)% (0.5% 0.5% 1.4% 7.1%

4.6% 1.5% 4.2% 6.5% (2.3%)
(1.5)% (7.0)%

2.7% 6.1% 6.3% 4.9% 23.7%
27.5% 30.3% 26.6% 32.3% 27.8%
(3.4)% 0.3% 4.1% 11.8% (3.6%)
(0.5)% 4.7% 5.3% 5.2% 19.7%

(en millones de Ch$)

4.15 4.08 3.92 3.94 4.13
3.43 3.44 3.35 3.09 3.01
3.58 3.36 3.79 4.08 2.53
3.20 2.87 2.78 2.68 2.67
2.35 2.14 0.28w

3.42 3.52 3.56¢ 3.52 3.17
1.48 1.46 1.34 1.33 1.23
181 1.83 1.68 1.38 1.24
1.0409 1.0403 1.15 1.11 0.96
1.57 1.62 151 1.35 1.22
2.54 2.57 2.35 2.54 2.66
0.10 0.45 0 0 0
2.3644 25749 2.35 2.54 2.66
0.28 0.26 0.22 0.23 0.20
0.24 0.29 0.28 0.26 0.25
0.24 0.24 0.14 0.10 0.16
0.70 0.30

0.27 0.27 0.23 0.23 0.20
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Afio finalizado 31 de Diciembre,

Informacion operativa: 2014 2013 2012 2011 2010
(en millones de Ch$)
Nuamero total de empleados de tienda® 153,234 154,603 146,424 131,505 126,485

Q) En metros cuadrados al fin del periodo.

2 Debido a los cambios en el criterio para vender espacio 2012 figuras fueron modificadas para tener figuras comparables por
2012 y siguientes periodos. Este nuevo criterio excluye areas de check-out area y pasillos.

3) Espacio total arrendable para Centros Comerciales no incluye espacio de ventas ocupado por partes relacionadas en nuestros
Centros Comerciales.

4 Metros cuadrados totales de espacio de ventas o espacio arrendable, como se aplique, al fin del periodo fiscal dividido por el
ndmero total de tiendas o Centros Comerciales, como sea el caso, al fin del periodo.

(5) Ventas por el periodo fiscal divididas por el nimero de tiendas o Centros Comerciales, segun sea el caso, al fin del periodo
fiscal.

(6)  Este valor considera sélo un mes de ventas para nuestras operaciones de supermercados en Colombia por el periodo fiscal de
2012.

@) Este promedio no incluye ventas y tiendas de las operaciones de nuestros supermercados colombianos.

(8) Este valor no considera las tiendas abiertas en Colombia en el mes de Diciembre 2013.

9) Refleja las ventas de nuestras tiendas operativas durante los mismos meses de ambos periodos financieros que estan siendo
comparados. Si una tienda no oper6 por un mes completo de los periodos financieros comparados, excluimos sus ventas por
ese mes de los periodos financieros. Por ejemplo, si una nueva tienda fue abierta el 01 de Julio, 2013 y operé durante los
altimos Ver meses del afio 2013,

(i) “ventas-mismas-tiendas” incluiria las ventas de la tienda por los Gltimos Ver meses del 2013 y los ultimos Ver meses del
2014y

(ii) considerariamos las ventas de la nueva tienda durante los primeros Ver meses del 2014 como ventas de la tienda abierta
recientemente. Calculada en moneda local.

(10)  Ventas por el periodo dividido por metros cuadrados por espacio de ventas o arrendable, segln sea el caso, al final de cada mes
durante el periodo.

(11) Informacion para ventas en Colombia sélo reflejan los resultados operacionales en los estados financieros de Cencosud al 30
de Noviembre, 2012.

(12)  Promedio de ventas por metro cuadrado excluye ventas y espacio de ventas para operaciones de supermercados colombianos.

(13) Excluye Tiendas abiertas en Diciembre 2013.

(14) Excluye Tiendas Paris Per.

(15)  Ndmero de empleados a tiempo completo equivalentes al fin del periodo.

Tasas de Cambio
Chile

Chile tiene dos mercados de moneda, el Mercado Cambiario Formal y el Mercado Cambiario Informal. EI Mercado Cambiario
Formal es conformado por bancos y otras entidades autorizadas por el Banco Central Chile N° ElI Mercado Cambiario Informal es
conformado por entidades que no se encuentran expresamente autorizadas para operar en el Mercado Cambiario Formal, como ciertas
casas de cambio extranjeras y agencias de viaje, entre otras. EI Banco Central Chileno tiene poder para requerir que ciertas compras y
ventas de monedas extranjeras sean realizadas en el Mercado Cambiario Formal. Ver también “item 10. Informacion Adicional—D.
Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—Chile.”

Tanto el Mercado Cambiario Formal como Informal son conducidos por fuerzas del mercado libre. Regulaciones actuales
requieren que el Banco Central Chileno sea informado de ciertas transacciones y que sean efectuados a través del Mercado Cambiario
Formal.

La tasa de cambio del U.S. dolar observada (dolar observado), que se reporta por el Banco Central Chileno y publicado
diariamente en el Diario Oficial, es la tasa de cambio promedio de las transacciones del dia laboral previo en el Mercado Cambiario
Formal. EI Banco Central Chileno tiene el poder para intervenir por medio de la compra o venta de moneda extranjera en el Mercado
Cambiario Formal para intentar mantener la tasa de cambio observada dentro del rango deseado. Durante los Gltimos afios el Banco
Central Chileno ha intentado mantener la tasa de cambio observada dentro de un rango cierto sélo bajo circunstancias especiales. Pese
a que no se requiere que el Banco Central Chileno compre o venda ddlares a cualquier tasa de cambio especifica, generalmente utiliza
tasas de divisas al contado para sus transacciones. Otros bancos generalmente realizar transacciones autorizadas al tipo de cambio al
contado asi mismo.

El Mercado Cambiario Informal refleja transacciones llevadas a cabo a una tasa de cambio informal (la “tasa de cambio
informal”). No hay limites impuestos para que la tasa de cambio en el Mercado Cambiario Informal pueda fluctuar sobre o bajo la tasa
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de cambio observada. En afios recientes, la variacidn entre la tasa de cambio observada y la tasa de cambio informal no ha sido
significativa.

La siguiente tabla establece la tasa de cambio baja, alta, promedio y al fin del periodo para U.S. délares por el periodo
presentado, como reporta el Banco Central Chile N° EI Banco de Reserva Federal de Nueva York no reporta una compra por la tarde
por pesos chilenos.

Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente observada

Promedio®

Alto® Bajo® ) Fin periodo®
Afio finalizado el 31 de Diciembre,
2010 549.17 468.01 510.21 468.01
2011 533.74 455.91 483.57 519.20
2012 519.69 469.65 486.59 479.96
2013 533.95 466.50 495.18 524.61
2014 621.41 527.53 570.33 606.75
Fin de Mes
31 de Octubre, 2014 598.64 527.53 538.36 553.84
30 de Noviembre, 2014 605.46 580.62 593.91 605.46

Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente observada
Promedio®

Alto® Bajo® ) Fin periodo®
31 Diciembre, 2014 621.41 606.75 612.98 606.75
31 Enero, 2015 632.03 612.47 622.11 632.03
28 Febrero, 2015 632.19 616.86 622.95 618.76
31 Marzo, 2015 642.18 617.38 628.86 626.58
Abril 2015 (hasta 17 de Abril, 2015) 621.10 610.74 614.84 612.30

Fuente: Banco Central Chile N°

(1) Tasas de cambio son la actual alta y baja, en bases diarias por cada periodo.

(2) Latasa promedio anual se calcula como el promedio de la tasa de cambio de cada mes durante el periodo.

(3) Cada periodo anual finaliza el 31 de Diciembre, y la respectiva tasa de cambio del fin de periodo es publicada por el Banco
Central Chileno en el primer dia laboral del afio siguiente.
Cada periodo de fin de mes en el Gltimo dia calendario del mes, y el periodo respectivo y la tasa de cambio se publican por el
Banco Central Chileno en el primer dia laboral del mes siguiente.

Argentina

Desde el 01 Abril, 1991 hasta fines del 2001, la Ley de Convertibilidad N° 23,928 y Decreto Regulatorio N° 529/91 (junto a la
“Ley de Convertibilidad”) estableci6 una tasa de cambio fija bajo la cual el Banco Central de Argentina fue obligado a vender U.S.
délares a una tasa fija de un peso argentino por U.S. dolar. EI 06 de Enero, 2002, el Congreso argentino promulgé la Ley de
Emergencia Publica, que suspende ciertas provisiones de la Ley de Convertibilidad, incluyendo la tasa de cambio fija de Ar$1.00 a
U.S.$1.00, y entreg6 a la rama ejecutiva del gobierno argentino el poder para establecer una tasa de cambio entre el peso argentino y
las monedas extranjeras y para emitir regulaciones relacionadas al mercado de monedas extranjeras. Tras un breve periodo durante el
cual el gobierno argentino establecid un sistema de mercado cambiario temporario dual, en cumplimiento de la Ley de Emergencia
Publica, el peso argentino ha podido flotar libremente contra otras monedas desde Febrero 2002. Durante los dltimos afios el gobierno
argentino ha mantenido una politica de intervencion en el mercado cambiario, conducente a transacciones periédicas para la venta 'y
compra de U.S. délares. No hay forma de prever si esto pudiese continuar en el futuro. Ver también “item 10. Informacion Adicional
—D. Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—Argentina.”

La siguiente tabla establece la tasa de cambio baja, alta, promedio y al fin del periodo por los periodos indicados, expresa en
pesos argentinos por U.S. dolares y no ajustados por inflacion como reporta el Banco Central de Argentina. ElI Banco de Reserva
Federal Reserve de Nueva York no reporta una compra de tasa a la tarde de pesos argentinos.

Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente

observada
Fin
Alto Bajo Promedio periodo

Afo finalizado el 31 de Diciembre,

2010 3.988 3.794 3.913 3.976
2011 4.304 3.972 4,131 4.304
2012 4917 4.304 4.552 4917
2013 6.518 4.923 5.479 6.518

17



Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente

observada
Fin
Alto Bajo Promedio periodo

2014 8.556 6.543 8.119 8.552
Fin de mes

31 Octubre, 2014 8.503 8.448 8.480 8.502
30 Noviembre, 2014 8.526 8.507 8.514 8.526
31 Diciembre, 2014 8.556 8.526 8.550 8.552
31 Enero, 2015 8.640 8.554 8.602 8.640
28 Febrero, 2015 8.726 8.649 8.686 8.724
31 Marzo, 2015 8.820 8.736 8.781 8.820
Abril 2015 (hasta 17 de Abril, 2015) 8.867 8.826 8.848 8.867

Fuente: Banco Central de Argentina.
(1) Representa la tasa de cambio diaria durante los periodos relevantes.

Brasil

El Banco Central de Brasil permite a la tasa de cambio real/U.S. dolar flotar libremente y ha intervenido ocasionalmente para
controlar fluctuaciones inestables en las tasas de cambio extranjeras. No podemos predecir si el Banco Central de Brasil o el gobierno
brasilero continuaran dejando que flote libremente o intervendra en el mercado cambiario a través de un sistema de banda de moneda
o de otra forma. El real brasilero puede depreciar o apreciar substancialmente contra el U.S. délar en el futuro. Fluctuaciones
cambiarias pueden afectar adversamente nuestra condicion financiera. Ver también “ftem 10. Informacién Adicional —D. Controles
de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—Brasil.”

Previo al 14 de Marzo, 2005, bajo regulaciones brasileras, transacciones cambiarias extranjeras llevadas a cabo en el mercado
cambiario o el mercado de tasa de cambio flotante. Tasas en ambos mercados son generalmente las mismas. El 14 de Marzo, 2005, el
Consejo Nacional Monetario de Brasil (Conselho Monetario Nacional) unificado en dos mercados.

La siguiente tabla establece las tasas de cambio de venta en reais brasileros por los periodos indicados, como reporta el Banco
Central de Brasil (Sistema do Banco Central) usando PTAX 800, opcion 5.

Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente observada

Promedi Fin
Alto Bajo 0 periodo

Ao finalizado el 31 de Diciembre, 2.4218 1.7024 1.9935 1.7412
2011 1.8811 1.6554 1.7593 1.6662
2012 1.9016 1.5345 1.6746 1.8758
2013 21121 1.7024 1.9550 2.0435
2014 2.7403 2.1974 2.3547 2.6562
Fin de mes

31 Octubre, 2014 2.5341 2.3914 2.4483 2.4442
30 Noviembre, 2014 2.6136 2.4839 2.5484 2.5601
31 Diciembre, 2014 2.7403 2.5607 2.6394 2.6562
31 Enero, 2015 2.7107 2.5754 2.6342 2.6623
28 Febrero, 2015 2.8811 2.6894 2.8165 2.8782
31 Marzo, 2015 3.2683 2.8655 3.1395 3.2080
Abril 2015 (hasta 17 de Abril, 2015 3.1556 3.0249 3.0889 3.0544

Fuente: Banco Central de Brasil.
(1) Calculado como promedio de las tasas de cambio de fin de mes durante el periodo relevante.

Peru

Actualmente la ley Peruana no impone ninguna restriccion en la habilidad de las compafiias para tener operaciones en Per( para
transferir monedas extranjeras de Per(i a otros paises para convertir nuevos soles a cualquier moneda o para convertir moneda
extranjera a nuevos soles. Las compafiias pueden libremente remitir intereses y pagos principales en el extranjero y los inversionistas
pueden repatriar capital de inversiones liquidadas. No podemos asegurarle que la ley Peruana continuard permitiendo estos pagos,
transferencias, conversiones o remesas sin restricciones. Tasas de cambio del Nuevo sol Peruano se han mantenido relativamente
estables en los afios recientes. “ftem 10. Informacion Adicional —D. Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—
Perd.”
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La siguiente tabla establece el periodo-promedio establecido por el Banco Central de Per( y tasas de compra de fin-periodo por
U.S. ddlares por los periodos indicados.

Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente

observada
Promedio¢ Fin
Alto Bajo ) periodo

Afo finalizado el 31 de Diciembre,

2010 3.258 2.851 3.011 2.888
2011 2.880 2.786 2.824 2.808
2012 2.832 2.693 2.754 2.695
2013 2.709 2.549 2.638 2.549
2014 2.987 2.760 2.838 2.981
Fin de mes

31 Octubre, 2014 2.920 2.890 2.905 2.920
30 Noviembre, 2014 2.933 2.909 2.924 2.918
31 Diciembre, 2014 2.987 2.925 2.960 2.981
31 Enero, 2015 3.056 2.981 3.004 3.056
28 Febrero, 2015 3.094 3.057 3.077 3.091
31 Marzo, 2015 3.100 3.064 3.090 3.094
Abril 2015 (hasta 17 de Abril, 2015 3.124 3.089 3.111 3.124

Fuente: Banco Central de Peru.
(1) Calculado como promedio de las tasas de cambio de fin de mes durante el periodo relevante.

Colombia

Desde Septiembre 1999, el Banco Central de Colombia ha permitido que el peso colombiano flote libremente, interviniendo
solo cuando haya bruscas variaciones en el valor del peso colombiano relativo al dolar U.S. (referido como “coeficiente representativo
de mercado”) para controlar la volatilidad. Diferentes mecanismos han sido utilizados con este proposito. Actualmente el Banco
Central esta interviniendo directamente mediante la compra de montos variables de moneda extranjera en mercados de cambio
extranjeros.

Este mecanismo de intervencion solo se utiliza para controlar las reservas internacionales de Colombia o0 en caso de tasa
promedio especifica (mencionada como “tasa representativa de mercado”) para veinte dias precedentes excede 5% de la tasa
representativa de mercado de ese dia. A la ocurrencia de ese evento, el Banco Central de Colombia vende opciones de compra,
mientras que el comprado puede comprar del Banco Central de Colombia, en una fecha futura, un monto especifico de dolares U.S. a
una tasa de cambio pre establecido, entonces reduciendo la volatilidad de la tasa de cambio. Al 28 de Octubre, 2009, el mecanismo de
opcion de compa s6lo puede ser utilizado para controlar las reservas internacionales de Colombia. Ver también “item 10. Informacion
Adicional—D. Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjeros—Colombia.”

Pese a que el mercado de cambio extranjero puede flotar libremente el gobierno colombiano no va a intervenir en el mercado de
cambio en el futuro. EI Banco de Reserva Federal de Nueva York no reporta a tasa de pesos colombianos. La Superintendencia
Financiera de Colombia calcula la tasa representativa de Mercado basada en los promedios de las tasas de cambio promedio
compra/venta cuoteadas diariamente por ciertas instituciones financieras por la compra y venta de moneda extranjera.

La siguiente tabla estable el promedio peso colombiano/U.S. ddlar representativo de mercado por los periodos indicados,
calculados por el uso promedio de las tasas de cambio en el dltimo dia de cada mes durante el periodo.

Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente observada

Promediof Fin
Alto Bajo 1 Periodo

Ao finalizado el 31 de Diciembre,

2010 2,074.40 2,021.49 2,048.57 2,050.52
2011 2,206.19 2,061.92 2,128.68 2,206.19
2012 2,446.35 2,206.19 2,342.25 2,392.46
2013 2,452.11 2,361.54 2,397.26 2,441.10
2014 2,446.35 1,846.12 2,000.33 2,392.46
Fin de mes

31 Octubre, 2014 2,074.40 2,021.49 2,048.57 2,050.52
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Tasa de cambio de Ch$ por U.S.$ diariamente observada

Promediof Fin
Alto Bajo n Periodo
30 Noviembre, 2014 2,206.19 2,061.92 2,128.68 2,206.19
31 Diciembre, 2014 2,446.35 2,206.19 2,342.25 2,392.46
31 Enero, 2015 2,452.11 2,361.54 2,397.26 2,441.10
28 Febrero, 2015 2,500.59 2,371.31 2,420.67 2,496.99
31 Marzo, 2015 2,677.97 2,496.99 2,585.36 2,576.05
Abril 2015 (hasta 21 de Abril, 2015 2,598.36 2,490.90 2,539.52 2,493.93

Fuente: Banco Central de Colombia.
(1) Calculado como promedio de las tasas de cambio de fin de mes durante el periodo relevante.

B. CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO
No Aplicable.

C. RAZONES DE OFERTA Y USO DE PROCEDIMIENTOS
No Aplicable.

D. FACTORES DE RIESGO

Deberia considerar cuidadosamente los riesgos descritos a continuacién y la otra informacién en este reporte anual. Los
riesgos luego descritos no son los Unicos que enfrentan nuestra compafiia o inversiones en los paises en que operamos. Nuestro
negocio, condiciones financiera o resultados de operaciones podrian ser material y adversamente afectadas por cualquier de estos
riesgos. Riesgos adicionales no presentemente conocidos por nosotros o que actualmente se entienda inmaterial puede también
afectar nuestras operaciones de negocio. Este reporte anual también contiene declaraciones a futuro que involucran riesgos e
incertidumbres. Ver “Declaraciones a Futuro”. El mercado de precios de nuestras acciones comunes y ADSs puede disminuir debido
a cualquiera de estos riesgos u otros factores, y puedes perder todo o parte de sus inversiones. Nuestros resultados actuales podrian
diferir material y adversamente de aquellos anticipados en estas declaraciones a futuro como resultado de ciertos factores,
incluyendo los riesgos que enfrenta nuestra compafiia a continuacion descritos en este reporte anual.

Riesgos Relacionados a Nuestro Negocio e Industrias

Condiciones econdmicas que impactan el consumo que podrian afectarnos materialmente.

La incertidumbre econédmica actual en la economia mundial podrian afectar negativamente la confianza y consumo del cliente,
incluyendo el consumo discrecional. Podemos cernos afectados materialmente por cambios en las condiciones econdmicas en los
mercados o en las regiones en que operamos que impacto en la confianza y consumo del cliente, incluyendo el consumo discrecional.
El riesgo puede ser exacerbado si los clientes eligen alternativas de més bajo costo a nuestros productos ofrecidos en respuesta a las
condiciones econdmicas. En particular una disminucion en el consumo discrecional podrian impactar material y adversamente las
ventas de algunos productos ofrecidos de alto margen. Condiciones econémicas futuras afectan el ingreso del consumido disponible,
como los niveles de empleo, condiciones de negocio, cambios en publicidad, la disponibilidad de créditos, tasas de interés, tasas de
impuestos y costos en petroleo y energia, podrian también reducir en general el consumo del consumidor. La deflacion en precio de la
comida podria reducir el crecimiento de ventas y ganancias, mientras la inflacién en el precio de la comida, combinada con la
reduccion de los gastos en consumo, podria reducir nuestros margenes. De acuerdo a esto no podemos asegurarle que en caso de
aumento de la inflacién podremos pasar en un incremento del precio a nuestros clientes, lo que nos afectaria materialmente.

Enfrentamos una competencia intensa en cada uno de nuestros mercados.

La industria de retail en Chile, Argentina, Brasil, Perti y Colombia se caracteriza por una intensa competencia y aumento en la
presion en los margenes de ganancias. EI nimero y tipo de competidores y el grado de competencia experimentado por tiendas
individuales varia por locacién. La competencia ocurre en bases de precios, locacion, calidad de productos y servicios, variedad de
productos y condiciones de tiendas. Nos enfrentamos a una fuerte competencia de operadores de supermercados internacionales y
domésticos, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, grandes almacenes y Centros Comerciales, incluyendo Carrefour, Walmart,
Falabella y Casino, y proveedores de servicios financieros, y es posible que en el futuro otros grandes retailers internacionales o
proveedores de servicios financieros puedan entrar a mercados en que competimos, sea a través de joint ventures o directamente.
Algunos de nuestros competidores tienen significativos recursos financieros Mayores que nosotros y podrian utilizar estos recursos
para afectarnos negativamente. También competimos con un gran nimero de supermercados locales y regionales y cadenas de tiendas
de retail, asi como tiendas pequefias, familiares y de barrio, mercados informales, y vendedores callejeros. Ver “ftem 4. Informacion
de la Compafiia—B. Apreciacion Global del Negocio—Competencia” y “—Apreciacion Global de Industria y Competencia.”
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Aumento de la competencia puede causar que bajemos nuestros precios, aumentos en gastos y tomar acciones que podrian
afectarnos de forma material negativamente u obligarnos a reducir nuestro plan de crecimiento, adquisiciones y gastos de capital.
Como otros retailers expanden sus operaciones en Chile, Argentina, Brasil, Perll y Colombia, y otros retailers internacionales entren a
estos mercados, la competencia continuara intensificandose. Nuestra inhabilidad para responder efectivamente frente a las presiones
competitivas y cambios en los mercados de retail podria afectarnos adversamente, incluyendo la pérdida de cuota de mercado.

Nuestras tradicionales tiendas de retail, supermercados y Centros Comerciales enfrentan incrementos en la competencia por
ventas de internet que pueden afectar negativamente la venta de canales tradicionales.

En afios recientes, la venta en retail de comida, ropa y productos de mejoramiento del hogar en el internet han aumentado en
cada pais en el que operamos. Los retailers de internet pueden vender directamente a los consumidores, disminuyendo la importancia
de los canales de distribucién tradicionales como supermercados y tiendas de retail. Ciertos retailers de comida por internet han
disminuido significativamente sus costos operativos en comparacion con los hipermercados y supermercados porque no se apoyan en
una cara red de puntos de retail de venta o fuerzas a larga escala. Como resultado de esto, estos retailers de comida por internet son
capaces de ofrecer sus productos a costos mas bajos que nosotros y en ciertos casos son capaces de evadir a intermediarios de retail y
entregar productos particularmente de alta calidad y frescos consumidores. Creemos que nuestros consumidores han aumentado por el
uso de internet para comprar electrénicamente comida y otros bienes de retail, y esa es la tendencia que probablemente continuara. Si
las ventas por internet contindan creciendo, la dependencia de los consumidores en los canales de distribucion tradicionales como
nuestros supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, grandes almacenes y Centros Comerciales podria disminuir
materialmente lo que nos afectaria adversamente.

Nuestros mercados estdn pasando por una rapida consolidacion.

Durante varios afios, los sectores de retail de comida, grandes almacenes y mejoramiento del hogar en Chile, Argentina, Brasil,
Per y Colombia han estado sufriendo una consolidacion como grandes cadenas de retail que han ganado presencia en el mercado a
costas de tiendas pequefias e independientemente operadas, y grandes cadenas locales e internacionales de supermercados se han
consolidado. Creemos que una Mayo consolidacidon probablemente ocurrira en todos estos mercados mientras la competencia se
intensifica y las economias a escala se vuelven cada vez mas importantes. Algunos de nuestros competidores son mas grandes y mejo
capitalizados por lo que podrian encontrarse mejor posicionados para tomar ventaja de oportunidades de adquisiciones estratégicas.
No podemos asegurarle que esta consolidacion del mercado no ocurrira en detrimento material de nuestra posicion de mercado o que
estos desarrollos no nos afectaran negativa y materialmente.

Nuestro crecimiento en afios recientes fue debido a una serie de adquisiciones significativas que es muy poco probable se
repita en periodos futuros.

Podriamos no ejecutar exitosamente nuestra estrategia de crecimiento a través de adquisiciones como se ha hecho en el pasado.
Como resultado de la consolidacion que ha ocurrido en la industria del retail, un componente significativo de nuestro crecimiento en
afios recientes, incluyendo Paris en Chile en 2005, GBarbosa en Brasil en 2007, Wong en Pert en 2008, Perini, Super Familia y Bretas
en Brasil en 2010, Cardoso en Brasil y Johnson en Chile en 2011, y Prezunic en Brasil y operaciones de supermercado Carrefour en
Colombia en 2012. Ver “item 4. Informacion de la Compafiia—A. Historia y Desempefio de la Compafiia—Historia.” Como se
aprecia anteriormente, creemos que una Mayo consolidacion es probable que ocurra en las industrias en que operamos. Ahora bien,
algunos de nuestros competidores principales son més grandes que nosotros y probablemente mejor posicionados para tomar ventaja
de adquisiciones estratégicas y oportunidades de consolidacion. No podemos asegurarle que en el futuro habré disponibilidad continua
de candidatos para adquisiciones apropiadas a precios favorables y a términos y condiciones ventajosas o que podamos competir con
nuestros competidores por cualquier adquisicion futura. Como resultado de lo anterior, nuestra tasa de crecimiento probablemente sea
significativamente mas baja que la de afios recientes, lo que tendra un efecto adverso en nosotros.

El incumplimiento de integrar exitosamente negocios adquiridos podria tener un efecto adverso material en nosotros.

En los Ultimos afios, hemos completado un ndmero importante de adquisiciones y puede que continuemos realizando
adquisiciones en el futuro. Creemos que estas adquisiciones nos dieron oportunidades estratégicas de crecimiento. Alcanzando los
beneficios anticipados de estas adquisiciones dependera en parte de nuestra habilidad para integrar estos negocios de forma eficiente y
eficaz. Los desafios involucrados en la integracion de estas adquisiciones exitosa incluyen: podriamos encontrar que la compafiia
adquirida o los activos no amplian nuestra estrategia de negocio, que hemos sobreestimado los beneficios que se esperaba derivarian
de estas adquisiciones, descubrimos nuevas contingencias no identificadas en el proceso de due diligence, o que las condiciones
econdmicas han variado, todo lo que puede resultar en un cargo futuro en detrimento; podriamos enfrentar dificultades al integrar las
operaciones y personal del negocio adquirido y podriamos tener problemas en retener los consumidores y/o personal clave del negocio
adquirido; podriamos tener problemas al incorporar e integrar tecnologias adquiridas en nuestro negocio; la atencién permanente de
nuestro negocio y administracién podria verse interrumpida por problemas de transicion o integracién y la complejidad de manejar
diferentes locaciones; una adquisicion puede resultar en litigacion debido a despidos de empleados del negocio adquirido o terceras
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partes; y podriamos experimentar serios problemas o responsabilidades asociadas a contingencias tecnoldgicas o legales del negocio
adquirido. Estos factores podrian afectarnos negativamente, particularmente en caso de adquisiciones grandes o mdltiples
adquisiciones en periodos cortos de tiempo. Nuestra inhabilidad para integrar exitosamente nuestras adquisiciones podria afectarnos
de manera material y negativa.

La expansion de nuestro negocio a través de adquisiciones presenta riesgos que pueden reducir los beneficios que
anticipamos de estas transacciones.

Como parte de nuestra estrategia de negocios, hemos crecido significativamente a través de adquisiciones. Nuestra de decision
de buscar adquisiciones se basa en que estas adquisiciones complementaran nuestra estrategia de negocios y permitira el crecimiento
de nuestro negocio. Pero nuestra gerencia no puede predecir si 0 cuando los prospectos de adquisiciones ocurriran, o la posibilidad de
que transacciones ciertas sean completadas en términos y condiciones favorables. Nuestra habilidad para continuar la expansién
exitosa de nuestro negocio a través de adquisiciones depende de muchos factores, incluyendo nuestra habilidad para identificar
adquisiciones, la habilidad para negociar términos y condiciones favorables de transaccion y nuestra habilidad para financiar cualquier
adquisicion de fuentes internas o externas. Incluso si podemos identificar objetivos de adquisicién y obtener el financiamiento
necesario para realizar estas adquisiciones, si es posible que el costo de esto, junto a posibles condiciones de mercado adversas y los
resultados de pérdidas de ingresos o ganancias netas, podrian financieramente sobrecargarnos.

Adquisiciones también nos exponen al riesgo de responsabilidades relacionadas a litigaciones, reclamos tributarios u otras
acciones que involucren a la compafiia adquirida, su administracion o responsabilidades contingentes incurridas previas a la
adquisicion. El due diligence que realizamos en relacién a una adquisicién, y cualquier garantia contractual o indemnizacion que
hayamos recibido de vendedores de compafias adquiridas, pueden no ser suficientes para protegernos de, 0 compensarnos, de
responsabilidades actuales o potenciales. Cualquier responsabilidad material asociada a una adquisicion podria afectarnos
adversamente, incluyendo nuestra reputacion, y reducir los beneficios de esta adquisicion.

Falta de confianza en Chile, Argentina, Brasil, Pert o Colombia podrian limitar nuestra habilidad para expandir nuestro
negocio a través de adquisiciones o joint ventures.

Leyes antimonopolio chilenas, argentinas, brasileras y colombianas contienen provisiones que requieren la autorizacion por las
autoridades antimonopolio en esos paises para la adquisicién de, o la celebracion de acuerdos joint venture con compaiiias con un
posicion relevante en el mercado. Estas autorizaciones han sido denegadas en algunos casos que han involucrado las industrias en que
operamos, como ocurrio en Chile en el descarte del Tribunal de Defensa de la Libre Competencia por la fusion entre Distribucion y
Servicio D&S S.A. (“D&S”) y Falabella en Enero 2008. Perd actualmente no aplica estos controles, pero ho podemos asegurar que no
los impondré en el futuro. Segun esto, nuestra habilidad para expandir nuestro negocio a traves de adquisiciones en Chile, Argentina,
Brasil, Per y Colombia pueda verse limitado.

Actualmente Cencos esta restringido para adquirir supermercados en Chile, como consecuencia de un acuerdo celebrado el 2008
con autoridades antimonopolio. Como parte del acuerdo, Cencos necesita previa autorizacion del Tribunal de la Libre Competencia de
Chile antes de llevar a cabo cualquier adquisicion de supermercados. Esta restriccion solo puede ser levantada por medio de una consulta
al Tribunal de la Libre Competencia de Chile.

Incluso, en el 14 de Diciembre, 2011, la Fiscalia Nacional Econémica, o “FNE”, anuncid una investigacion en préacticas anti
competencia en la industria del retail de comida incluyendo varios operadores locales como Cencos. Detalles de la investigacion no se
han hecho publicos. Pero, Cencosud cree que ha cumplido todas las regulaciones aplicables al manejo de su negocio. Mientras la
investigacién puede resultar en la imposicion de multas en las partes que estan siendo investigadas, incluyendo Cencosud, Cencosud
no cree que estas multas, si es que, podrian tener un efecto material en los resultados de operaciones. Pero, no podemos asegurar que
esta o futuras investigaciones, no resultaran en un efecto material adverso, incluyendo dafios financieros y de reputacion.

Podemos no generar u obtener el capital que necesitamos para una Mayo expansion.

Esperamos continuar manteniendo una liquidez sustancial y requerimientos de recursos de capital para financiar nuestro
negocio. Pretendemos apoyarnos internamente generando caja a partir de nuestras operaciones, y si fuese necesario, de ganancias
procedentes de deuda y/u ofertas de equidad en los mercados de capital domésticos e internacionales y endeudamiento bancario. Pero,
no podemos asegurar que podremos generar suficientes flujos de caja de las operaciones u obtener suficientes fondos de fuentes
externas para financiar los requerimientos de nuestros gastos de capital.

Nuestra habilidad futura de acceder a mercados financieros en montos suficientes y con montos suficientes a costos y términos
aceptables para financiar nuestras operaciones, financiar nuestros gastos de capital propuestos y pagar dividendos dependerd en un
gran grado de prevalecer condiciones en mercados de capital y financieros que no podemos controlar, por lo que no podemos asegurar
que lo podamos hacer. Nuestra inhabilidad para generar suficiente flujo de caja de operaciones o para poder obtener financiamiento de
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terceros podria demorarnos o abandonar alguna o todas las expansiones planeadas, incluyendo gastos de capital, que por su parte
podrian afectarnos adversamente.

Nuestros ingresos operativos son sensibles a condiciones que afectan el costo de los productos que vendemos en nuestras
tiendas.

Nuestro negocio se caracteriza por una relativamente alta rotacion de inventario con margenes de ganancias relativamente bajos.
Hacemos una significativa porcién de nuestras ventas a precios que se basan en el costo de los productos que vendemos mas un
porcentaje de marcacién. Como resultado, nuestros niveles de ganancia pueden verse materialmente afectados durante periodos de
disminucion de precios. Adicionalmente, nuestro negocio podria verse afectado negativamente por otros factores, incluyendo control
de inventario, presiones competitivas de precio, condiciones de tiempo severas y aumentos inesperados afectados por otros costos
relacionados al transporte que incrementen el costo de los productos que vendemos en nuestras tiendas. Si no podemos traspasar estos
aumentos en los costos a nuestros consumidores, nuestro margen de ganancias disminuira afectandonos adversamente.

Nuestros resultados de retail son altamente estacionales por lo que cualquier circunstancia que impacto negativamente
nuestro negocio de retail durante nuestras temporadas de alta demanda podria afectar material y adversamente.

Histéricamente hemos experimentado una estacionalidad en nuestras ventas de retail en Chile, Argentina, Brasil, Per( y
Colombia, principalmente debido a Fuertes ventas durante la época de Navidad y Afio Nuevo y durante el principio del afio escolar en
Marzo, y ventas reducidas durante los meses de Enero y Febrero debido a las vacaciones de veran por ejemplo en 2014, 2013 y 2012,
28%, 27.7% y 28.5% de nuestros ingresos consolidados se generaron en el cuarto periodo, respectivamente. Cualquier desaceleracion
econdmica, interrupcién de nuestro negocio 0 negocios de nuestros proveedores, o la ocurrencia de cualquier ocurrencia que pueda
impactar nuestro negocio durante el primer o ultimo cuarto de afio fiscal podria entonces afectarnos adversamente.

Adicionalmente para preparar nuestras temporadas de alta demanda, debemos aumentar el inventario a niveles sustancialmente
mas altos que aquellos mantenidos durante el resto del afio, y contratar personal temporal para nuestras tiendas. Cualquier reduccion
no prevista en la demanda, erro en nuestro inventario a niveles de precio significativos, que también nos afectaria adversamente.

La industria de retail de ropa es afectada negativamente por disminuciones en la compra de poder de consumidores de
ingresos bajos y medios resultante de ciclos econémicos desfavorables.

El éxito de las operaciones de nuestro departamento depende en gran parte en factores relacionados a la estabilidad o aumento
de gastos del consumidor, especialmente por miembros de grupos socioeconémicos de medianos y bajos ingresos. Histéricamente, la
compra de poder de estos grupos ha sido significativamente correlativa con factores que afectan los ingresos, como tasas de interés,
inflacién, disponibilidad de créditos de consumo, impuestos, niveles de empleo, confianza de consumo y niveles de salario. Por lo
tanto en tiempos de recesion econdmica, la compra de poder de estos grupos disminuye como disminuyen sus ingresos.
Adicionalmente los consumidores de ingresos medianos y bajos probablemente consideraran compras en ropa como superfluas
durante periodos de reduccion de ingreso que es probable que lleven a una disminucién en la demanda de productos de ropa de este
grupo. Esta disminucién en nuestros consumidores de ingresos medianos y bajos junto a una disminucién general en su poder de
compra nos afectara adversamente.

Cambios en las asignaciones de los proveedores e incentivos promocionales podrian impactar en la rentabilidad y podrian
afectarnos adversamente

Recibimos de nuestros proveedores remesas, asignaciones e incentivos promocionales que reducen nuestros costos de inventario y
costos relacionados con los bienes vendidos, mejorando nuestros margenes brutos. Por ejemplo, asignaciones comerciales de
proveedores incluyen tarifas de proveedores por la venta de sus productos en nuestras tiendas, bonos y remesas de proveedores,
asignaciones y tarifas promocionales de proveedores, y tarifas de actividades de publicidad realizadas por terceros usando nuestra
informacion de consumidores. Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 asignaciones e incentivos promocionales de
proveedores llegaron a 13.3% de las ventas en nuestra division de supermercados y 5.2% de las ventas en nuestra division de grandes
almacenes. Para los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2013 y 2012, el monto de las asignaciones e incentivos promocionales llegé
a Ch$2,200 millones y Ch$858 millones, respectivamente, y fueron registrados como una reduccion a los costos de inventario y costos
de ventas relacionados. No podemos asegurar que podremos obtener niveles similares de tarifas, remesas, bonos o asignaciones en el
futuro. Si alguno de nuestros proveedores clave redujera o eliminara estos arreglos, nuestros margenes de ganancia por los productos

afectados podrian ser impactados, lo que nos afectaria material y adversamente.
Nuestra actual estrategia puede no dar los resultados esperados para nuestra rentabilidad.

Nuestra estrategia se dirige a proveer a nuestros consumidores experiencia de compra superior, entregando una mas amplia
variedad de productos y servicios de calidad que nuestros competidores. Esta estrategia se basa en ahorros logrados a través de
eficiencias operacionales transferibles al consumidor. Acompafiamos esta estrategia enfocandonos en la expansion de nuestros
posicién tanto en Chile como en otros mercados en Latinoamérica que creemos nos ofrecen atractivos prospectos de crecimiento. El

23



éxito a largo plazo de nuestra estrategia esta sujeto a riesgos significativos, incluyendo el incumplimiento de generar los nimeros de
volumen de ventas adicionales esperados y la reduccién de gastos de ventas y administrativos; reducciones de precios por
competidores; dificultades para obtener asignaciones adicionales de los proveedores en los montos esperados y en el tiempo
necesario; dificultades al expandir operaciones debido a un escenario econdmico adverso; dificultades en encontrar empleados y
retrasos al implementar nuestra estrategia. Cualquier de estos factores podria afectarnos material y adversamente.

Estamos sujetos a riesgos que afecten los centros materiales que nos afecten material y adversamente.

Las operaciones de nuestros Centros Comerciales (que arriendan espacios a terceros) estan sujetas a varios factores que afectan
su desarrollo, administracion y rentabilidad. Estos factores incluyen la accesibilidad y atractivo de las areas en que se encuentra
localizado el centro comercial y el centro comercial en si mismo; el flujo de personas y el nivel de ventas de cada unidad rentable del
centro comercial; sobre provision de espacio de retail o la reduccion en la demanda por espacio de retail que podria resultar en precios
de renta mas bajos y menores ingresos; aumentos en la competencia de otros Centros Comerciales que disminuyan nuestros precios y
ganancias; nuestra inhabilidad para recolectar rentas debido a la bancarrota, insolvencia de nuestros arrendatarios u otros; la habilidad
de nuestros arrendatarios para proveer mantencion adecuada y seguro; y fluctuaciones en niveles de arriendo en nuestros Centros
Comerciales.

Muchos de nuestros hipermercados, supermercados, grandes almacenes y Tiendas de Mejoramiento del Hogar se localizan en
Centros Comerciales, y a causa de esto una porcion sustancial de nuestros ingresos es sensible a factores que afecten este y otros
Centros Comerciales. También, una recesién econdmica en los paises o0 regiones en que nuestros comerciales se encuentran ubicados
podria llevar a la bancarrota de nuestros arrendatarios y una reduccion de las ventas de nuestros Centros Comerciales debido a la
disminucion en ingreso de disposicidn, lo que nos afectaria material y adversamente.

Estamos sujetos a riesgos que en caso que cambien las tendencias de compra, esto podria afectarnos material y
adversamente.

En mercados de consumidores desarrollados se ha empezado a apreciar una preferencia por las pequefias tiendas dejando de
lado los tradicionales grandes outlets. Esta tendencia en mercados como el de U.S. y el Reino Unido ha sido mas evidente en la
comida fresca de camino y en el canal de la mercaderia. A causa de lo anterior los ratailers en estos mercados, tales como Walmart,
Tesco y Target han respondido mediante volviendo pequefias tiendas como conductores para el crecimiento, como objetivos para un
consumido mas urbano y como moto para expansion de ingresos. Lo anterior ha llevado a la creacion de nuevos formatos como
Walmart Express, Tesco Express y Fresh y Easy Express en formatos de 1,400 metros cuadrados, distanciandose de los grandes
outlets tradicionales 10,000 metros cuadrados. Actualmente estamos aplicando una estrategia que incluye todos los tipos de formatos
para poder dar servicios a un amplio rango de consumidores. Si esta tendencia que favorece a las pequefias tiendas se materializara en
los mercados en que operamos, podria afectar material y adversamente los resultados de nuestra condicion operacional y financiera.

Nuestro desarrollo de actividades depende de encontrar localizaciones inmobiliarias atractivas y a precios razonables.

Una parte importante de nuestra estrategia de crecimiento se basa en nuestra habilidad para desarrollar y abrir tiendas nuevas.
Nos enfrentamos a una intensa competencia de tanto operadores de retail como de desarrolladores inmobiliarios de nuevos sitios para
nuestras tiendas. De acuerdo a lo anterior, podriamos no poder encontrar locaciones inmobiliarias atractivas a precios razonables que
mantengan nuestro crecimiento, lo que nos afectaria material y adversamente.

Estamos sujetos a riesgos asociados a actividades de desarrollo y construccion.

El desarrollo, renovacién y construccion de nuestros hipermercados, supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar,
grandes almacenes y Centros Comerciales involucra ciertos riesgos como no cumplir correctamente con los costos anticipados de
construccidn, tasas de arriendo mas bajas en proyectos recientemente finalizados, no poder obtener financiamiento en términos
favorables, retrasos en la construccion y arriendo, y no poder obtener los permisos y autorizaciones gubernamentales de zona, uso de
terrenos, construccion, para arriendo y otros.

Actualmente estamos en proceso de construccion de varios proyectos. En 2012 finalizamos la construccion del centro comercial
Costanera Center en Santiago, Chile, parte del desarrollo incluye dos torres, una de las que creemos serd el edificio mas alto de
Sudameérica. Enfrentamos ciertos riesgos asociados a la naturaleza a gran escala del proyecto, como que las tasas de arriendo y rentas
no sean suficientes para que hacer al proyecto rentable y el que no logremos obtener o haya retrasos en la obtencién de todas las
aprobaciones necesarias para la mitigacion de un programa necesario de transito o recepcion municipal relacionada a estos trabajos.
Cualquiera de estos retrasos u otro retraso no anticipado sustancial o gastos relacionados a la torre de oficinas del Costanera Center o
proyectos futuros de construccion o renovacion pueden reducir nuestro ingreso neto por los periodos relevantes y podrian afectarnos
material y adversamente.
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Nuestras actividades de desarrollo dependen de nuestra habilidad para obtener y mantener autorizaciones gubernamentales
de zona, medio ambiente, uso de terrenos y otras que podriamos no obtener.

Nuestras actividades se encuentran sujetas a regulaciones, autorizaciones y licencias nacionales, federales, leyes estatales y
municipales requeridas respecto a la construccién, zona, uso de terrenos, proteccion medio ambiental y patrimonio histdrico,
proteccion del consumidor y otros requerimientos en Chile, Argentina, Brasil, Perd y Colombia, todas las que afectarian nuestra
habilidad para adquirir tierras, desarrollar y construir proyectos y negociar con los consumidores. En caso de incumplimiento de estas
leyes, regulaciones, licencias y autorizaciones, podriamos enfrentarnos a multas, cierre de proyectos, cancelacion de licencias y
revocacion de autorizaciones.

Adicionalmente, la regulacién de asuntos relacionados a la proteccion del medio ambiente no esta tan desarrollada en Argentina,
Brasil, Chile, Perti y Colombia como en Estados Unidos y otros paises. De acuerdo a lo anterior, anticipamos que leyes y regulaciones
adicionales podrian ser promulgadas a futuro en estos paises respecto asuntos medio ambientales. Si las autoridades emiten estandares
nuevos mas estrictos, o refuerzan o interpretan leyes y regulaciones existentes mas restrictivamente, podriamos tener que incurrir en
gastos de capital para el cumplimiento de estas nuevas reglas.

Nuestras operaciones de tarjetas de crédito y operaciones bancarias nos exponen a Mayores riesgos de crédito y financieros
que podrian tener un efecto materialmente adverso en nosotros.

Pese a que parte de nuestro negocio principal, nuestras operaciones de tarjeta de crédito y financiamiento del consumido en
Chile, Argentina, Per(, Colombia y Brasil son segmentos en crecimiento de nuestro negocio. Actualmente soportamos todos los
riesgos asociados a créditos y tarjetas de credito en Chile, Argentina y Perd. En Brasil, donde operamos nuestra tarjeta de crédito a
través de una joint venture con el Banco Bradesco de Brasil, soportamos 50% de los riesgos de crédito asociados a nuestras tarjetas,
incluyendo falta de pagos y pérdidas con el Banco Bradesco soportando el riesgo restante. En Colombia actualmente tenemos una
joint venture con el Banco Colpatria de Colombia a través de la cual soportamos 50% de los riesgos de crédito asociados a nuestras
tarjetas emitidas. Resultados de nuestro negocio financiero en Colombia para los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014 y 2013
fueron incluidos en el Segmentos Servicios Financieros. Ver “item 4. Informacion de la Compafiia—B. Apreciacion Global del
Negocio—Servicios Financieros—Brasil” para detalles adicionales relacionados a nuestra joint venture con el Banco Bradesco y
Banco Colpatria.

Nuestro negocio de tarjetas de crédito financiamiento de consumidores puede verse afectado material y adversamente por la
falta de pago de las cuentas de tarjetas de crédito, falta de pago de los titulares, procesos judiciales extensos para recolectar estos
pagos, cuentas dudosas y pérdidas en lo recolectado. Mas alld de lo anterior, las tasas actuales de no pago, procedimientos de
recoleccion y pérdidas pueden variar y ser afectadas por numerosos factores, entre los que se incluye:

. Cambios adversos en economias regionales;

. Aceptacion de aplicantes con malos registros de crédito;

. Inhabilidad para predecir futuros cargos;
. Cambios en el uso de tarjetas de crédito;
. Inestabilidad politica;

. Aumento en el desempleo; y
. Pérdida de valor de salarios actuales.

Este y otros factores puedan afectar las presentes tasas de no pago, procedimientos de recoleccién y pérdidas, cualquiera de los
que nos afectaria adversamente. Particularmente, nuestro negocio de tarjetas de crédito ha aumentado significativamente en afios
recientes y en relacién con este crecimiento, nuestras deudas debidas por tarjetas de crédito pagaderas han aumentado. No podemos
asegurar que nuestras actuales tasas de no pago no aumentaran, y si lo hacen, que no nos afectarian negativamente.

Mas alla de lo anterior, para ayudar nuestro volumen de ventas de retail, una de nuestras metas de negocio es promover en Mayo
uso de nuestras tarjetas de crédito y otras actividades de financiamiento en Chile, Argentina, Per(, Colombia y Brasil. Como resultado,
nuestra exposicion al riesgo de crédito de nuestros titulares y consumidores bancarios probablemente aumentara en un futuro cercano.
No podemos asegurar que la expansién de nuestras operaciones de tarjeta de crédito (incluyendo la presuncion de aprobacion de
cuenta y riesgo crediticio para nosotros) u otras operaciones de préstamo, como avances de efectivo y créditos de consumo que
ofrecemos a nuestros titulares de tarjetas de crédito no resulten en un dafio a nuestra cartera de crédito de nuestro negocio de tarjetas
de crédito y bancario en Chile, Argentina, Per(, Colombia y Brasil. Cualquier dafio podria afectarnos material y negativamente. Ver
“[tem 4. Informacion de la Compaiiia—B. Apreciacion Global del Negocio—Servicios Financieros—” para detalles adicionales
relacionados a nuestras operaciones de tarjetas de crédito y créditos de consumo.

Nuestras actividades de tarjetas de crédito y bancarias dependen de nuestra habilidad para cumplir regulaciones
gubernamentales actuales o futuras, y nuestra habilidad para obtener y mantener las aprobaciones gubernamentales.
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Nuestras operaciones bancarias y de tarjetas de crédito estan sujetas a la regulacion sustancial. Debemos cumplir leyes
nacionales, estatales y municipales, y con las regulaciones, autorizaciones y licencias requeridas respecto a actividades bancarias y de
tarjetas de crédito. Invertimos en recursos financieros y de administracion para cumplir con estas leyes y aquello relacionado con los
requerimientos para permisos relacionados.

El incumplimiento con leyes respecto las tarjetas de crédito y actividades bancarias y con requerimientos de permisos
relacionados podrian hacernos sujeto de investigaciones, acciones ejecutorias, multas o penas. Por ejemplo, el 24 de Abril, 2013, la
Corte Suprema de Chile sentencid en una demanda presentada por el Servicio Nacional del Consumido (o “SERNAC”), una entidad
gubernamental chilena, contra Cencos Administradora de Tarjetas S.A. (“CAT”), ordenando a CAT reembolsar a ciertos titulares de
tarjetas de crédito por cargos mensuales excesivo cobrados desde 2006 mas los ajustes por inflacion e intereses. Al 31 de Diciembre,
2014, la compafiia continua teniendo una provision por Ch$1,887 millones como monto principal y Ch$760 millones relacionados a
inflacién e intereses que pudiesen existir por futuros reembolsos a causa de acciones judiciales.

Incluso si la ley y regulaciones aplicable, o la interpretacion o ejecucion se volviesen més estrictas en el futuro, nuestros costos
de capital y operativos podria aumentar mas de lo que anticipamos, y el proceso de obtener renovacién de licencias para nuestras
actividades podria verse afectado o incluso opuesto por autoridades competentes. No podemos asegurar que los reguladores no
impondran limitaciones mas restrictivas en las actividades de las tarjetas de crédito o en las operaciones bancarias en un futuro.
Cualquier cambio nos podria afectar adversamente.

Las fuentes de nuestro negocio de retail de comida son productos frescos de productores locales, cambios climéticos podrian
afectar su habilidad para producir, y en consecuencia afectar nuestra capacidad para ofrecer estos productos.

No hay indicadores de un actual cambio climéatico global. Cambios en las temperaturas y modelos de precipitaciones pueden
afectar negativamente la capacidad de ciertas regiones para producir productos frescos como frutas y vegetales frescos y productos
lacteos.

Tenemos un enfoque significativo en los productos perecibles. La venta de productos perecibles llega a aproximadamente
37.1%, 36.1%, y 36.8% de nuestras ventas totales en 2014, 2013 y 2012, respectivamente. Como obtenemos parte de nuestros
productos frescos de productores locales, estos cambios en el clima podrian dafar o limitar nuestra habilidad para ofrecer estos
productos, afectando asi nuestra capacidad para ofrecer la completa variedad de productos que normalmente ofrecemos. Cualquier
interrupcion podria afectarnos adversamente.

Dependemos de personal clave.

El desarrollo de nuestras operaciones y crecimiento y el de nuestras subsidiarias, ha dependido significativamente de los
esfuerzos y experiencia de nuestra junta de directores y gerencia senior. Si por cualquier razén, incluyendo el retiro, los servicios de
estas personas, no fuese disponible y no pudiéramos obtener un reemplazo adecuado de ellos oportunamente, podria afectarnos
adversamente.

Algunos de nuestros instrumentos de deuda imponen restricciones operativas y financieras significativas y en caso de no
pago, todos nuestros ahorros se volverian inmediatamente debidos y pagaderos.

Los términos de endeudamiento financiero impuestos, y los términos que nuestro endeudamiento futuro pueda imponer,
operaciones significativas y otras restricciones a nosotros y nuestras subsidiarias. Los acuerdos que gobiernan nuestras facilidades de
crédito y la emisién de bonos corporativos y un requerimiento que sélo cumplimos con un numero de pactos de “mantencion”
financiera, incluyendo coeficientes de total de deuda de equidad, total de responsabilidades a valor net y dudas financieras netas a
equidad, asi como niveles minimo del total de activos y activos libres. Nuestra habilidad para cumplir estos coeficientes puede verse
afectada por eventos fuera de nuestro control. Estas restricciones y coeficientes financieros podrian limitar nuestra habilidad para
planear o reaccionar frente a las condiciones de mercado, restringir de alguna manera nuestras actividades o planes de negocio y
podria afectarnos adversamente, incluyendo nuestra habilidad para financiar continuamente las operaciones o inversiones estratégicas
0 para realizar otras actividades de negocios.

Una porcion significativa de nuestro endeudamiento financiero también estd sujeto a disposiciones supletorias. Nuestro
incumplimiento de estos pactos restrictivos o nuestra inhabilidad para cumplir con los coeficientes financieros de mantencién lo que
resultaria en un incumplimiento segin cualquier otro instrumento de deuda aplicable. Si este incumplimiento ocurriese, los
prestamistas podrian decidir declarar todos los préstamos pendientes, junto al interés y otros costos devengados, para ser
inmediatamente pagaderos. Si no hubiésemos podido pagar préstamos pendientes cuando se debe, los prestamistas tendran derecho a
ejercer sus derechos y recursos contra nosotros, y no podemos asegurar que nuestros activos son suficientes para pagar completamente
nuestras obligaciones. Nuestra inhabilidad para repagar nuestras obligaciones nos podria afectar adversamente.
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Una degradacién de nuestra calificacién de crédito podria afectar adversamente nuestras obligaciones bajo los compromisos
de crédito existentes y facilidades de crédito.

Hemos celebrado el décimo tercer contrato de apoyo de crédito en conexidén a transacciones derivativas con diferentes
intuiciones financieras internacionales y locales. Cada contrato de apoyo de crédito entrega obligaciones colaterales entre contrapartes
para mitigar el riesgo crediticio inherente a la operacion. Si una degradacion crediticia ocurre podriamos tener que enviar colaterales
adiciones en relaciond con un “Margen de Llamada” y tendriamos que pagar en efectivo o cualquier otro colateral posible para cubrir
las responsabilidades incurridas a una fecha de valoracién. Al 31 de Diciembre, 2014 montos tedricos en moneda actual con diferentes
contrapartes se mantienen en aproximadamente USD 1.9 billones.

Adicionalmente ciertos préstamos bancarios contienen una estructura de “calificacion de red”. Bajo redes, costos de nuestras
facilidades de crédito podria ser ajustado dependiente de nuestra calificacion. Si la degradacién de una calificacion crediticia ocurre,
podria haber un incremento en nuestra deuda de costos de servicio.

Una degradacién de nuestra calificacion de crédito podria impactar negativamente nuestros costos y habilidad de lograr
acceder a capital.

Nuestras calificaciones crediticias son parte importante para mantener nuestra liquidez. Cualquier degradacion en calificacion
crediticia podria aumentar potencialmente nuestros costos prestados, 0, dependiendo de la severidad de la degradacion,
sustancialmente limitar nuestro acceso a mercados de capital, requiere que hagamos pagos en efectivo o post colaterales y permiso de
terminacion por contrapartes de ciertos contratos significativos. Factores que pueden impactar nuestra calificacién crediticia incluye,
entre otros, nivel de deuda, planes de compras o ventas de activos, y oportunidades de crecimiento a corto y largo plazo. Factores
como la liquidez, activos de calidad, costos de estructura, mezcla de productos, y otros también son considerados por agencia de
calificacion. Una degradacion podria afectar adversamente nuestra inhabilidad para acceder a mercados de deuda en el futuro,
aumentar los costos de futuras deudas y potencialmente requerir que enviemos letras de crédito de ciertas obligaciones.

Tenemos montos significativos de endeudamiento financiero pendiente con instrumentos madurando cada afio.

Como parte de nuestra estrategia financiera financiamos nuestros activos tanto de equidad y deuda. Nuestra cartera de
endeudamiento financiero tiene vencimientos y amortizaciones aplicables cada afio. Como mantenemos una porcion significativa de
flujos de caja libres para financiar gastos de capital, requerimos refinanciar estas obligaciones y por lo tanto nos enfrentamos a riesgos
de refinanciamiento, especialmente en tiempo de restricciones de liquidez en mercados financieros.

Mas alla, nuestros mercados para financiamiento estan en Chile, incluyendo tanto mercado de deuda de capital y los bancos
locales. Como estamos dentro de las Mayores corporaciones en Chile y entre los emisores locales mas grandes, nos hemos convertido
en uno de los méas grandes inversionistas (en términos de holdings de equidad y deuda) en la cartera de inversionistas institucionales
locales, limitando nuestra habilidad para emitir en el mercado local. De la misma forma, algunos bancos locales en Chile tienen una
gran exposicion de préstamo a Cencosud, y han alcanzado limites legales de exposicion maxima frente a nosotros, limitando nuestra
habilidad para asegurar futuros financiamientos de ellos en el futuro.

Pese a que creemos que tenemos una excelente estrategia financiera y hemos estructurado nuestros vencimientos y
amortizaciones de forma que podamos reducir el financiamiento de necesidades en un solo afio y no podemos asegurar que podremos
obtener financiamiento en el futuro para cumplir con nuestras obligaciones financieras. Si no podemos obtener este financiamiento
deberemos reducir nuestros gastos de capital y dejar una gran porcién de nuestro flujo de caja libre para servir nuestras obligaciones
financieras, asi reduciendo nuestros prospectos de crecimiento, y posiblemente enfrentando eventos potenciales de incumplimiento
respecto a nuestras obligaciones financieras.

Si ocurriese uno de estos incumplimientos, los prestamistas podrian elegir declarar todos los préstamos pendientes, junto al
interés devengado y otros costos, para deberse inmediatamente y ser pagaderos. Si no podemos repagar los préstamos cuando
corresponda, los prestamistas tendran derecho a ejercer sus acciones y recursos contra nosotros, y no podremos asegurar que nuestros
activos sean suficientes para repagar completamente nuestras obligaciones. Esta inhabilidad para repagar nuestras obligaciones nos
podria afectar adversamente.

Estamos sujetos a riesgos asociados a inversiones inmobiliarias.

Nuestras inversiones inmobiliarias estan sujetas a riesgos comunes a todas las propiedades comerciales y residenciales en
general, muchas de las cuales estan fuera de nuestro control. Por ejemplo, las rentabilidades disponibles de inversiones de equidad en
el rubro inmobiliario dependen del nivel de ventas o ingresos generados y gastos incurridos. Adicionalmente, nuestra habilidad para
generar ingresos suficientes de nuestras propiedades al servicio de nuestras deudas y para cubrir otros gastos podria verse afectada
adversamente por los siguientes factores, entre otros, algunos que no podemos controlar:

. Crisis en economia nacional, regional y local;
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. Cambios en tasas de interés y disponibilidad de financiamiento;

. Disturbios civiles, terremoto y otros desastres nacionales, o actos terroristas o actos de guerra que puedan resultar
en pérdidas no aseguradas total o parcialmente;

. Cambios en nuestra habilidad o la de nuestros arrendatarios para proveer adecuada mantencién y seguro,
posiblemente disminuyendo la vida Util e ingresos de propiedad;

. Reformas legales y regulaciones gubernamentales (como usos de suelo, zona e impuestos inmobiliarios);

. Sobre stock de espacio de retail o reduccién en demanda por espacio de retail, lo que podria resultar en precios de
renta mas bajos e ingresos mas bajos para nosotros;

. Aumento en competencia de otros operadores inmobiliarios que puedan bajar nuestros precios y ganancias;

. Incremento en costos operativos debido a inflacidn y otros factores como gastos de seguro, utilidades, impuestos
inmobiliarios, impuestos estatales y locales y aumento en costos de seguridad y limpieza;

. La inhabilidad para recolectar rentas producto de bancarrota o insolvencia de arrendatarios u otro;
. La necesidad para renovar periddicamente, reparar y liberar espacio, y los costos mas altos;

. La inhabilidad para revisar los términos comerciales de nuestros contratos de arrendamiento para reflejar alta
inflacién o fluctuaciones de tasas de cambio en mercados en que nuestros arriendos se basan en local nominal o en
moneda extranjera;

. Bancarrota de arrendatarios y reduccion en ventas de Centros Comerciales debido a meno ingreso de disposicion;
. Ejercicio de nuestros arrendatarios de sus derechos legales para terminar arriendos anticipadamente; y

. La inhabilidad para encontrar nuevos arrendatarios al expirar o terminar contratos de arriendo anticipadamente.

La ocurrencia de una combinacién de los factores anteriormente mencionados podria significar la disminucion del ingreso que
recibimos de inversiones inmobiliarias, que nos podria afectar adversamente.

Los procedimientos de lanzamiento en Chile, Argentina, Colombia y Per( son dificiles y consumen mucho tiempo, por lo que
podria resultar que no consigamos lanzar a arrendatarios que no pagan de nuestros Centros Comerciales.

En el negocio de nuestros Centros Comerciales tenemos varios arriendos comerciales con terceros arrendatarios. Pero las leyes
chilenas, argentinas y peruanas permiten un procedimiento sumario para recolectar rentas impagas y procedimientos especiales para
lanzar a arrendatarios, los procedimientos de lanzamiento en estos paises son dificiles y consumen mucho tiempo. Los procedimientos
de lanzamiento generalmente demoran entre seis meses y dos afios desde la fecha de presentacion de la demanda hasta que se
produzca efectivamente el lanzamiento, debido a la pesada carga de trabajo de los tribunales y los nimeros pasos procedimentales
requeridos generalmente los arrendadores prefieren negociar para poder terminar los contratos de arriendo permitiendo el no pago de
los primeros meses impagos para evitar procedimientos legales.

No podemos asegurar, eso si, que las tasas de no pago en el futuro no aumentaran significativamente, o que nuestras
negociaciones con arrendatarios sera tan exitosas como lo han sido en el pasado, lo cual nos podria afectar adversamente

Cualquier perturbacion en las operaciones de nuestros centros de distribucion podria afectarnos material y adversamente.

Una parte sustancial de los productos que vendemos en nuestras tiendas se distribuyen a través de los centros de distribucion. Si
una de estos centros de distribucion experimenta una interrupcion en sus operaciones, puede que no podamos distribuir efectivamente
los productos que vendemos, lo que nos podria afectar adversamente.

Adicionalmente, nuestra estrategia de crecimiento contempla la apertura de nuevas tiendas en paises en los que operamos, que
puede requerir un aumento en la capacidad de nuestros centros de distribucion, la reorganizacion de nuestros centros de distribucion
existentes o el establecimiento de nuevos centros de distribucion, p la falta de integrar, nuevos, o de expandir los ya existentes, centros
de distribucion, podriamos no ser capaces de entregar el inventario a nuestras tiendas oportunamente, lo que nos podria afectar
adversamente.

Algunas de nuestras tiendas se apoyan fuertemente en la venta de productos perecibles, y errores al ordenar o en la
provisién de productos puedan afectarnos adversamente.

Nuestros hipermercados y supermercados tienen un foco significativo en productos perecibles. La venta de productos perecibles
llega a aproximadamente 37.2%, 36.1% y 36.8% de nuestras ventas totales en 2014, 2013 y 2012, respectivamente. Confiamos en
varios proveedores para proveer y entregarnos nuestro inventario de productos en bases continuas. Podriamos sufrir pérdidas en el
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inventario de productos perecibles significativas en caso de la pérdida de unos grandes proveedores, interrupcién de nuestra red de
distribucion, cortes de electricidad extendidos, desastres naturales u otras catastrofes. Hemos implementado ciertos sistemas para
asegurar que nuestras érdenes se encuentren alineadas con la demanda. Pero no podemos asegurar que nuestro Sistema de 6rdenes
siempre funcionara eficientemente, particularmente en caso de apertura de nuevas tiendas, en las que tenemos, si es que existiese,
historia de ordenes. Si tuviésemos que volver a ordenar, podriamos sufrir pérdidas de inventaron lo que nos podria afectar
adversamente.

Un aumento en obligaciones de exportacién o importacion y controles podrian afectarnos negativamente.

Nuestro éxito futuro depende de nuestra habilidad para seleccionar y comprar mercaderia de calidad a precios atractivos.
Histéricamente hemos sido capaces de encontrar y comprar mercaderia de calidad a buenos precios, pero esta mercaderia podria ser
sujeto de impuestos de importacion mas altos que aquellos aplicables actualmente. El gobierno argentino requiere que los
importadores mantengan un balance de pagos requiriéndoles exportar montos de mercaderia equivalentes. En respuesta a nuestro éxito
en ubicar productos hechos en Argentino a través de nuestras tiendas. Desde 2002 el gobierno argentino impuso obligaciones en la
exportacion de varios productos primarios y manufacturados, incluyendo alguno vendidos en nuestras tiendas. Estas obligaciones han
ido aumentando significativamente, llegan a un maximo de 35% para algunos items. No podemos asegurar que no habra Mayores
aumentos en impuestos de exportacion o que los nuevos impuestos de importacion o exportacién impuestos por el gobierno de
Argentina no aumenten o qué medidas similares puedan ser timadas en otros paises en los que operamos.

Adicionalmente, politicas de comercio exterior, tarifas y otras imposiciones y requerimientos en bienes importados, podrian
depender en la ubicacién de productos en su lugar de origen o segin la naturaleza y especificaciones del producto, asi como otros
factores relacionados al comercio exterior de paises en que operamos se encuentra fuera de nuestro control y podrian generar
dificultades en la obtencion de mercaderia de calidad y bajo costos de estos paises y en consecuencia nos podria afectar adversamente

Relaciones laborales podrian afectarnos negativamente.

Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 37.5% de nuestros empleados de tiendas de retail eran representados por
sindicatos segln varios contratos colectivos de negociacion. Pese a que actualmente tenemos muy buenas relaciones con nuestros
empleados y sus sindicatos, no podemos asegurar que las relaciones laborales continien positivas o se deterioren afectdndonos
adversamente. Ver “item 4. Informacion de la Compafiia—B. Apreciacion Global del Negocio” e “item 6.Directores, Gerencia Senior
y Empleados—D. Empleados.”

Podriamos vernos dafiados por el incumplimiento o interrupcion de nuestra tecnologia de informacion o sistemas
administrativos.

Confiamos en nuestra tecnologia de informacidén y sistemas administrativos para efectivamente administrar nuestra informacién
de negocio, comunicaciones, cadena de suplemento, precios, 6rdenes y cumplimiento y otros procedimientos de negocio. Usamos
diferentes plataformas de clase mundial de Tl en nuestros segmentos de servicios de retail y financieros en todos los paises en que
operamos. Pero incluso sistemas de tecnologia avanzados pueden tener defectos, interrupciones y caerse. Las fallas en nuestra
tecnologia de informacidn o sistemas administrativos para desempefiarnos como lo anticipamos pueden interrumpir nuestro negocio y
generar errores en transacciones, procesar ineficiencias y la pérdida de ventas y clientes, lo que generaria una disminucion en los
ingresos, aumentar los costos generales y exceder bien sin stock del nivel de inventario, lo que nos podria afectar adversamente.

Adicionalmente nuestra tecnologia de informacién y sistemas administrativos son vulnerables a dafios o interrupciones por
circunstancias fuera de nuestro control, incluyendo incendio, desastres naturales, fallas de sistema, virus e infracciones de seguridad,
incluyendo infracciones en el procesamiento de transacciones u otros sistemas que puedan resultar en comprometer informacion
confidencial de los consumidores. Cualquier dafio o interrupcion podria afectarnos negativamente, e incluso resultar en multas,
obligaciones de aviso a los clientes o caras litigaciones, dafiando nuestra reputacion frente a nuestros clientes o requiriendo que
gastemos mucho tiempo y gastos desarrollando, manteniendo o actualizando nuestra tecnologia de informacion y sistemas
administrativos, o no permitiendo el pago a proveedores a empleados, recibir pagos de nuestros clientes o realizado otros servicios de
tecnologia de informacion y sistemas administrativos oportunamente.

Actualmente estamos actualizando la infraestructura de TI, durante la implementacion y periodo de transicion, podriamos
enfrentar retrasos y desafias inesperados que podria afectar nuestras operaciones.

Incluso, mientras tengamos un respaldo de los sistemas procesadores de informacion que puedan ser usados en caso de
catéastrofe o falla de nuestros sistemas primarios, ain no tenemos un plan de recupero integrado en caso de desastre ni un centro de
respaldo de informacién que cubra todas las regiones en que operamos. Mientras nos preparamos para prepararnos en caso de falla de
sistema de nuestra red mediante la entrega de sistemas y procedimientos de respaldo, no podemos asegurar que nuestros sistemas de
respaldo respondan efectivamente en caso de emergencia regional. Cualquier falla sustancial de nuestro sistema de respaldo para
responder efectiva y oportunamente podria afectarnos negativamente.
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Si experimentamos una infraccién en la seguridad de la informacion y se revela informacion confidencial de los clientes,
podriamos enfrentar penas y mala publicidad, lo que afectaria nuestras relaciones con los clientes y afectarnos adversamente.

Nosotros y nuestros clientes podriamos ser dafiados si informacion de los clientes fuera obtenida por terceros debido a una falla
en la seguridad de nuestros sistemas. La recoleccion de informacion y procesamiento de transacciones requiere que recibamos y
guardemos un gran monto de informacion personal identificable. Este tipo de informacidn es sujeto a legislacion y regulaciones en
varias jurisdicciones. Recientemente infracciones a la seguridad de informacién sufrida por conocidas compafiias e instituciones han
atraida mucha atencién mediatica, lo que llevo a U.S. a presentar propuestas legislativas tanto estatales como federales respecto a la
privacidad y seguridad de la informacion. Si propuestas similares son adoptadas en los paises en que operamos, podriamos enfrentar
Mayores requerimientos para proteger la informacion que procesamos de nuestros clientes en relacién con la compra de nuestros
productos.

En Abril 2014, experimentamos una infraccion en la seguridad en que multiples sitios web de varias compafiias en Chile fueron
atacadas por un grupo organizado de hackers. Como consecuencia de esto, la Mayoria de los sitios fueron desconectados.
Experimentamos infraccion de informacidn en otros dos sitios web en que se obtuvo acceso a nuestro servidor, pero con bajo impacto
y sin que se obtuviese informacion de los clientes. Debido a esto hemos creado recursos para arreglar debilidades de seguridad en
nuestros sitios web, incluyendo pruebas de seguridad de nuestros sitios web por terceros, reforzando los protocolos de seguridad y
procedimiento entregando entrenamiento técnico a administradores de TI, aumentando periédicamente pruebas por equipos de
terceros especializados y generando servicios de monitoreo de seguridad reales para nuestros sitios web criticos para permanecer
alerta en caso de actividad maliciosa. Pero estos eventos, asi como cualquier infraccion de seguridad futura, pueden disminuir la
confianza del cliente en nosotros y dafiar nuestra reputacion, exponiéndonos s responsabilidades potenciales.

Podriamos vernos expuestos a responsabilidades potenciales respecto a la informacién que recolectamos, administramos y
procesamos, y podriamos incurrir en costos legales si las politicas de seguridad de la informacion y procedimientos no fuesen
efectivos o si necesitdsemos defender nuestros métodos de recoleccion, procesamiento y almacenamiento de informacion personal.
Investigaciones futuras, demandas o publicidad adversa relacionada a nuestros métodos de manejo de la informacion personal podrian
afectar negativamente nuestro negocio, resultados de operaciones, condicién financiera y flujos de caja debido a los costos y reaccion
negativa del mercado a en relacion a lo anterior.

Chile, Argentina, Per( y Colombia se encuentran ubicados en regiones activas sismicamente.

Chile, Argentina, Per( y Colombia tienen tendencia a sufrir terremotos debido a sus ubicaciones. Un gran terremoto, como el
que afectd a Chile el 2010, podria significar consecuencias negativas para nuestras operaciones y para la infraestructura general en
Chile o cualquier otro pais mencionado, asi como en caminos, lineas de tren y acceso a bienes. Pese a que mantenemos politicas
estdndares para esta industria en caso de cobertura de terremoto, no podemos asegurar que un futuro evento sismico no nos afecte
materialmente.

Inquietud econdmica y social en los paises en que operamos y medidas gubernamentales relacionadas podria afectar
adversamente la economia regional economia y por lo tanto afectarnos negativamente.

Pese al recupero y relativa estabilizacion desde inicios del 2000, tensiones sociales y politicas y altos nieles de pobreza y
desempleo contintan afectando a Latinoamérica. Si el crecimiento fuese mas lento en los paises en que operamos, esto podria resultar
en Mayores tensiones politicas y protestas, similares a las recientes huelgas agricultoras en Colombia, inquietud civil en Brasil y
Argentina). Si estas situaciones aumentaran y las medidas de los gobiernos para reducir la desigualdad fallaran, podria afectarnos
adversamente.

Desarrollo de nuestras capacidades de ventas por internet es sujeto a tecnologia y otros riesgos.

Actualmente estamos en proceso se mejorar significativamente nuestras capacidades de ventas por internet, con la meta de
solidificar las ventas por internet como parte de nuestro negocio. Pero enfrentamos a competidores de retailers por internet ya existentes,
muchos de los cuales tienen Mayo experiencia en la distribucion a través de internet. Es mas, hemos sufrido interrupciones de sistema 'y
retrasos que hacen a nuestros sitios web y servicios no disponibles o muy lentos para responder y prevenir que cumplamos las ordenes
eficientemente, lo que reduce nuestras ventas y el atractivo de nuestros productos. El costo de actualizar nuestros sistemas e
infraestructura de redes, y tomar los pasos necesarios para mejorar la eficiencia de nuestro sistema de retail por internet, puede ser
sustancial, pero estas iniciativas pueden variar con el tiempo y atencion de administracion.

Nuestro computado y sistemas de comunicacion y operaciones puede ser dafiado o interrumpido por incendios, inundaciones,
cortes de energia, fallas de telecomunicaciones, terremotos, actos de guerra o terrorismo, actos de Dios, virus computacionales, robos
fisicos o electronicos, y eventos similares o interrupciones. Cualquier de estos eventos puede causar interrupcion del sistema, retrasos, y
pérdida de informacion critica, y podriamos prevenir la aceptacion y rellenado de 6rdenes de clientes, que podrian hacer nuestras ofertas
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de productos menos atractivas y sujetas a responsabilidades. Cualquiera de estos eventos puede dafiar nuestra reputacion y por lo tanto
podrian afectar adversamente nuestras ventas y resultados de operacion.

Desastres naturales podrian interrumpir nuestro negocio y afectar nuestros resultados de operaciones.

Estamos expuestos a desastres naturales en los paises en que operamos como terremotos, erupciones volcanicas, inundaciones
tormentas tropicales y huracanes. En caso de desastre natural, nuestros planes de recuperacion del desastre podrian ser inefectivos, lo
que afectaria material y adversamente nuestra habilidad para realizar negocios, particularmente si el hecho afecta el procesamiento de
informacion computacional, transmisién, almacenamiento y sistemas de retiro o destruir informacidn de clientes. Adicionalmente, si
un namero significativo de empleados y gerentes senior no estuviesen disponibles porque un desastre natural, nuestra habilidad para
realizar negocios estaria comprometida. Los desastres naturales o eventos similares podrian resultar en volatilidad sustancial en
nuestros resultados para un cuarto o afio fiscal.

Promulgacion reciente de la reforma tributaria en Chile podrian aumentar los costos operativos y de cumplimiento.

El 29 de Septiembre, 2014, Chile promulgd la Ley N° 20,780 (la “Reforma Tributaria). La Reforma Tributaria introdujo
cambios en la tasas de impuestos corporativas, ordenando un incremento gradual de una tasa de 20% a 25% 0 27% en ciertos casos,
las reglas respecto capitalizacion minima, y la tributacion de inversiones chilenas extranjero (reglas de corporacion controlada
extranjera), entre otras. Las nuevas reglas se establecieron que surtirian efectos gradualmente, con la implementacién de procesos que
iniciaron el 01 de Octubre, 2014 y finalizara el 01 de Enero, 2018. Los efectos de esta reforma tributaria pueden incrementar nuestros
costos operativos y de cumplimiento, lo que afectaria negativamente nuestros resultados financieros y nuestra habilidad para que
nuestro negocio crezca. Mas alla de lo anterior, no podemos asegurar que las tasas de impuestos a la renta no seguirdn aumentando a
futuro afectdndonos negativamente.

Nueva reforma legislativa en Per( y Colombia pueden afectar los resultados operativos y reducir los montos de los
dividendos que recibimos de nuestras subsidiarias peruanas y colombianas.

En Diciembre 2014, Per( promulgé la Ley N° 4007, reformando el régimen tributario nacional. La nueva ley surtird efectos a
partir del 01 de Enero, 2015 y manda la disminucién gradual de la tasa de impuesto a la renta, pero también aumenta la tasa de
impuestos para dividendos distribuidos por compafiias Peruanas a accionistas chilenos. Como resultado de la actual tasa de impuesto
aplicable a ingresos Peruanos distribuidos a accionistas chilenos aumentaré de la tasa actual aplicable de 34.1%, a 34.8% para 2015
y 2016, 35% para 2017 y 2018, y 35.3% para 2019 y asi. Como resultado de lo anterior, el régimen tributario nuevo peruano se espera
que disminuya el monto de dividendos recibidos por nuestras subsidiarias peruanas.

Adicionalmente en Diciembre 2014, el poder legislativo de Colombia promulgé el 01 de Enero, 2015 una reforma tributaria. De
acuerdo a esta nueva ley, las compafiias colombianas no tendrdn que pagar el impuesto anual a la riqueza (entre 0.2% y 1.5%,
dependiendo de la base tributable) y un CREE de impuesto a la renta més alto (3% recargo para 2015, 2016, 2017 y 2018 afios
fiscales). EI aumento resultante de las responsabilidades tributarias de nuestras subsidiarias colombianas se espera disminuya el monto
de ingresos disponibles para dividendos.

Nuestro crecimiento en afos recientes se debe a una serie de adquisiciones significativas y fuertes gastos de capital
organicos, imponiendo presidn en nuestros procedimientos, controles y sistemas.

En afios recientes nuestro negocio ha crecido debido a una serie de adquisiciones y gastos de capital organicos, expandiendo
nuestro negocio geograficamente incrementando el tamafio y complejidad de nuestras operaciones. Como consecuencia de nuestros
controles internos, sistemas y procedimientos pueden no ser apropiados para apoyar el ambito y complejidad de nuestras operaciones.
La existencia de multiples sistemas heredados de operaciones adquiridas y de las complejidades de la integracion de procesos
negocios puede afectar adversamente nuestra Compafiia. Como parte del proceso de integracion de operaciones, procesos y controles
que son parte de los negocios adquiridos, hemos identificado debilidades materiales en nuestro control interno financiero durante
2013, lo que ya ha sido solucionado. Ver item 15 Controles y Procedimientos.

No se puede asegurar que otra debilidad material o deficiencia significativa no existird en el futuro, y si suceden que no
impactaran negativamente la confianza de los inversionistas y la confianza en nuestros estados financieros que pueden resultar en la
baja del precio de nuestra accién y/o demandas presentadas en nuestra contra por nuestros accionistas, y que pueden haber incurrido
en costos relacionados al contratar empleados adicionales o implementando controles para remediar esta debilidad.

Riesgos Relacionados a Chile

Nuestro crecimiento y rentabilidad segun el nivel de actividad econémica en Chile y otros mercados.

36.3%, 36.9% y 38.5% de nuestros ingresos de actividades ordinarias en los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y
2012, respectivamente, fueron derivados de ingresos en Chile. De acuerdo a lo anterior, nuestros resultados de operaciones y
condicién financiera dependen significativamente del nivel de actividad econdmica en Chile. La economia chilena ha sido
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influenciada en varios grados por las condiciones econémicas de otros los mercados emergentes de otros paises. No podemos asegurar
que la economia chilena continuaré creciendo en el futuro o que futuros desarrollos en o que afecten la economia chilena, incluyendo
mayores consecuencias de las dificultades econémicas en Brasil, Argentina y otros mercados emergentes, no tendra un efecto material
adverso en nosotros.

En Septiembre 2008, la crisis en Estados Unidos generd una serie fallas en la institucion financiera a lo largo del mundo. Estas
resultaron en una crisis de liquidez y una reduccion en el crecimiento de la economia global e instituciones financieras apretaron sus
politicas de riesgos y redujeron los préstamos a bancos, empresas e individuos. Por esto, Chile fue adversamente afectado por una
fuerte baja del crecimiento durante el cuarto cuarto de 2008 y durante 2009 mientras su socios de comercial entraban en recesion, lo
que afectd las ventas locales, niveles de desempleo, planes de inversion y el precio de las exportaciones. Efectos negativos
permanecieron por la recesién global a pueden y continGan afectando adversamente la economia chilena y las condiciones generales
econdmicas poco favorables podrian afectar negativamente la capacidad de poder comprar y pagar algunos de nuestros productos y
servicios y nuestra habilidad para acceder a mercados de capital. En condiciones econdmicas dificiles, consumidores pueden reducir
discrecionalmente los gastos en compras de algunos de nuestros productos, eligiendo usas servicios de menores margen u obteniendo
productos y servicios en programas de mas bajo costo ofrecidos por competidores. En cualquier caso nos afectaria adversamente.

Pese al reciente crecimiento de la economia chilena, no podemos asegurar que la economia chilena continuara creciendo en el
futuro, ni podemos asegurar que desarrollos futuros en o afectando la economia chilena no afectara nuestra habilidad para proceder
con nuestro plan de negocios o tener efecto material adverso en nosotros.

Problemas econémicos y politicos enfrentados por otros paises pueden afectar adversamente la economia chilena, y como
resultado de esto, nuestro negocio y resultados de operaciones y el valor de mercado de nuestros titulos,

Los precios de los valores emitidos por compafiias chilenas son influenciados en diferentes grados por consideraciones
econdmicas y de mercado en otros paises. No podemos asegurar que futuros desarrollos en o que afecten la economia chileno,
incluyendo las consecuencias de dificultades econdmicas en otros mercados, no nos afectaran adversamente.

También estamos directamente expuestos a riesgos relacionados a las debilidades y volatilidad de la situacién econémica y
politica en Asia, Estados Unidos, Europa, Brasil, Argentina y otras naciones. Si las condiciones econdmicas de estas naciones’ se
deterioran, la economia en Chile, sea como pais vecino o como socio de comercio, también podria ser afectado y experimentar un
crecimiento mas lento en afios recientes con posibles efectos adversos en nuestros clientes y proveedores. Las crisis e incertidumbres
politicas en otros paises de Latinoamérica también podrian afectar adversamente la economia chilena, y por lo mismo en los resultados
de operaciones de los valores de nuestras acciones de mercado.

Chile actualmente estd involucrado en la litigacion frente a la corte internacional de La Haya con el pais vecino Bolivia
respecto a los actuales bordes. Chile también estuvo involucrado en una litigacion internacional con PerU respecto los bordes
maritimos, que fue resuelta el 2013 frente a la corte internacional de La Haya, y ha tenido otros conflictos con paises vecino en el
pasado. No podemos asegurar que la crisis e incertidumbre politica en otros paises de Latinoamérica no afectara adversamente la
economia chilena, y por lo tanto en los resultados de operaciones de los valores de nuestras acciones de mercado.

Las industrias de supermercado y grandes almacenes chilenos muestran signos de saturacion que podrian afectar nuestra
habilidad para crecer rentablemente en Chile.

Creemos que en Santiago, la industria de supermercados chilenos muestra signos de saturacién. Luego de la apertura de nuevas
tiendas se tragd parte de las ventas de tiendas existentes. Nuestros prospectos de crecimiento en el sector de retail de comida en Chile
probablemente van a depender en gran parte del crecimiento futuro del GDP chileno o adquisiciones de cadenas de supermercados, y
no podemos asegurar que uno u otro facto ocurrirdn. Por lo tanto no podemos asegurar que en el futuro podremos alcanzar metas
reales de crecimiento en ventas de ventas de mismas tiendas en Chile. Creemos que la industria de grandes almacenes en Chile
también ha mostrado signos de saturacién debido a una muy agresiva expansion en afios recientes por los principales participantes de
la industria.

Adicionalmente, buenas ubicaciones son dificiles de encontrar, particularmente para grandes tiendas. La Mayoria de los retailers
ha encerrado propiedades de Centros Comerciales y controlan grandes tierras bancarias, por lo que hemos enfrentado dificultades en
encontrar sitios apropiados porque es mas probable que abramos supermercados a larga escala. Podemos ser vulnerables a la
expansion de supermercados “pequefios”, como mini mercados, quienes podrian encontrar mas facilmente propiedades apropiadas.

Inflacion y medidas de gobierno para curvar la inflacion puede afectar la economia chilena y afectarnos adversamente.

Chile ha experimentado altos niveles de inflacion en el pasado comparado con el blanco inflacionario del Banco Central del
pais, incluyendo incrementos en el indice de precios al consumidor de 7.8%, y 7.1%, en 2007 y 2008, respectivamente. Chile
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experimentd una deflacion de 1.4% durante 2009, inflacion de 3.0% durante 2010, inflacién de 4.4% durante 2011, inflacion de 1.6%
en 2012, inflacion de 3.0% en 2013 e inflacion de 4.4% en 2014 de acuerdo al Banco Central de Chile.

Las medidas tomadas por el Banco Central de Chile para controlar la inflacién han incluido en varias ocasiones manteniendo
una apretada politica monetaria con altas tasas de interés, restringiendo la disponibilidad crediticia y retardando el crecimiento
econémico. Inflacién, medidas para combatir la inflacion respecto a posibles acciones adicionales que han contribuido materialmente
a la incertidumbre econémica en Chile y han aumentado la volatilidad en los mercados de valores. Periodo de mas alta inflacion
pueden también demorar la tasa de crecimiento de la economia chilena, que podria llevar a reducir la demanda por nuestros productos
y servicios y disminuir las ventas. La inflacion es probable que aumente algunos de nuestros costos y gastos, siempre que la Mayoria
de los contratos de suplementos se denomina en Unidades de Fomento o son indexadas al indice de precios al consumidor chileno, y
puede que no podamos pasar completamente cualquier incremento a nuestros clientes, lo que nos puede afectar adversamente. Mas
alla, el 31 de 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 22% de nuestra deuda pendiente fue denominada en UF. Por esto incrementos
severos en la inflacién podrian afectar la economia chilena y afectarnos material y adversamente.

Devaluacion de la moneda y fluctuaciones de la moneda extranjera que puedan afectarnos adversamente.

El peso chileno ha sufrido grandes devaluaciones y apreciaciones en el pasado y podria significar Mayores fluctuaciones en el
futuro. El principal conducto de la volatilidad de la tasa de cambio en los ultimos afios fueron las devaluaciones significativas en
paises de Latinoamérica, principalmente Brasil, asi como incertidumbre general y desbalances comerciales en los mercados globales.
En 2007, la apreciacion del peso chileno fue motivada por una mejora en los indicadores econdémicos chilenos y registro de mejores
precios, junto a un débil desempefio del U.S. ddlar. Recientemente, el primer conducto de la volatilidad de la tasa de cambio ha sido la
depreciacién sustancial de las monedas latinoamericanas, incluyendo el peso chileno, contra el U.S. délar. El valor del peso chileno
contra el U.S. dolar puede continuar fluctuando significativamente en el futuro. Ver “item 10. Informacion Adicional—D. Controles
de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—Chile” e “item 3. Informacion Clave—A. Informacion Financiera Seleccionada—
Tasas de Cambio—Chile.”

Histéricamente una porcién significativa de nuestro endeudamiento ha sido denominado en U.S. délares, mientras parte
sustancial de nuestros ingresos y gastos operativos fueron denominados en pesos chilenos. Si el valor del peso chileno declina contra
el délar, necesitaremos mas pesos chilenos para repagar los mismos montos de deuda denominada en délar. Como resultado de esto
las fluctuaciones de la tasa de cambio en peso chileno a U.S. délar podria afectarnos. Al 31 de Diciembre, tras la permuta de divisas y
contratos de cambio que cubre completamente contra la variacion entre el peso chileno y U.S. dolar, 11% de nuestra duda neta
financiera (préstamos bancarios y bonos) fue denominado en U.S. délares. El resto de nuestra deuda con intereses esta principalmente
en UF- o denominada en pesos chilenos por lo que no esta sujeto a riesgos de tasa de cambio. Nuestra politica de cobertura contra
fluctuaciones se revele en “ftem 11. Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas Respecto a Riesgos de Mercado—Riesgo Moneda
Extranjera.” No podemos asegurar que nuestras politicas de cobertura evitaran futuras pérdidas relacionadas a las variaciones de la
tasa de cambio.

Adicionalmente en Febrero 2015 la compafiia accedié a mercados de deuda internacional por la emision de bonos de
tramo dual. Esta nueva emision significo un incremento en la exposicion de Cencosud al U.S. délar. Debido a la profundidad de las
restricciones del mercado para el mercado de intercambio chileno Cencosud podia ser retrasado en la cobertura de exposicion de
moneda extranjera bajo la emision para devolver al U.S. dolar niveles de deuda tras el intercambio cruzado de monedas.

Cualquier devaluacion de moneda significativa o fluctuacion de cambio extranjera en el futuro puede afectar adversamente el
desempefio de la economia chilena y afectarnos adversamente.

Chile tiene diferentes estdndares de revelacion corporativa y contabilidad que aquellos de Estados Unidos.

Reportes financieros y la revelacion de requerimientos de garantia en Chile difieren de aspectos significativos requeridos en
Estados Unidos. También hay diferencias materiales entre IFRS y U.S. GAAP. La informacién de Cencosud S.A. disponible a usted
no es la misma disponible para titulares de acciones emitidas por una compafiia de Estados Unidos. Adicionalmente el Mercado de
Valores chilenos, que gobierna las compafiias registradas como abiertas, como nosotros, impone requisitos de publicidad que son méas
limitados que los de Estados Unidos en algunos aspectos. Adicionalmente, pese a que la ley chilena restricciones en compras internas
y manipulacién de precios, las leyes chilenas aplicables son diferentes que las de Estados Unidos, y el mercado de valores chileno no
es tan altamente regulado y supervisado como el de Estados Unidos.

Posibles cambios a causa de la reforma laboral propuesta en Chile podrian afectar material y adversamente los resultados de
nuestras operaciones financieras.

El 29 de Diciembre, 2014 el poder ejecutivo del gobierno chileno, liderado por la Presidente Michelle Bachelet, firmé un
Proyecto extenso de reforma laboral que fue enviado al Congreso chileno para los procedimientos parlamentarios y aprobacion. En
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vistas que el poder ejecutivo del gobierno chileno tiene un apoyo Mayoritario en ambas camaras del Congreso chileno, esperamos que
el Proyecto propuesto sera aprobado como borrado a bajo ciertas enmiendas tras su debate en ambas camaras.

De acuerdo al proyecto borrado propuesto contempla varias enmiendas al Codigo Laboral de Chile, incluyendo, entre otros
puntos: cobertura de negociacion colectiva se expande a algunos empleados que no podian ejercer este derecho, como los aprendices,
trabajadores temporales y otros.

. Los sindicatos son reorganizados como la Unica parte con derecho para ejercer el derecho a negociar colectivamente en
representacion de los trabajadores.

. Beneficios obtenidos por el sindicato durante la negociacion se extienden para beneficio de cualquier trabajado que forme
parte del sindicato una vez que la negociacién haya incluido. La extensidn de estos beneficios para empleados seria
contingente de cada sindicato.

. Contratos de negociacion colectiva constituiria un piso para la negociacion de condiciones de empleo. La situacion
financiera de la compafila 0 negocio a la fecha de las discusiones por un nuevo contrato no tendria peso en las
negociaciones actuales.

. El derecho del empleado para reemplazar a aquellos trabajadores participantes en la huelga con los actuales o nuevos
empleados durante la huelga se reemplaza por la obligacion de los sindicatos de entregar al personal que se requiere
cumpla con “los servicios minimos™ a través de “equipo de emergencia.”

. Asuntos que pueden ser sujetos de contratos de negociacidn colectiva son expandidos, permitiendo la negociacién de dias
de trabajo mas flexibles, sistemas adaptables y otros.

. Los sindicatos pueden requerir anualmente de las grandes compafiias informacion respecto a las remuneraciones y
obligaciones asociadas con cada categoria de empleados.

La aprobacion e implementacion del proyecto propuesto aumentar el poder de negociacién colectiva de los sindicatos, o
reformas similares puede afectar adversamente en nuestro empleo en general y costos operativos y asi incrementar las posibilidades de
interrupciones de negocios en nuestras actividades en Chile, lo que afectaria negativamente nuestros resultados financieros y la
habilidad de crecimiento de nuestro negocio.

Riesgos Relacionados a Argentina

La economia Argentina y las condiciones politicas y percepcién de estas condiciones en mercados internacionales pueden
tener un impacto directo en nuestro negocio y en el acceso a mercados internacionales de capitales, y podrian afectarnos
materialmente.

24.7%, 25.7% y 27.9% de nuestros ingresos de actividades ordinarias en los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y
2012, respectivamente, derivaron de ingresos en Argentina y una importante accion en nuestro banco de préstamo esta en Argentina.
Segun esto, nuestros resultados de operaciones y condiciones financieras son afectados significativamente por el nivel de actividad
econdmica en Argentina. La economia argentina ha experimentado significativa volatilidad en décadas recientes, caracterizada por
periodo de bajo crecimiento, altos y variables niveles de inflacion y devaluacion de la moneda. La falta de cambio soberano argentino
de crédito (CDS) margenes se encuentran los mas altos del mundo. En 2002, la promulgacion de la Ley N° 25,561 (la “Ley de
Emergencia Publica”) termind mas de una década de paridad ininterrumpida peso argentino/U.S. dolar y el peso argentino ha
fluctuado significativamente desde entonces. Ver “item 10. Informacién Adicional—D. Controles de Cambio—Controles de Cambio
Extranjeros—Argentina” e “Item 3. Informacion Clave—A. Informacion Financiera Seleccionada—Tasas de Cambio—Argentina.”

Pese a que las condiciones econémicas generales en Argentina se han recuperado significativamente durante los recientes afios,
no hay incertidumbre respecto a si el crecimiento es sustentable. Esto principalmente debido a que el crecimiento econémico fue
inicialmente dependiente en una devaluacion significativa del peso argentino y un alto exceso de capacidad de produccién derivado
tras largos periodos de profunda recesién y fue favorecido por altos precios. La crisis econémica global del 2008 ha llevado a la
repentina desaceleracién de la economia, acompafiada de inquietud politica y social, inflacionaria y la presion por depreciacion del
peso argentino y falta de confianza de consumidores e inversionistas. De acuerdo al Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (o
“INDEC”), el producto doméstico bruto de Argentina, en términos reales, crecié por 0.1% en 2009, 9.4% en 2010 y sus estimados
crecieron 8.5%, 0.9% y 2.9% en 2011, 2012 y 2013, respectivamente mientras se expandié 0.5% en 2014. No podemos asegurar que
el GDP incrementard o se mantendrd estable en el futuro. El crecimiento econdmico en Argentina podria enfrentar desafios
relacionados a su balance de pagos y niveles de reservas durante 2014. Durante el 2013, restricciones de moneda extranjera en
Argentina se vuelven mas estrictas por un esfuerzo del gobierno argentino para contener lo que se escurre. Hay un alto grado de
incertidumbre respecto a la futura habilidad de Argentina para acceder a mercados de capitales extranjeros y el estado de las
negociaciones con limitaciones. Los mencionados factores en conjuncion con precios menos favorable principalmente para
exportaciones para la agricultura de Argentina podrian tener un efecto negativo en el crecimiento econdmico y podria afectarnos
adversamente.
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La habilidad limitada de Argentina para obtener financiamiento de mercados internacionales y crecimiento econémico
limitado que nos podria afectar adversamente.

La falta de Argentina para restructurar completamente su deuda externa en el 2001 y negociar completamente con los acreedores
pueden limitar la habilidad de Argentina para volver a entrar a mercados internacionales de capitales. La litigacidn iniciada por los
acreedores asi como los reclamos con el Centro Internacional para Solucién de Disputas de Inversion (ICSID) han resultado y podrian
continuar en sentencias contra el gobierno argentino que, en caso de no pagar, podria prevenir que Argentina logré obtener créditos de
organizaciones multilaterales. Las sentencias de los acreedores buscan y podrian continuar buscando 6rdenes relacionadas a activos de
Argentina que el gobierno busca para otros usos. Por esto el gobierno puede no tener los recursos financieros necesarios para
implementar reformas en crecimiento econdmico extranjero, que, a su vez, podria tener un efecto material adverso en la economia
Argentina, y consecuentemente en nosotros. Mas alla, la inhabilidad de Argentina para obtener créditos podria afectar adversamente
las subsidiarias argentinas, incluyendo su habilidad para acceder a mercados crediticios internacionales, sea para requerimientos de
mercado de capital o para repagar su deuda una vez que venza.

Sentencias judiciales adversas en Estados Unidos podrian tener un impacto material adverso en la economia argentina y en
Nosotros.

En 2012, restantes desde 2001 canjeadores de deuda argentinos iniciaron procedimientos legales contra la Republica Argentina
demandaron el complete repago del monto principal de acuerdo a las notas emitidas y han intentado embargar activos que Argentina
mantiene fuera de la costa. A estos restantes se les dio una sentencia favorable el 22 de Noviembre, 2012 por la Corte de Distrito de
Estados Unidos para el Distrito Surefio de Nueva York, que ordené que Argentina repagara con el mismo ritmo el repago a aquellos
que acordaron canjear la deuda el 2001 al ejecutar la provisidn pari passu de acuerdo a las notas emitidas. Argentina y los titulares que
participaron en el canje de deuda se encuentran apelando la sentencia. EI 03 de Septiembre, 2013 la Corte de Distrito aceptd los
requerimientos hechos por los demandantes contra el gobierno argentino y podrian resultar en embargos relacionados a activos de o
que se estimen sean de propiedad de Argentina, que podrian afectar adversamente la economia del pais.

La inflacién puede continuar incrementando, causando efectos adversos en los mercados argentinos a largo plazo asi como
en la economia argentina, su crecimiento y sus actividades en Argentina.

Tras varios afios de estabilidad de precios, la devaluacién del peso argentino en Enero 2002 creo presiones en el Sistema
domeéstico de precios que generd una alta inflacion en el 2002 antes de la estabilizacion sustancial del 2003. Pero los precios de los
consumidores aumentaron por 7.7% en 2009, 10.9% en 2010, 9.5% en 2011, 10.8% en 2012, 10.9% en 2013 y 24% en 2014 de
acuerdo al INDEC, e institutos privados estimados que los precios de consumidores han aumentado significativamente por sobre los
estimados oficiales. Un retorno del ambiente de alta inflacién también afectaria la competitividad extranjera de Argentina en el
comercio internacional por la dilucidn de efectos de la devaluacion del peso argentino y podria afectarnos adversamente.

La devaluacién o apreciacion significativa del peso argentino contra el U.S. d6lar y otras monedas extranjeras pueden
afectar adversamente la economia argentina, su crecimiento y nuestras actividades en Argentina.

La depreciacion del peso argentino en 2002 tuvo efectos positivos en la competitividad de negocios argentinos e individuos. La
devaluacién afecté adversamente el valor del peso chileno y U.S. délar de nuestros activos y ganancias en Argentina y entonces ha
tenido un efecto negativo en nuestra condicidn financiera. Incluso, la devaluacién del peso argentino tuvo un impacto negativo en la
habilidad de nuestros negocios argentinos para honrar su deuda denominada en moneda extranjera, lo que llevé a una inicial inflacién
muy alta, salarios reales significativamente reducidos, tuvo un impacto en nuestro negocio cuyo éxito depende de la demanda de
mercado domeéstico, y afectd adversamente la habilidad del gobierno federal y provincial para honrar sus obligaciones de deudas
extranjeras. Si el peso argentino experimenta otra devaluacién significativa, podria afectar material y adversamente la economia local
y nuestro negocio.

Incluso, un incremento sustancial en el valor del peso argentino contra monedas extranjeras podria afectar adversamente las
exportaciones y tener un efecto negativo en la economia argentina, con consecuencias materialmente negativas para nosotros.

Existen preocupaciones respecto a la exactitud de las medidas del INDEC y por lo tanto su impacto en nosotros.

En Enero 2007, el INDEC modificé su metodologia usada en el calculo del indice de precios al consumidor, al mismo tiempo el
gobierno argentino reemplaz6 personal clave en el INDEC, lo que ocasiond quejas respecto a la interferencia del gobierno por parte
del equipo técnico en el INDEC. Adicionalmente, el IMF requirio que el gobierno clarificara las tasas de intereses. En Junio 2008, el
INDEC publico un nuevo indice de precios al consumidor que eliminaba casi la mitad de los items incluidos en previas encuentras e
introducia pesos ajustables de la fruta, vegetales y ropa, que tienen una variacién de costo estacionaria.

El nuevo indice de precios al consumidor fue criticado por economistas e inversionistas luego de que el reporte inicial encontr6
precios por sobre las expectativas. Estos eventos afectaron la credibilidad del indice de precios al consumidor publicado por INDEC,
asi como por otro indice publicado por INDEC que usaba el indice de precios al consumidor en su calculo, incluyendo el indice de
pobreza, el indice de desempleo y GDP real. En el 01 de Febrero, 2013 Argentina se convirtio en la primera nacion miembro del IMF
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en ser censurada debido a problemas respecto a su bajo reporte de inflacién y figuras de GDP. El IMF dio a Argentina un plazo al 29
de Septiembre, 2013 para tomar “medidas de solucidn” para impulsar la exactitud de la informacidn entregada. En Enero 2014 el
gobierno argentino revel6 un Nuevo indice de precios al consumidor basado en una nueva metodologia de calculo. El IMF reacciond
cautelosamente al indice mencionando que continuaria revisando el progreso realizado por la Republica de Argentina revisando la
inflacion y estadisticas brutas de productos domésticos luego en el afio. La nueva medida revel6 un indice de precios al consumidor
que aumento a una tasa de 24% en 2014,

Intervencion por el gobierno argentino en la economia argentina ha aumentado y puede impactar directamente en nuestros
precios y ventas.

El gobierno argentino en el pasado ha establecido ciertas condiciones de mercado y precios. En Marzo 2002, el gobierno
argentino fijé el precio de la leche luego de conflictos entre productores. Mayores intervenciones en la economia pueden tener efectos
adversos en los niveles de inversion extranjera en Argentina, el acceso de compafiias argentinas a mercados de capital y las relaciones
diplomaticas entre Argentina y otros paises, que por su parte afectaron negativamente la economia de Argentina y por lo tanto nuestro
negocio, financiamiento capacidades, resultados de operaciones y condiciones financieras. No podemos asegurar que el gobierno
argentino no interferird en otras areas de la industria del retail en que operamos estableciendo precios o regulando condiciones del
Mercado. Por esto no podemos asegurar que los precios o condiciones de mercado que el gobierno argentino pueda imponer nos
permitan negociar libremente los precios de los productos, todos los que podria afectarnos materialmente.

Actualmente el precio de los controles en la Republica de Argentina son ejecutadas bajo el programa de “Precios Cuidados”, un
acuerdo entre el gobierno y los retailers. Este programa refleja la canasta basica de productos para la poblacion del pais y al 12 de
Abril, 2014 est4d compuesta por 308 productos de supermercado y 113 productos de la industria de mejoramiento del hogar. Si estos
programas se llegaran a expandir, podrian afectarnos adversamente.

Inquietud econémica y social en Argentina y medidas gubernamentales para contener los efectos adversos en la economia
argentina y que pueden afectarnos adversamente a nosotros.

Pese al recupero econémico y la relativa estabilizacion desde 2003, tensiones sociales y politicas y altos niveles de pobreza y
desempleo contintdan. En 2008, Argentina enfrentd huelgas y protestas a nivel nacional de agricultores debido al aumento en
impuestos de exportaciones en productos de agricultura, que interrumpieron la actividad econdmica y han aumentado las tensiones
politicas. En Noviembre 2013, hubo protestas masivas contra el gobierno. La policia provincial en Cérdoba y otras provincias se fue a
huelga. La inquietud social en varias ciudades durante los ultimos meses de 2013 y en Diciembre 2013, habian nuevos disturbios y
saqueos a tiendas Yy supermercados en varias ciudades del pais. Adicionalmente a nuevas protestas pablicas contra el gobierno, el
sector agricultor y algunos sindicatos de trabajadores llamaron a nuevas huelgas. En Diciembre 2013 nuestros centros de distribucién
en la ciudad argentina de Cérdoba fueron allanados y dafiados en el curso de la inquietud civil que sufria la ciudad en la ciudad
producto de una huelga civil. Mientras el centro de distribucion fue restorado, con pérdidas parciales cubiertas por nuestro seguro, si
esta inquietud civil ocurriria de nuevo podria afectar nuestros negocios, resultante de condiciones operacionales y financieras.

Futuras politicas de gobierno para prevenir, o responder, la inquietud social pueden incluir la expropiacion, nacionalizacion,
renegociacion forzada o modificacion de contratos existentes, suspensién de ejecuciones de derechos acreedores y accionistas,
aumento en impuestos a la exportacién, nuevas politicas tributarias, incluyendo aumentos tributarios y de royalty y reclamos de
impuestos retroactivos, y cambios en las leyes, regulaciones y politicas que afecten el comercio exterior e inversiones. Por ejemplo, en
el 16 de Abril, 2012, el gobierno de Argentina anuncid su intencion de expropiar YPF S.A. (“YPF”), la compafiia mas grande de
petrdleo y gas en Argentina, que era controlada por Repsol YPF S.A., una compafiia espafiola integrada de petrdleo y gas. En el 04 de
Mayo, 2012 el Congreso argentino aprobd la expropiacién del 51% del capital comin de YPF. El capital comuin nacionalizado de YPF
fue distribuido de la forma siguiente: 49% a algunas provincias argentinas y el restante 51% al gobierno nacional. El gobierno
argentino ha compensado a Repsol SA por la expropiacion de sus intereses de la mencionada compafiia. Estas politicas podrian
desestabilizar el pais, tanto social como politicamente, y afectar material y adversamente a la economia argentina y de otros paises de
Latinoamérica, y consecuentemente a nosotros.

El gobierno argentino puede ordenar incremento en los salarios del sector privado, lo que aumentaria nuestros costos
operativos.

En el pasado, el gobierno argentino aprobdé leyes, regulaciones y decretos requiriendo a las compafiias del sector privado para
mantener niveles de salario minimo y proveer beneficios especificos a los empleados y pueden volver a hacerlo en el futuro. Tras la
crisis econémica argentina, empleadores de tanto el sector piblico como privado han experimentado presiones significativas de sus
empleados, sindicatos y organizaciones laborales para aumentar los salarios y entregar beneficios adicionales a los empleados. Debido
a los altos niveles de inflacién, los empleados y organizaciones laborales han solicitado de nuevo incrementos en el salario. Es posible
que el gobierno argentino puede adoptar medidas que demanden incrementos de salario y/o provisién de beneficios de empleados
adicionales, incluyendo el compartir ganancias de manera obligatoria. Cualquier medida podria afectarnos adversamente.
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Las leyes de arriendo argentinas imponen restricciones que limitan nuestra flexibilidad.

Las leyes argentinas de arriendo imponen ciertas restricciones, incluyendo la prohibicién de clausulas de ajuste inflacidn,
duracion obligatoria minima y maxima, y derechos contractuales del arrendatario para rescindir el contrato comercial de arriendo
luego de los seis meses iniciales. Estas restricciones podrian tener un efecto material adverso en nuestras operaciones argentinas. En el
pasado, en respuesta a falta de lugares de hogar, altas tasas de inflacién y dificultades para obtener crédito, el gobierno argentino
impuso regulaciones mas estrictas y con mayores deberes respecto los arriendos. Estas regulaciones limitan o prohibe los aumentos en
los precios de renta y prohibe el lanzamiento de los arrendatarios, incluso por falta de pago de la renta. No podemos asegurar que el
gobierno argentino no impondra regulaciones similares 0 mas estrictas en el futuro, lo que en cualquier caso tener un efecto material y
adverso en nosotros.

Controles de Cambio podrian restringir el flujo de entrada o salida de fondos en Argentina y pueden tener un efecto adverso
en nosotros.

En 2001 y 2002, el gobierno argentino implementd un nimero de medidas de controles de cambio de moneda y monetarios que
incluyen restricciones en el retiro del fondo depositado con restricciones del banco estrictas en el flujo de salida de monedas
extranjeras de Argentina, incluyendo fondos con el propdsito de pagos principales e intereses en deudas y distribucidn de dividendos.

Pese a que estas restricciones han disminuido en algunos aspectos, algunas restricciones en la transferencia de fondos de
Argentina (por ejemplo, realizar pagos del principal e interés) todavia validas y otros controles en flujos de entrada de capital que se
han establecido. Més all4, restricciones nuevas o similares relacionadas a la compra de moneda extranjera y su transferencia al exterior
de pagos de dividendos, que disminuyeron significativamente en 2003, pudiesen ser restablecidas en el futuro. Si esto ocurriese,
podriamos caer en el no pago de obligaciones de deudas externas de Argentina, podriamos no ser capaces de financiar nuestras
operaciones en Argentina, y/o podriamos no ser capaces de distribuir dividendos desde Argentina, lo que nos seria materialmente
adverso. Estos controles y restricciones existentes en el Mercado de cambio extranjero en Argentina, asi como restricciones
adicionales que podrian imponerse en el futuro, podrian dar la habilidad para transferir fondos generados por nuestras operaciones
argentinas en U.S. délares fuera de Argentina para financiar el pago de dividendos u otros montos, incluyendo pagos que se requiere
hacer por nuestras subsidiarias argentinas a acreedores extranjeros respecto a garantias de obligaciones pendientes denominadas en
U.S. dolares.

Adicionalmente, en cumplimiento de las Resoluciones AFIP N° 3210/2011 y N° 3212/2011 y la Comunicaciéon “A” 5245,
promulgada a finales de 2011, previo a la autorizacién de venta de moneda extranjera para realizar inversiones de la cartera en el
extranjero o inversiones similares, el banco local debe obtener previa aprobacién por un base de datos en linea a cargo de la autoridad
federal tributaria argentina (Administracion Federal de Ingresos Publicos, o “AFIP”). Esta base de datos debe confirmar si un
individuo o entidad tiene suficientes activos fondos declarados para comprar moneda extranjera. En caso que estos activos o fondos
declarados no sean suficientes, el banco podrd no vender moneda extranjera a estos individuos o entidades. Este requerimiento puede
afectar la habilidad de nuestras subsidiarias argentinas para hacer o administrar inversiones de su moneda extranjera o para transferir
fondos al extranjero. Ver también “item 10. Informacion Adicional—D. Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—
Argentina” y “item 3. Informacién Clave—A. Informacion Financiera Seleccionada—Tasas de Cambio—Argentina.”

Puede que hayamos sufrido efectos adversos por retrasos y restricciones en nuestra habilidad para recibir productos
importados.

El Ministerio Nacional de Industria recientemente ha emitido varias resoluciones implementando medidas para restringir las
importaciones, incluyendo la aplicacion de barreras no tarifarias para importar, como licencias no autométicas (que no se esta en
obligacion de otorgar) introduciendo la obligacion de presentar certificados de productos importados.

En cumplimiento de la Resolucién General 3252, la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP) implementd (efectiva
desde 01 de Febrero, 2012) un sistema en que previo a la emision de 6rdenes de compra (o documentos similares), importadores deben
completar una Declaraciéon Jurada Anticipada de Importacién, para que la informacion esté disponible en un registro de
importaciones para cumplir los requerimientos de importacion para compafiias y operadores comerciales extranjeros. A causa de esta y
otras medidas ciertos sectores han experimentado dificultades o retrasos en los productos importados a Argentina. Estas restricciones o
retrasos podrian afectar material y negativamente el mercado doméstico argentino, produccion, niveles de consumo y economia
argentina.

Riesgos Relacionados a Brasil

La economia brasilera y las condiciones politicas y percepciones de estas condiciones en mercados internacionales tienen un
impacto directo en nuestro negocio y en nuestro acceso a capital internacional y mercados de deuda que tienen un efecto material
adverso para nosotros.
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En los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013, y 2012 nuestras operaciones en Brasil representaron 20.1% 19.8% y
23.5% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias por estos periodos, respectivamente. De acuerdo a esto nuestra
condicion financiera y los resultados de operaciones son dependientes de las condiciones econémicas en Brasil. La economia brasilera
ha experimentado una significativa volatilidad en décadas recientes, caracterizada por periodos de crecimiento bajo y negativo, niveles
altos y variables de inflacion y devaluacién de la moneda. El producto doméstico bruto de Brasil, en términos reales, disminuyé 0.3%
en 2009, crecid 7.5% en 2010, 2.9% en 2011 y 1.9% en 2012, de acuerdo al Banco Central de Brasil. El Banco Central de Brasil
actualmente estima que el producto doméstico bruto expansion de aproximadamente 2.3% en 2013, y una disminucion de 0.2% en
2014. No podemos asegurar que el GDP incrementara o se mantendra estable en el futuro. Futuros desarrollos en la economia brasilera
pueden afectar las tasas de crecimiento de Brasil y, en consecuencia, el consumo de nuestros productos. Por lo tanto estos desarrollos
pueden tener un efecto material adverso.

Histéricamente la situacién politica de Brasil ha influenciado en el desempefio de la economia brasilera, y crisis politicas han
afectado la confianza de inversionistas y del publico general, lo que provocé la desaceleracion econdmica y aument6 la volatilidad en
los valores emitidos en el extranjero por compafiias brasileras. Futuros desarrollos en politicas del gobierno brasilero y/o la
incertidumbre de si y cuando estas politicas y regulaciones pueden llegar a ser implementadas, todas las que estan fuera de nuestro
control, y podrian afectarnos adversamente.

Cargos en leyes tributarias brasileras pueden incrementar nuestra carga tributaria.

El gobierno brasilero frecuentemente implementé cambios a los regimenes tributarios que pueden afectar a nuestros
consumidores y a nosotros. Estos cambios incluyen la mantencion de tasas de impuestos y, ocasionalmente, promulgar impuestos
temporales, los procedimientos de los que fueron marcados por propésitos de gobierno designados. Algunos de estos cambios pueden
resultar en un aumento en nuestros pagos tributarios, lo que afectaria adversamente la rentabilidad de la industria y aumentar los
precios de nuestros productos, restringir nuestra habilidad para realizar negocios en nuestros mercados objetivos y existentes y
afectarnos adversamente. No podemos asegurar que podremos mantener nuestros flujos de caja proyectados y la rentabilidad tras
cualquier incremento en los impuestos brasileros que nos sean aplicables.

El gobierno brasilero ha ejercido, y cuando ejerciendo, influencia significativa sobre la economia brasilera.

El gobierno brasilero frecuentemente interviene en la economia brasilera y ocasionalmente realiza cambios significativos en las
politicas y regulaciones. Las acciones del gobierno brasilero para controlar la inflacion y otras politicas y regulaciones generalmente
han involucrado, entre otras medidas, aumentos en las tasas de interés cambios en las politicas tributarias, control de precios,
devaluacién de moneda, controles de capital y limites en exportaciones e importaciones. Podemos ser afectados material y
adversamente por los cambios en las politicas o regulaciones que involucran o afectan factores como:

. Tasas de interés;

. Politicas monetarias;

. Controles de cambio y restricciones en emisiones en el extranjero;
. Fluctuaciones de moneda;

. Inflacién;

. Liquidez de capital doméstica y mercados financieros;

. Politicas tributarias; y

. Otras politicas o desarrollos politicos, sociales y econdmicos en o que afecten a Brasil.

Incertidumbre respecto si el gobierno brasilero implementara cambios en las politicas o regulaciones que afecten estos u otros
factores en el futuro pueden contribuir a la incertidumbre econdmica en Brasil. Por esto, estas incertidumbres y otros desarrollos
futuros en la economia brasilera pueden afectarnos adversamente.

Inflacién, y medidas del gobierno brasilero que combaten la inflacidn, pueden generar incertidumbre econémica en Brasil.

Brasil histéricamente ha experimentado altas tasas de inflacion. En el pasado reciente la inflacion, asi como esfuerzos del
gobierno para combatir la inflacion han tenido efectos negativos en la economia brasilera y han contribuido a aumentar la volatilidad
en el mercado de valores brasilero. Las medidas del gobierno brasilero para controlar la inflacion generalmente han incluido mantener
fuertes politicas monetarias con altas tasas de interés, restringiendo asi la disponibilidad de crédito y reduciendo el crecimiento
econdmico. Por esto las tasas de intereses han fluctuado significativamente. El Sistema Especial de Liquidacion y Custodia (Sistema
Especial de Liquidagdo e Custddia, o “SELIC”) menciona como tasa de interés en Brasil al 31 de Diciembre fue 7.25% en 2012,
10.0% en 2013 y 11.75% en 2014, como determiné el Comité de Politica Monetaria del Banco Central de Brasil (Comité de Politica
Monetéria do Banco Central).
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Las acciones del gobierno brasilero, incluyendo los cambios en las tasas de interés, intervencion en los mercados cambiaros
extranjeros, politica fiscal de expansion y acciones para ajustar o fijar el valor del Real podrian gatillar incrementos en la inflacion. Si
Brasil experiment6 inflacion sustancial en el futuro, la consecuencia podria incluir grandes incertidumbres econémicas y han
aumentado nuestros costos, que nos puede afectar adversamente.

Inestabilidad de la tasa de cambio puede afectar adversamente la economia brasilera y a nosotros.

La moneda brasilera histéricamente ha sufrido frecuentes fluctuaciones. En el pasado gobierno brasilero ha implementado varios
planes econdémicos y ha adoptado un nimero de politicas de tasa de cambio, incluyendo repentinas devaluaciones, mini devaluaciones
periodicas (durante lo cual la frecuencia de los ajustes fue hecha diaria y mensualmente), sistemas flotantes de tasas de cambio,
controles de cambio y mercados de tasas de cambio duales. Generalmente han existido fluctuaciones significativas en las tasas de
cambio entre la moneda brasilera, el U.S. dolar, el euro y otras monedas. Esta volatilidad puede afectar nuestros estados financieros
consolidados debido a la importancia creciente de operaciones brasileras en nuestra cartera de negocios, que podria afectarnos material
y adversamente. Ver “jtem 10. Informacién Adicional—D. Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—Brasil” e “item
3. Informacion Clave—A. Informacién Financiera Seleccionada—Tasas de Cambio— Brasil.”

Nuestro negocio en Brasil se sujeta a regulacion gubernamental.

Nuestras operaciones brasileras son sujetas a una variedad de leyes y regulaciones nacionales, estatales y locales, incluyendo
leyes medio ambientales, de agricultura, de salud y seguridad y laborales. Invertimos en recursos financieros y de administracion para
cumplir con las leyes y requerimientos de permisos relacionados. Nuestro incumplimiento de lo anterior podria generar multas y
penas, reclamos por dafios a las personas o propiedad, u obligaciones de investigar y/o remediar los dafios o heridas. Incluso, si las
leyes o regulaciones aplicables, o las interpretaciones o ejecucion, se volvieron mas estrictas en el futuro, nuestro capital o costos
operativos podrian aumentar mas de lo actualmente anticipado, y el proceso para obtener o renovar licencias para nuestras actividades
que pudieran verse afectadas o incluso opuestas por las competentes.

La operacion regular de nuestras tiendas y los centros de distribucion depende de servicios puablicos, incluyendo la
electricidad y la implementacion de planes de conservacion de electricidad como resultado de factores hidrolégicos desfavorables u
otros factores que puedan afectar negativamente la demanda de consumo y también afectar adversamente nuestras operaciones y
administracion de inventario.

Los sectores de generacion de energia de Brasil se apoyan, entre otros, en plantas hidroeléctricas, que dependen de los niveles
de lluvia y calor. Si las condiciones hidroldgicas resultan en una baja entrega de electricidad en Brasil, que podria causar, entre otras
cosas, la implementacion de programas de conservacion de la electricidad, incluyendo reducciones obligatorias en la generacién o
consumo de electricidad. El mas reciente periodo de bajas lluvias en una importante porcion de Brasil fue en los afios inmediatamente
posteriores 01 de Enero, 2001 al 28 de Febrero, 2002. Las condiciones hidroldgicas a finales del 2007 y a principios del 2008 también
fueron pobres, particularmente impactando los niveles de reservas en las regiones noreste y sureste de Brasil. Recientemente Brasil
experimentd niveles récord de temperatura en Enero 2014 que, junto una prolongada falta de lluvias, dejaron las reservas
hidroeléctricas en niveles bajos. La recurrencia en el futuro de condiciones hidrolégicas desfavorables podria llevar a la
implementaciéon de programas de implementacion de conservacion de electricidad. En caso de cortes de electricidad, nuestras
operaciones y administracion de inventario podrian verse material y adversamente afectadas. Esto puede por su parte afectar
adversamente las condiciones financieras y los resultados de operaciones.

Riesgos Relacionados a Peru

Desarrollo econémico, social y politico en Perd, incluyendo la inestabilidad politica, inflacion y desempleo, podrian
afectarnos adversamente.

Nuestras operaciones en Per( representan 8.7%, 7.9% y 8.3 % en 2014, 2013 y 2012, respectivamente, de nuestros ingresos
consolidados de actividades ordinarias. Nuestros resultados de operaciones y condiciones financieras pueden verse afectadas por
cambios en politicas econémicas y otras del gobierno Peruano, que fue ejercido y continud ejerciendo influencia sustancial sobre
muchos aspectos del sector privado y por otros desarrollos econémicos, sociales y politicos en Perd, incluyendo devaluacién, controles
de tasas de cambio y crecimiento econémico. Gobiernos peruanos previos impusieron controles en precios, tasas de cambio,
inversiones locales y extranjeras, restringieron la habilidad de las compafiias para despedir empleados, expropiaron activos del sector
privado y prohibieron el reembolso de ganancias a inversionistas extranjeros.

En el pasado Per( sufrio periodos de elevada inflacion, que materialmente dafiaron la economia Peruana y la habilidad del

gobierno para crear condiciones que apoyaran el crecimiento econdmico. Un retorno a un ambiente de alta inflacién dafiaria la
competitividad extranjera de Peru con efectos negativos en la actividad econdmica, en el empleo y en nosotros.
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La devaluacion de la moneda de Perd o cambios inesperados en los controles de cambio que podrian afectarnos
materialmente.

La moneda Peruana histéricamente ha experimentado un nimero significativo de devaluaciones y, por esto el gobierno Peruano
ha adoptado y operado bajo varias practicas de control de cambio y politicas de determinacion, desde control estricto a mercados de
determinacion de tasas de cambio. Més recientemente, el Nuevo Sol apreciado contra el U.S. délar por 9.6% en 2013 y 6.7% en 2014.
Como la economia Peruana es parcialmente dolarizada, la devaluacion del Nuevo Sol contra el U.S. dolar podria tener un impacto
negativo en la economia. Por lo tanto cualquier devaluacion significativa del Nuevo Sol contra el U.S. ddlar podria afectarnos material
y adversamente.

Riesgos Relacionados a Colombia

Somos altamente dependientes de las condiciones econdmicas y politicas en Colombia en conexién con nuestras operaciones
de supermercados y retail en Colombia.

A causa de la adquisicién de operaciones de supermercado en Colombia, el mercado colombiano se ha convertido en una parte
significativa de nuestro negocio de supermercados y de resultados de operaciones relacionados. Colombia ha sufrido una importante
inestabilidad econémica y politica en el pasado. Colombia representa 10.2%, 9.7% y 1.8% del total consolidado de ingresos para
2014, 2013 y 2012, respectivamente.

Nuestros ingresos ganados por nuestras operaciones en Colombia dependen a una extensién significativa en las condiciones
macroeconomicas y politicas en Colombia. Disminuciones en la tasa de crecimiento, periodos de crecimiento negativo, cambios en las
leyes, aumentos en la inflacion, cambios en la regulacion o politica, o futuras sentencias judiciales e interpretaciones de politicas que
involucran controles de cambios y otros asuntos, como (pero no limitado a) la depreciacion de la moneda, tasas de interes, inflacion,
impuestos, leyes de bancos y regulaciones y otras politicas o desarrollos econémicos, al afectar Colombia puedan afectar el negocio
general y podria por su parte impactar nuestras condiciones financieras y resultados de operaciones.

El déficit fiscal de Colombia y el crecimiento de la deuda publica podria afectar adversamente la economia colombiana. El
déficit fiscal de Colombia fue de 4.0% de GDP en 2012, 4.5% de GDP en 2013 y 3.5% en 2014.

Pese al recupero de la economia colombiana en los Gltimos afios, no podemos asegurar que este crecimiento y estabilidad
relativa se van a mantener. Si la condicion de la economia colombiana se deteriorara, podria afectarnos negativamente.

El gobierno colombiano frecuentemente interviene en la economia de Colombia y de vez en cuando hace cambios significativos
en politicas monetarias, fiscales y regulatorias. Nuestro negocio y resultados de operacion y condiciones financieras pueden versar
afectadas adversamente por cambios en el gobierno o en politicas fiscales, y otras politicas diplomaticas, sociales, politicas y
econdmicas que pueden afectar Colombia. No podemos predecir que politicas adoptard el gobierno colombiano y si tendrdn un
impacto negativo en la economia colombiana o en nuestro desempefio de negocios y financiero.

El gobierno colombiano y el Banco Central Colombiano pueden buscar implementar nuevas politicas con el fin de controlar
Mayores fluctuaciones del peso colombiano contra el U.S. d6lar y guardar estabilidad del precio doméstico. EI Banco Central de
Colombia puede imponer ciertos requerimientos de depdsitos mandatorios en conexién con los préstamos denominados en moneda
extranjera obtenidos por residentes colombianos, incluidos nosotros. Pese a que actualmente no hay requerimientos de depdsitos
mandatorios, se establecid un requerimiento de depdsito mandatorio a 40% en 2008 tras la apreciacion del peso colombiano contra
monedas extranjeras. No podemos predecir o controlar acciones futuras del Banco Central de Colombia respecto a estos
requerimientos de dep6sitos mandatorios, que involucran el establecimiento de diferentes porcentajes de requerimientos de depdsitos
mandatorios. El uso de estas medidas por el Banco Central de Colombia puede ser un desincentivo para que obtengamos préstamos en
moneda extranjera. No podemos predecir el efecto que estas politicas tendran en la economia colombiana. Adicionalmente, no
podemos asegurar que el peso colombiano no se depreciaré o apreciara relativo a otras monedas en el futuro.

Nuestros activos ubicados en Colombia se encuentran sujetos a varios riesgos asociados con paises de mercados emergentes,
como Colombia.

La propiedad de activos en Colombia, como es el caso en otros paises de mercados emergentes, esta sujeta a incertidumbres
politicas, econémicas y otras, incluyendo la expropiacion, nacionalizacion o anulacién de contratos existentes, restricciones de
cambios de moneda y fluctuaciones monetarias internacionales. No podemos asegurar que nuestros resultados operativos no se veran
afectados por estos eventos.

Las politicas del gobierno colombiano probablemente afectaran la economia, y por lo tanto, nuestro negocio y operaciones en
Colombia.
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El gobierno colombiano histéricamente ha ejercido una influencia sustancial en la economia colombiana, y sus politicas es
probable que continden teniendo un importante efecto en nuestras operaciones en Colombia. Nuestro negocio en Colombia podia
verse afectado adversamente por los cambios en la politica, o futuras interpretaciones judiciales de estas politicas, involucrando
controles de cambio y otros asuntos como la devaluacion de la moneda, inflacién, tasas de interés, impuestos, regulaciones y otros
desarrollos politicos o econdmicos que afecten a Colombia.

Pese a que Colombia ha mantenido un crecimiento econémico estable desde 2003 y una tasa de interés bajo 8% durante los
Gltimos 10 afios, en el pasado, crecimiento econdémico ha sido afectado negativamente por baja inversion extranjera directa y altas
tasas de inflacion y una percepcion de inestabilidad econémica. No podemos asegurar que el crecimiento econémico logrado en los
Gltimos afios continuara. Si las percepciones una estabilidad general en Colombia se deteriora o si las inversiones extranjeras directas
disminuyen, la economia colombiana podra enfrentar problemas, lo que afectaria negativamente el resultado de nuestras operaciones

La economia de Colombia se mantiene vulnerable a shocks externos que pueden ser causados por sus Mayores socios
comerciales regionales experimentando dificultades econdmicas significativas o efectos mds generales de “contagio”, que sean
adversos al crecimiento econémico de Colombia y su habilidad para servir su deuda.

El gobierno colombiano ha indicado el refuerzo de condiciones crediticias en mercados financieros podrian ser potenciales, pero
limitados, impacto negativo en la economia colombiana principalmente a través de Estados Unidos y Venezuela, podrian tener un
impacto material adverso en el balance de comercio de Colombia y afectard adversamente el crecimiento econémico de Colombia. De
acuerdo al Ministerio de Comercio colombiano Estados Unidos es el mercado de exportacién mas grande de Colombia. Colombia es
el proveedor N°22 de Estados Unidos de bienes importados en el 2013. Bienes importados de Estados Unidos llegaron a $21.6
billones en 2013, a 12.2% aumento ($3.0 billones) de 2012, pero hasta 239% desde 2003. Las importaciones de U.S. desde Colombia
llegaron a 6.5% desde 2011 (pre-FTA). Las importaciones de U.S. a Colombia llegan a 1.0% por sobre todas las importaciones 2013.
Una declinacién de la demanda en U.S. que podria tener un efecto adverso en las exportaciones colombianas y desarrollo econémico
de Colombia, lo que a su vez puede tener efectos en detrimento en las actividades de nuestro negocio. Las relaciones diplomaticas
volatiles con Venezuela, el socio comercial mas grande de Colombia de productos no tradicionales, y la reciente crisis politica de
Venezuela ha afectado adversamente las exportaciones colombianas a Venezuela.

Colombia ha experimentado varios periodos de violencia e inestabilidad, y esto podria afectar la economia y nuestras
operaciones.

Colombia ha experimentado varios periodos de violencia criminal durante las Ultimas cuatro décadas debido a actividades de
guerilla, grupos paramilitares y carteles de drogas. En regiones remotas del pais, en que la presencia gubernamental es minima, estos
grupos han ejercido influencia sobre la poblacién local y financiar sus actividades por la proteccion y entrega de servicios de los
traficantes de drogas. En respuesta, el gobierno colombiano ha implementado varias medidas de seguridad y tiene ha reforzado sus
fuerzas militares y de policia, incluyendo la creacion de unidades especializadas. Pese a estos esfuerzos, crimenes relacionados a las
drogas vy la guerrilla y actividad paramilitar continlia existiendo en Colombia. Cualquier escala posible asociada a estas actividades puede
impactar negativamente en la economia colombiana a futuro. En el contexto de inestabilidad las alegaciones se hicieron contra miembros
del gobierno colombiano respecto a posibles lazos con grupos paramilitares. Estas alegaciones pueden tener un impacto negativo en la
credibilidad del gobierno colombiano, lo que a su vez afectara negativamente la economia colombiana y nuestras operaciones ahi a
futuro.

Las relaciones diplomaticas de Colombia con Venezuela y Ecuador pueden afectar la economia colombiana vy,
consecuentemente nuestros resultados de operaciones y condiciones financieras.

Las relaciones diplométicas con Venezuela y Ecuador, dos de los principales socios comerciales de Colombia, son de vez en
cuando tensas, y han sido afectadas por conflictos con las FARC o Fuerzas Armadas Revolucionarias de Colombia, particularmente
en los bordes de Colombia con Venezuela y Ecuador. Otro Mayo deterioro en las relaciones de Colombia con Venezuela y Ecuador
puede resultar en el cierre de bordes, la imposicién de barreras de comercio o el quiebre de lazos diplomaticos, cualquiera de las que
tendrian un efecto negativo del balance comercial de Colombia, la seguridad econémica y nacional, que puede afectar adversamente el
resultado de nuestras operaciones.

Desastres natural en Colombia podrian interrumpir nuestro negocio y afectas nuestras operaciones en Colombia.

Estamos expuesto a desastres naturales en Colombia, como terremotos, erupciones volcanicas, tormentas tropicales y huracanes.
En caso de un desastre natural, nuestros planes de recupero pueden probar ser inefectivos, lo que puede afectar adversamente nuestra
habilidad para llevar a cabo negocios en Colombia, particularmente si este hecho afecta el proceso de informacion en base de
computadores, sistemas de transmisidn, almacenamiento, retiro o destruccion de informacion de consumidores u otra. Adicionalmente
si un namero significativo de nuestros empleados y gerentes senior no estan disponibles debido a un desastre natural, nuestra habilidad
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para realizar negocios podria verse comprometida. Desastres naturales o eventos similares podrian también provocar volatilidad de los
resultados de nuestras operaciones colombianas por el cuarto o afio fiscal.

Nuestras operaciones colombianas estan sujetas a regulacion.

El negocio de supermercados en Colombia es principalmente regulado por el Comité de Proteccion al Consumidor Colombiano
y el mercado libre. La Superintendencia de Industria y Comercio, acta como una agencia de supervision para aplicar regulaciones
emitidas por el Comité de Proteccion al Consumidor Colombiano El Ministerio de Industria y Turismo también tiene un rol
importante en la industria y como tiene dentro de su alcance la habilidad de tomar cualquier de las medidas requeridas para asegurar la
proteccion del mercado local por la industria doméstica. En el pasado el ministerio ha confiado en un gran rango de medidas para
alcanzar esta meta que ha incluido la creacién de deberes de productos especificos o controles de precios.

Incluso, las sociedades reguladas por la “Superintendencia de Sociedades”. Este cuerpo gubernamental supervisa y aprueba
eventos corporativos como fusiones, adquisiciones y bancarrotas. Todas las sociedades que sean del alcance de este cuerpo en
Colombia deben presentar sus estados financieros anuales a ella.

Impuestos nuevos 0 mas altos a causa de cambios en las leyes tributarias en Colombia o la interpretacién puede afectar
adversamente nuestros resultados en Colombia.

La promulgacién de nuevas leyes tributarias y regulaciones, e incertidumbres respecto a la aplicacion o interpretacion de futuras
politicas tributarias, presenta un riesgo para nosotros. En afios recientes, autoridades tributarias colombianas han presentado impuestos
adicionales en una variedad de areas, como impuestos a transacciones financieras y otros impuestos en valor neto, han modificado
impuestos a la renta manteniendo tasas y han eliminado ciertos beneficios tributarios.

El gobierno colombiano podria embargar o expropiar nuestros activos bajo ciertas circunstancias.

De acuerdo al articulo 58 de la Constitucién colombiana, el gobierno colombiano puede ejercer su dominio eminente respecto
nuestros activos en caso que se requiera hacer esto para proteger el interés publico, De acuerdo a la Ley 388 de 1997, el poder de
dominio eminente puede ser ejercido a través de: (i) un procedimiento de expropiacién ordinaria (ii) un procedimiento de expropiacion
administrativa o (iii) expropiacion en caso de guerra. En todos los casos tendriamos derecho a una justa indemnizacién por los bienes
expropiados como se describe a continuacién. También, como regla general, la indemnizacién debe ser pagada antes que los activos
sean efectivamente expropiados.

Segun el procedimiento de expropiacion ordinaria, el gobierno colombiano puede expropiar cualquier active. Antes de expropiar
el gobierno colombiano debe ofrecer comprar el activo a su duefio a valor de mercado determinado por un perito independiente. Si no
hay acuerdo tras 30 dias de esta oferta, el gobierno colombiano puede iniciar un procedimiento judicial. De acuerdo a este
procedimiento, la corte relevante debe decidir respecto a la validez de la expropiacion y el monto de la indemnizacién.

Un procedimiento de expropiacion administrativa puede ocurrir cuando los factores que soporten la expropiacion representen un
riesgo publico inminente. Previo a realizar la expropiacion administrativa el gobierno colombiano debe ofrecer la compra del activo a
su duefio a valor de mercado determinado por un perito independiente. Si no hay acuerdo tras 30 dias de esta oferta, el gobierno
colombiano puede expropiar directamente el activo (sin tener que seguir un procedimiento judicial) y establecer el monto de
indemnizacion basado en el valor de mercado del activo. Tras la expropiacion las partes pueden cuestionar la validez de la
expropiacion y el monto de la indemnizacion entregada a través del proceso judicial.

En una expropiacién por causa de guerra, el gobierno colombiano puede expropiar la propiedad personal sin necesitar pagar
indemnizacidn alguna previa a la expropiacion y ocupacion temporal de la propiedad mientras el asunto de seguridad nacional lo
requiera. La posesién de la propiedad expropiada debe ser devuelta a su duefio original una vez que la razén de la expropiacién por
causa de guerra deje de existir.

Fluctuaciones de la tasa de cambio afectarian adversamente la economia colombiana, y por lo tanto a nosotros.

El peso colombiano es una moneda altamente volatil que ha sufrido significativas devaluaciones y apreciaciones en el pasado y
que puede sufrir fluctuaciones similares en el futuro. Una devaluacion o apreciacidn significativa del peso colombiano en relacién al
U.S. délar podria afectar adversamente la economia colombiana y por los tanto los resultados de nuestras operaciones

Altas tasas de inflacion pueden afectarnos adversamente.
Las tasas de inflacion en Colombia han sido histéricamente altas y no podemos asegurar que no volveran a estos altos niveles.

Las tasas de inflacion eran de 2.4% para 2012, 1.9% para 2013 y 4.56% para 2014. Presiones inflacionarias pueden, entre otras cosas,
reducir el poder de compra de los consumidores y no podriamos asegurar que las medidas adoptadas por el gobierno colombiano hoy
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el Banco Central de Colombia sean suficientes la concentrar la inflacién. Un retorno de una alta inflacién en Colombia podria dafiar el
resultado de nuestras operaciones.

Riesgos Relacionados a nuestras Acciones y ADSs

Nuestras ADSs tienen una historia de comercio limitada y una volatilidad de Mercado que puede afectar nuestro precio de
acciones y el valor de nuestra inversién.

Nuestras ADSs se inician a comercializar en la Bolsa de Valores de Nueva York el 22 de Junio, 2012, y tienen una historia de
comercio limitada. No podemos predecir la extension a la que el interés del inversionista en nuestra compafiia se mantendra activo en
el mercado en NYSE, o que tan liquido sera el mercado en un futuro. El precio de mercado de nuestros ADSs puede ser volatil y poder
ser influenciado por muchos factores, algunos se encuentran fuera de nuestro control, incluyendo:

. El incumplimiento del analisis financiero para cubrir los ADSs o nuestro capital social o cambios en estimados
financieros por analistas;

. Variaciones actuales o anticipadas en nuestros resultados operacionales o en los resultados operativos de nuestros
competidores;

. Cambios en estimados financieros por analistas financieros, o por cualquier incumplimiento nuestro o que exceda
estos estimados, o cambios en las recomendaciones de analistas financieros que eligen seguir los ADSs o acciones
del capital comun de nuestros competidores;

. Anuncios por nosotros 0 nuestros competidores de contratos o adquisiciones significativos;

. Ventas futuras de ADSs y acciones de capital comun, incluyendo ventas por nuestros accionistas controladores;
. Percepciones de los inversionistas de nosotros y de las industrias en que operamos;

. Falta de cualquier iniciativa para alcanzar el éxito comercial;

. Fluctuaciones en precios de mercado de valores y volimenes de comercio de valores de compafiias similares;

. Condiciones generales de mercado y fluctuaciones generales de mercados de equidad de U.S.;

. Cambios en nuestras guias financieras para inversores y analistas;

. Retrasos en o fuera de no poder proveer guia financiera;

. Adiciones o salidas de nuestro personal clave;

. Cambios en los principios 0 metodologias de contabilidad;

. Cambios en el desarrollo legal o regulatoria en Estados Unidos y otros paises, incluyendo paises en que operamaos;

y
. Discusidn de nosotros 0 nuestros precios de acciones por prensa financiera y comunidades inversionistas en linea.

Adicionalmente, el Mercado de stock en general ha experimentado fluctuaciones sustanciales de precios y volumen no
relacionadas al desempefio operativo de compafiias particulares afectadas. Estos mercados abiertos y factores de industria pueden
dafiar materialmente el precio de mercado de ADSs y acciones de capital comin, pese a nuestro desempefio operativo. En el pasado
luego de periodos de volatilidad en el mercado de precios de ciertos valores de compaiiias, valores de clase-accién de litigacion
presentada contra estas compafiias. Esta litigacion, si fue presentada contra nosotros, podria resultar en gastos sustanciales y en la
distraccion de la atencién de nuestra gerencia de nuestro negocio y podrian afectarnos material y adversamente.

Puede haber una falta de liquidez y Mercado para nuestras acciones de capital comin y el ADSs en Chile.

Nuestras acciones de capital comin son enlistadas y comercializadas en la Bolsa de Valores de Santiago, la Bolsa de Valores
Electronica de Chile y la Bolsa de Valores de Valparaiso, a las que nos referimos colectivamente como “Mercados de Valores
Chilenos.” Pese a que los Tenedores de ADSs tienen derecho a retirar acciones del capital comun sobre las que recaen sus ADSs del
Banco de Nueva York Mellon (el “Depositario”) en cualquier momento, los Mercados de Valores Chilenos son sustancialmente mas
pequefios, menos liquidos y mas volatiles que la Mayoria de los mercados de valores en Estados Unidos. Pese a que nuestras acciones
de capital comdn son comercializadas en Mercados de Valores Chilenos, no hay seguridad de que un mercado de comercio liquido
para nuestras acciones de capital comun continuara existiendo. A la fecha de este reporte anual, nuestros accionistas no controladores
tienen aproximadamente 39% de nuestras acciones de capital comin pendientes. Un mercado de valores limitado en general y nuestra
propiedad puede particularmente afectar la habilidad de los Tenedores de ADSs para vender en el mercado chileno cualquier accién de
capital comin obtenida a partir del retiro de estas acciones de facilidades de ADSs en el monto al precio y tiempo en que el tenedor lo
desea, y podria aumentar la volatilidad de precios de los ADSs.

Tenedores de ADSs pueden encontrar dificil ejercer sus derechos en nuestras juntas de accionistas.
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Tenedores de ADSs no seran accionistas directos de nuestra compafiia y no podran ejercer los derechos de los accionistas
directamente de acuerdo a nuestros Estatutos y las leyes Chile. Tenedores de ADSs pueden ejercer derecho a voto respecto acciones
de capital comln representadas por ADSs sélo de acuerdo con el acuerdo de depo6sito que gobierna los ADSs. Los Tenedores de ADSs
enfrentaran limitaciones practicas en el ejercicio de su derecho a voto debido a los pasos adicionales involucrados en nuestras
comunicaciones con Tenedores de ADSs. Tenedores de nuestras acciones de capital comin podran ejercer su derecho a voto al atender
la junta de accionistas en persona o al designar a un representante. Pero los Tenedores de ADSs recibiran aviso de la junta de
accionistas por correo del Depositario luego de nuestro aviso al Depositario solicitandose que lo haga. Para ejercer su derecho a voto,
Tenedores de ADSs deben instruir al Depositario oportunamente en codmo desean proceder a votar. Este proceso de voto
necesariamente demorard mas para Tenedores de ADSs que para accionistas de capital comdn. Si el Depositario no recibe
oportunamente las instrucciones de voto para todo o parte de ADSs, el Depositario asumird que los Tenedores de esos ADSs estan
diciendo que se otorgue un representante discrecional a la persona designada por nosotros para votar respectoo a sus ADSs, salvo en
circunstancias limitadas.

Tenedores de ADSs también pueden no recibir los materiales de voto oportunamente para instruir al Depositario para votar
respectoo a sus ADSs. Adicionalmente el Depositario y sus agentes no son responsables por no cumplir con las instrucciones de voto por
parte de los Tenedores de ADSs o por la forma de estas instrucciones. De acuerdo a esto, los Tenedores de ADSs podrian no poder
ejercer su derecho a voto y tendra pocos, o ningun, recurso si las acciones capital comdn sobre las que recaen sus ADSs no se vota
como Se requiere.

El control significativo sobre la Mayoria de nuestras acciones del accionista fundado puede tener un efecto material adverso
en el precio de mercado de ADSs y nuestras acciones de capital comdn.

Actualmente somos controlados por nuestro fundador, Sr. Horst Paulmann, quien es el duefio y controla el 58.5% de nuestras
acciones a través Inversiones Quinchamali Ltda., Inversiones Latadia Ltda. E Inversiones Tano Ltda, a la fecha de este reporte anual.
A disposicién de nuestro accionista controlar quiere decir que un nimero significativo de nuestras acciones, o la percepcién de esta
disposicién puede ocurrir, puede afectar material y adversamente el precio de comercializacién de nuestras acciones de capital comdn
en la Bolsa de Valores de Santiago asi como el precio de mercado de ADSs en Bolsa de Valores de Nueva York.

Nuestro accionista controlador es capaz de ejercer un control significativo sobre nuestra compafiia, y también controlar un
interés minoritario significativo en muchas subsidiarias internacionales que pueden resultar en conflictos de interés.

Nuestro accionista controlador esta en posicién de dirigir nuestra administracion y determinar substancialmente los resultados
de todos los asuntos que se decidirdn por Mayoria de votos de nuestros accionistas, incluyendo la eleccion de la Mayoria de los
miembros de nuestra junta de directores, determinando el monto de dividendos distribuidos por nosotros (sujetos a la distribucién
minima establecida por ley de 30% del ingreso neto distribuido), adoptar ciertas enmiendas a nuestros Estatutos, incluyendo la
emision de nuevas acciones, ejecutar o renunciar a derechos seglin contratos existentes, arriendos y arreglos contractuales con
entidades afiliadas con nosotros. Por lo tanto puede ocurrir que los intereses de nuestro accionista controlador puedan estar en
conflicto con los intereses del tenedor de ADS. Nuestro accionista controlador puede tener interés en buscar o prevenir adquisiciones,
gasto u otras transacciones en que, a su juicio, esta accion seria en nuestro mejor interés, pese a que esa decision puede no ser en el
mejor interés de los accionistas minoritarios.

Nuestro estado como emisor extranjero privado nos exime de algunas reglas de gobierno de sociedad del NYSE, limitando
las protecciones a pagar por los inversores.

Somos un “emisor privado extranjero” de acuerdo al significado entregado por las reglas de gobierno de sociedad de NYSE. De
acuerdo a las reglas de NYSE, un emisor privado extranjero puede elegir cumplir con las practicas de su pais y no cumplir con ciertas
reglas de gobierno de sociedad de NYSE de requerimientos, incluyendo requerimientos como (1) que la Mayoria de la junta de
directores sean directores independientes, (2) un comité de gobierno de sociedad nominado establecido compuesto totalmente por
directores independientes y tiene por escrito en los estatutos los propdsitos del comité y sus responsabilidades, (3) una compensacién
para el comité establecido que se compone enteramente por directores independientes que tiene por escrito en los estatutos los
propositos del comité y sus responsabilidades, y (4) una evaluacion de desempefio anual de la nominacion y gobierno y compensacion
tomadas por el comité. Por lo tanto no tendra las mismas protecciones otorgadas a los accionistas de las compafiias sujetas a todos los
requerimientos de NYSE.

Po ejemplo, de acuerdo a la excepcién del emisor privado extranjero de NYSE que enuncia reglas para la Mayoria de nuestra
junta de directores puede no consistir en directores independientes; el enfoque de nuestra junta puede ser diferente que el que la junta
con na Mayoria de directores independientes, como resultado, de una erro de la gerencia de nuestra Compafiia pueda ser mas limitado
que si se sometiera a las reglas de NYSE.
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Las leyes de valores de U.S. no requieren que nosotros revelamos tanta informacién a inversionistas como si fuéramos
emisores de U.S. que se requiere revelar y puedes recibir menos informacion que la que podrias recibir en comparacion a si fueses
una sociedad de US.

Los requerimientos de publicidad aplicables a nosotros en Mayo no son equivalentes a los requerimientos aplicables a una
Compafiia de Estados Unidos y, por lo tanto en Mayo recibes menos informacion respecto nosotros en comparacion a la que podrias
de una Compariia de Estados Unidos. Estamos sujetos a requerimientos de reporte periddicos segun la Ley de Valores de 1934, (la
“Ley de Valores”) que aplica a “emisores privados extranjeros.” Los requisitos de publicidad solicitados a emisores privados
extranjeros segun la Ley de Valores son mas limitados que los requisitos de publicidad solicitados a de Estados Unidos. Por ejemplo,
se nos requerira presentar un reporte anual en Forma20-F, pero no deberemos presentar reportes trimestrales. Un registrante de
Estados Unidos debe presentar un reporte anual en FormalO-K y reportes trimestrales en Formal0-Q. Adicionalmente, se nos
requerira presentar un reporte en Forma6-K, pero la informacion que debemos revelar en esos reportes es gobernada principalmente
por requerimientos de publicidad de la ley chilena y en Mayo difieren de los requerimientos de reporte de Forma 8-impuestos a
emisores de Estados Unidos. Finalmente, no somos sujetos al requerimiento del representante mencionado en la Seccién 14 de la Ley
de Valores y nuestros ejecutivos, directores y accionistas principales no son obligados a reportar comercialmente a corto plazo y a los
requerimientos de recupero de acuerdo a la Seccion 16 de la Ley de Valores.

La ley chilena establece menos y menos definidos derechos a los accionistas.

Nuestros asuntos societarios son gobernados por nuestros Estatutos (que sirven la funcion combinada de los articulos de
incorporacion a los Estatutos de la sociedad de U.S.), y las leyes de Chile. Segun estas leyes y nuestros Estatutos, nuestros accionistas
pueden tener menos derechos o menos definidos que los que podrian tener en una compafiia formada de acuerdo a la jurisdiccion y
leyes de Estados Unidos. Por ejemplo, nuestros accionistas no tienen derecho a derechos de reembolso en caso de fusion u otra
combinacion de negocia que realicemos. Las personas o entidades que busquen adquirir el control de una sociedad abierta chilena a
través una oferta publica de adquisicién de acciones debe realizar una oferta a cualquiera y todos los accionistas de esta compafiia. Ver
“ftem 10. Informacion Adicional—B. Memorandum y Articulos de Asociacion-Derechos de accionistas desertores de ofertas publicas
de adquisicion de sus acciones “y” “—Dividendos y derechos de liquidacion.”

Nuestra reciente transformacién como una sociedad publica de U.S. puede incrementar nuestros costos e interrupcion de
operaciones regulares de nuestro negocio.

Nuestra reciente oferta publica inicial ha tenido un importante efecto transformado en nosotros. Hemos incurrido y esperamos
incurrir en adicionales gastos legales, contables, de reporte y otros por tener un programa ADS. También incurriremos en costos que
no en que no habiamos previamente, incluyendo, pero no limitado a sélo esto, aumento de costos y gastos en honorarios de los
directores u ejecutivos, aumento en relaciones de inversion, y otros costos en incremento relacionados a tener un programa ADS
comercializado en Estados Unidos.

También anticipamos que incurriremos en costos asociados a requerimientos de gobierno corporativo, incluyendo
requerimientos bajo la Ley Sarbanes-Oxley de 2002, enmendada, asi como en las reglas implementadas por la Comisién de Valores y
Cambio (la “SEC”) y NYSE. Esperamos que estas reglas y regulaciones aumenten nuestro cumplimiento en cosos legales y
financieros y realizar algunos arreglos y actividades de gobierno corporativo que consumen tiempo y dinero. Estas reglas y
regulaciones hacen que nos sea mas dificil y caro obtener seguro por responsabilidades de directores y ejecutivos, y tendremos que
aceptar limites de cobertura de poélizas reducidos o incurrir en costos sustancialmente mas altos para obtener la misma o similar
cobertura. Esto podria impactar adversamente en nuestra habilidad para reclutar una junta independiente y calificada. No podemos
predecir el monto de costos adicionales en que podamos incurrir a causa de estos requerimientos o la oportunidad de estos costos.

Chile impone controles en inversion extranjera y repatriacion de inversiones que puedan afectar su inversién en, y
ganancias de, ADSs, y puedan imponer controles o restricciones adicionales en el futuro.

Inversiones de equidad en Chile desde el extranjero se encuentran sujetas a requerimientos que los inversionistas deben entregar
al Banco Central de Chile con informacién relacionada a estas inversiones de equidad y realizar operaciones en conexién con la
repatriacion de inversiones y ganancias en ellas dentro del Mercado Cambiar Formal de Chile. Ver “item 10. Informacion Adicional—
D. Controles de Cambio—Controles de Cambio Extranjero—Chile.”

Tenedores de ADSs tienen derecho a recibir dividendos en las acciones tal como los accionistas. Los dividendos recibidos por
tenedores de ADSs se convertirdn en U.S. ddlares y distribuidas netas de tarifas de cambio de moneda extranjera y honorarios del
Depositario y sera sujeto a retener el impuesto chileno, actualmente impuesto a tasa 35% (sujeto a créditos en ciertos casos como
describe “item 10. Informacion Adicional—E. Tributacion—General—Consideraciones Materiales al Impuesto a la Renta Federal de
Estados Unidos”). Si por cualquier razdn, incluyendo cambios en la ley chilena o regulaciones, el Depositario no pudiera convertir
pesos chilenos a U.S. ddlares, inversionistas pueden recibir dividendos y otras distribuciones, si las hay, en pesos chilenas.
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Restricciones chilenas adicionales aplicables a tenedores de ADSs y otros inversionistas extranjeros en Chile podrian ser
impuestas en el futuro. EI Banco Central de Chile tiene la autoridad para imponer en cualquier momento controles, restricciones u
obligaciones sobre inversionistas extranjeras en Chile. Estas restricciones pueden incluyen, pero no se limitan, a requerimientos para
obtener la previa aprobacion de Banco Central de Chile para la repatriacion de ganancias de la disposicion de acciones sobre las que
recaen los ADSs o el pago de dividendos. No podemos avisar respecto a la duracion o impacto de estas restricciones en caso de ser
impuestas.

Devaluacion de la moneda, fluctuaciones de cambio extranjero y costos de conversidn de moneda extranjera puede
afectarnos materialmente en nuestro precio de accién y en el valor en U.S. délar de cualquier distribucién de caja realizada a
tenedores de ADS respecto a ADSs.

Como nuestras operaciones estan denominadas en moneda local (peso chileno, real brasilero, sol Peruano, peso argentino y peso
colombiano), cambios en la paridad de moneda afectaria nuestro reconocimiento de resultados. Incluso, como nuestras acciones son
comercializadas principalmente en la Bolsa de Santiago, nuestras acciones se comercializan y mencionan en pesos chilenos. Por lo
anterior la paridad del peso chileno contra el U.S. délar puede afectar el valor de sus inversiones cuando sean medidas en U.S.
Dolares.

Si el valor del peso chileno cae en relacién al U.S. ddlar, el valor de ADSs y cualquier distribucion que fuese a ser recibida del
Depositario por ADSs podria verse afectada material y adversamente. Las distribuciones de caja hechas en relacion a los ADSs son
recibidas por el Depositario en pesos chilenos, luego son convertidas por el Depositario a U.S. délares a la tasa de cambio que
prevalece y distribuidas a los tenedores de ADSs. Adicionalmente, el Depositario incurrira en costos de conversién de moneda
extranjera (soportado por los tenedores de ADSs) en conexidn con la conversién de moneda extranjera y subsecuente distribucién de
dividendos u otros pagos respecto a ADSs.

Tenedores de ADS puede que no logren efectuar servicios de procesos, o ejecutar sentencias o presentar acciones originales
en nuestra contra, la de nuestros directores o ejecutivos, lo que puede limitar la habilidad de los tenedores de ADSs de conseguir
alivio por nuestra partes.

Somos una sociedad chilena. Ninguno de nuestros directores son residentes de Estados Unidos y la Mayoria de nuestros
ejecutivos residen fuera de Estados Unidos. Adicionalmente una porcién sustancial de nuestros activos y los activos de nuestros
directores y ejecutivos estan localizados fuera de Estados Unidos. Por lo tanto puede ser dificil para los tenedores de ADS iniciar
procesos fuera de Chile en nuestra contra, o la de nuestros directores o ejecutivos o de iniciar acciones contra nosotras o estas personas
en Estados Unidos o Chile para ejecutar responsabilidades basadas en la Ley de Valores federal de Estados Unidos. Puede ser dificil
para los tenedores de ADSs ejecutar en las cortes de Estados Unidos o en Chile juzgamientos de dinero obtenidos en cortes de Estados
Unidos en contra de nosotros o de nuestros directores o ejecutivos basandose en provisiones de responsabilidad civil de la Ley de
Valores de Estados Unidos, la ejecucion de esta sentencia en dinero en Chile estard sujeta a la obtencion del “exequatur”
(reconocimiento y ejecucion de una sentencia extranjera) de acuerdo codigo civil chileno actualmente esta sujeto a la satisfaccion de
ciertos factores. EI més importante de estos factores es la existencia de la reciprocidad, la ausencia de fallos de una corte chilena en
conflicto relacionado a las mismas partes que proviene del mismo hecho y circunstancias y que las cortes chilenas determinen que las
cortes de Estados Unidos tenian jurisdiccion, que el proceso fue realizado notificado al demandante y que la ejecucion no viola
ninguna ley chilena. Si no cumple estos requerimientos no se podran ejecutar sus derechos.

Derechos preventivos pueden estar disponibles para tenedores de ADSs o tenedores de U.S. de acciones en ciertas
circunstancias y, por esto, los duefios de acciones de U.S. o de ADSs estarian sujetos una potencial dilucion.

La Ley sobre Sociedades An6nimas N° 18,046 y el Reglamento de Sociedades Andnimas, mencionado en este documento
colectivamente como “Leyes de Sociedades de Chile”, requieren que cuando emitamos nuevas acciones para efectivo y ventas de
acciones propias, entregar derechos preventivos a todos nuestros accionistas (incluyendo las acciones representadas por ADSS),
dandoles el derecho a comprar un nimero de acciones suficiente para mantener el porcentaje del que son duefios. Es posible que, en
conexion cualquier emision futura de acciones, no podremos ofrecer acciones a accionistas 0 ADSs de Estados Unidos por los
derechos preventivos entregados a nuestros accionistas y por lo tanto los tenedores en U.S. de acciones y ADSs estarian sujetos a una
potencial dilucién

No seremos capaces de ofrecer acciones a accionistas 0 ADSs de Estados Unidos por los derechos preventivos entregados a
nuestros accionistas en conexién con la futuro emisién de acciones o la venta acciones propias a menos que la declaracién de registro
de acuerdo a la Ley de Valores de U.S. de 1933, enmendada (la “Ley de Valores”), es efectiva respecto a estos derechos y acciones, o
una excepcion de los requerimientos de registro de la Ley de Valores disponible.

Esta declaracién de registro puede no ser presentada y una excepcion de los requerimientos de registro de la Ley de Valores
puede no estar disponible. Si los duefios de esos ADSs no pueden ejercer sus derechos preventivos porque la declaracion de registro
no fue presentada, el Depositario intentard vender a esos duefios derechos preventivos y distribuir las ganancias netas de las ventas
(netas de los honorarios del Depositario y gastos) a los tenedores de los ADSs, siempre que exista un mercado secundario para estos
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derechos y una prima pueda ser reconocida sobre los costos de esta venta. Si es posible que un mercado secundario en derechos
preventivos no se desarrolle en conexion a futuras emisiones de acciones 0, si este mercado desarrolla, una prima puede no pueda
realizar en su venta.

Si los derechos preventivos no pueden ser vendidos, expiraran y los tenedores de ADSs no realizaran ningun valor entregado de
estos derechos preventivos. En cualquier caso, el interés de equidad en nosotros los tenedores de ADSs se diluiria
proporcionadamente.

Los tenedores de ADS pueden no poder ejercer los derechos de reembolso que se entregan por las leyes de sociedades
chilenas que seran registradas por los accionistas de sociedades publicamente comercializadas chilenas.

De acuerdo a la Ley sobre Sociedades Andnimas N° 18,046, como se enmienda, si una de las siguientes resoluciones es
adoptada por nuestros accionistas en una junta extraordinaria de accionistas, los accionistas detractores tienen derecho a reembolso y
pueden requerirnos la recompra de sus acciones, sujeto al cumplimiento de ciertos términos y condiciones. Un accionista detracto es
un accionista que asiste a la junta de accionistas y vota contra una resolucién lo que resulta en un derecho de reembolso, 0 si en caso
de ausentarse la junta, el accionista notifica dentro de 30 dias a la junta de accionistas su oposicion a la resolucion y que ejerce su
derecho de reembolso.

Las resoluciones que resulten en derecho de reembolso del accionista son las siguientes:
. Nuestra transformacion a una entidad legal de un tipo diferente;
. Nuestra fusion con o a otra compafiia;

. La disposicion del 50% o mas activos, sea 0 no que la venta incluye nuestras responsabilidades o la propuesta o
enmiendas de cualquier plan de negocio que involucre la transferencia de mas del 50% de nuestros activos; la venta
del 50% o mas de activos de un afiliado que represente al menos 20% de los activos de la corporacién, asi como la
venta de sus acciones que resultard en que dejaremos de ser controladores de aquella subsidiaria;

. La entrega de intereses de valores o garantias personales para asegurar o garantizar obligaciones de terceros que
excedan el 50% de nuestros activos, salvo respecto a intereses de valores o garantias personales para asegurar o
garantizar obligaciones de sus subsidiarias;

. La creacion de derechos preferenciales por una clase de acciones o una enmienda a aquellos que existen, en que el
reembolso del derecho sélo devenga a accionistas disidentes de la clase o clases de acciones adversamente afectadas;

. La enmienda de nuestros Estatutos para corregir cualquier defecto formal en nuestra incorporacion, que puede causar
que nuestros Estatutos sean nulos, o cualquier enmienda de nuestros Estatutos que entregan el derecho de reembolso
al accionista;

. La aprobacién por nuestros accionistas de que nuestro cese sea sujeto a regulaciones aplicables a corporaciones
publicamente mantenidas en caso que ya no cumplan los requisitos segin la ley chilena para calificar como estas
corporaciones; y

. Cualquier otra causa que sea establecida en la ley chilena y en nuestros estatutos (nuestros estatutos actualmente no
establecen otras instancias).

Adicionalmente los accionistas de sociedades abiertas tienen derecho a reembolso si una persona adquiere dos tercios 0 mas del
stock de votaciones pendientes y no hace una oferta por las acciones remanentes dentro de 30 dias desde la adquisicion a un precio no
mas bajo que el pagado por los accionistas que ejercen sus derechos de reembolso. Pero el derecho a reembolso decreto anteriormente
no se aplica en caso que la compafiia reduzca su capital al no tener completamente suscrito y pagado el aumento de capital dentro del
periodo fijado en los estatutos.

Finalmente los accionistas de una sociedad abierta tienen derecho de reembolso dentro de 30 dias luego de la fecha en que el
controlado adquirié mas del 95% de las acciones de la compafiia. Estos derechos de reembolso deben ser ejercidos dentro de 30 dias.

Los tenedores de ADS tienen un interés beneficial en las acciones que tiene el Depositario y de acuerdo a esto no son accionistas
de la Compafiia. El Depositario no ejercera derechos a reembolso, un tenedor de ADS tendria que cancelar sus ADSs y transformarse
en un accionista registrado de la Compafiia no después de cinco dias laborales chilenos luego de la junta de accionistas en la que el
voto que da derecho a reembolso es tomado o la fecha del registro aplicable para los derechos de reembolso que provengan y no sean
resultado de los votos de los accionistas. Los derechos de reembolso pueden ser ejercidos entonces en la forma prescrita en el aviso a
los accionistas que se requiere enviar a los accionistas de las compafias chilenas avisando de estos tenedores de sus derechos de
reembolso. Si ocurre un evento que provoca estos derechos de reembolso, los tenedores de ADS tendran tiempo limitado para cancelar
sus ADS y para convertirse en accionistas registrados previo a la fecha de registro de la junta de accionistas u otro evento que genere
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estos derechos de reembolso. Si un tenedor de ADS no se convierte en un accionista registrado de la Compafiia antes de esta fecha de
registro no sera capaz de ejercer sus derechos de reembolso ante accionistas registrados.
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item 4. Informacion de la Compafiia
A. HISTORIA Y DESARROLLO DE LA COMPANIA
Informacién General

Somos una sociedad abierta organizada de acuerdo a las leyes de Chile y tenemos una duracion indefinida. Estamos creados por
escritura publica de fecha 10 de Noviembre, 1978. Este extracto esté registrado en la pagina 13808 N° 7412 del Registro de Comercio
de Santiago para el Afio 1978. Nuestra razon social es “Cencosud S.A.” Nuestro domicilio es Av. Kennedy 9001, Piso 6, Las Condes,
Santiago, Chile y nuestro nimero de teléfono es 56 (2) 2959-0000.

Historia

Nuestra historia ha demostrado un crecimiento organico y significativo, constantes adquisiciones designadas para resaltar
nuestra marca en las industrias en las que tenemos presencia de Mercado y reconocimiento de marca.

1960—2001

Rastreamos nuestros origenes a la apertura en 1960 de nuestro primer supermercado, con un area de ventas de 160 metros
cuadrados, en Temuco, Chile. A mediados de 1970s, expandimos nuestro negocio con la apertura del primer hipermercado Jumbo en
Chile, con un espacio de ventas de 7,000 metros cuadrados, ubicado en Av. Kennedy en Santiago.

En 1982 iniciamos nuestras operaciones en Argentina con la apertura del primer hipermercado Jumbo que tenia un espacio de
ventas de 9,282 metros cuadrados. Continuamos expandiéndonos en Argentina con la construccion de Unicenter en 1988, el centro
comercial més grande de Argentina. En 1993, abrimos el Centro Lomas, el primer centro comercial al sur de Buenos Aires area
metropolitana. En 1994, abrimos San Marten Fabrica (un outlet centro comercial). En 1996, abrimos el centro comercial Palermo en
Buenos Aires. Entre 1997 y 2003, abrimos Quilmes Fabrica (un outlet centro comercial), Palmas de Pilar y El Portal de Escobar, todas
ubicadas en el Gran Buenos Aires.

En 1993, expandimos nuestro negocio de Centros Comerciales en Chile al abrir Alto Las Condes. En el mismo afio, expandimos
nuestra linea de negocios al abrir Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Chile y Argentina que ofrece productos para la
mantencidn del hogar, asi como materiales de construccion y productos de disefio y decoracién. Ese afio, abrimos nuestra primera
primer Tienda de Mejoramiento del Hogar Easy en el centro comercial Alto Las Condes en Chile y en el centro comercial Parque
Brown Fébrica en Argentina.

2002—2006

En 2002, continuamos nuestra expansion en Chile con la apertura de tres nuevos Hipermercados Jumbo, cuatro nuevas Tiendas
de Mejoramiento del Hogar Easy y el Portal La Reina centro comercial. En Noviembre 2002, expandimos significativamente nuestra
presencia en el sector chileno de mejoramiento del Hogar a través de adquisicion de Proterra, una pequefia cadena de tiendas “hagalo
usted mismo” del sur de Chile, y convertimos sus siete tiendas en nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy. En 2002,
adquirimos las operaciones de Home Depot (Argentina).

En 2003, adquirimos la cadena de supermercado Santa Isabel transforméndonos en el segundo operador mas grande de
supermercados en Chile en términos de ingresos de acuerdo a nuestras estimaciones. También abrimos dos nuevos centros
comerciales, el Florida Center y Portal La Dehesa, ambos en Santiago. También iniciamos nuestro negocio de tarjeta de crédito con la
incorporacion de nuestra subsidiaria Cencosud Administradora de Tarjetas de Crédito S.A., y el lanzamiento de la tarjeta de crédito
Jumbo Mas.

En Abril 2004, adquirimos cadena de supermercado Las Brisas, que mejord nuestra cobertura geogréfica en varias areas
incluyendo Valparaiso y Concepcion a través de la adicion de 17 tiendas nuevas. En Mayo 2004, completamos nuestra oferta publica
inicial en Chile y nos registramos en la Bolsa de Valores de Santiago. Al mismo tiempo, emitimos ADSs en los mercados
internacionales de capital en una oferta privada en cumplimiento de la Regla 144A y Regulacién S, recaudando sobre U.S.$330
millones. En Noviembre 2004, a través de la adquisicion de la cadena de supermercados Montecarlo, consolidamos nuestra posicion
como el segundo operador mas grande supermercados en Chile. En Noviembre 2004, también adquirimos la cadena de supermercados
Disco en Argentina, una de las cadenas de supermercados mas grande de Argentina, que creemos consolid6 nuestra posicion como el
segundo operador mas grande supermercados en el pais en términos de ingresos. Incluso en Octubre 2004, abrimos un nuevo centro
comercial en Argentina, Portal de Rosario, que creemos es actualmente el mas grande del &rea de Rosario en términos de ingresos.

En Marzo 2005, iniciamos el negocio de grandes almacenes a través de adquisicion de Empresas Almacenes Paris S.A., una de
las cadenas de grandes almacenes mas grandes de Chile y que también operaba una agencia de viajes, una corredora de seguros,
Banco Paris y Administradora de Créditos Comerciales ACC S.A. En Septiembre 2005, remarcamos nuestras marcas Las Brisas y
Montecarlo bajo la marca Santa Isabel para consolidar y aumentar nuestro consolidado y mejorar nuestro negocio de supermercados.
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2007—Actual

En Junio 2007, adquirimos otras dos cadenas de supermercado en Chile, Infante que opera en la ciudad de Antofagasta y
Economax con una presencia significativa en el centro de Santiago, sumando un total de 16 tiendas nuevas a nuestro negocio de
supermercados. De la misma manera, expandimos nuestro negocio de grandes almacenes de retail al adquirir las cadenas de ropa
Foster y Eurofashion clothing que venden las populares marcas de ropa Foster, JJO y Maritimo. En Noviembre 2007, adquirimos la
cadena de supermercados e hipermercados GBarbosa que opera en ambos formatos en ambos formatos en la region noreste de Brasil
con un total de 46 tiendas.

En Diciembre 2007, celebramos un contrato de adquisicion de GSW S.A., el operado de la cadena de Supermercados Wong,
Hipermercados y centros comerciales en Perd. En cumplimiento de este contrato la familia Wong adquirié a porcentaje de nuestras
acciones y se convirtié consecuentemente en uno de nuestros accionistas principales.

En Mayo 2007, celebramos un acuerdo de joint venture con Casino Guichard-Perrachon S.A. (“Casino™) para a desarrollar el
negocio de Tiendas de Mejoramiento del Hogar en Colombia. En cumplimiento del joint venture, inicialmente teniamos un 70% de
interés en joint venture y estdbamos a cargo de la administracion operacional de Easy Colombia S.A., y Casino era duefio del restante
30%. En Abril 2009, adquirimos las acciones de joint venture de Casino, aumentando nuestro porcentaje de propiedad a 100%.

En 2008, entramos al negocio de financiamiento en Argentina, con el lanzamiento de la tarjeta de crédito Cencosud y de la
apertura de una corredora de seguros de la Compafiia en Argentina. En Septiembre 2008, adquirimos Blaisten, una tienda profesional
hagalo usted mismo en Argentina.

En 2010, expandimos nuestra huella en el mercado brasilero a través de la adquisicion de tres cadenas de supermercado. En
Marzo 2010, adquirimos la cadena de supermercados de cuatro tiendas Super Familia que estimamos sea la tercera mas grande en la
ciudad de Fortaleza, en el estado de Ceara. En Abril 2010, entramos al negocio de retail en el mercado en Brasil con la adquisicién de
Perini Comercial do Alimento Ltda., operado de la cadena de supermercados de tres tiendas Perini Supermercados en la ciudad de
Salvador, en ese estado de Bahia. Perini es una marca reconocida en Brasil con 46 Afos en el mercado y complementa nuestras
operaciones existentes en Brasil. En Octubre 2010, adquirimos la que estimamos como méas grande cadena de supermercado en el
estado brasilero de Minas Gerais, Bretas, con 62 tiendas en tres estados brasileros al momento de la adquisicién: Minas Gerais, Goias
y Bahia. Con la adquisicién de Bretas, consolidamos nuestra posicion como el cuarto operador més grande de supermercados de Brasil
en términos de ingresos, como mide ABRAS.

A inicios del 2011 emitimos U.S.$750 millones agregados al monto principal de bonos a vencer el 2021 en la oferta 144A/Reg-
S en el mercado de capital internacional, con una tasa de interés fija de 5.50%. Adicionalmente, en Junio 2011 emitimos un bono local
en Pesos chilenos, por el monto de Ch$54,000 millones agregados al monto principal de bonos a vencer el 2031 en el mercado local
chileno, con una tasa de interés fija de 7.40%.

En Marzo 2011, UBS AG London Branch (“UBS”) ejecutd un contrato de compra contra los accionistas de ciertos
inversionistas por 38.636% acciones de la subsidiaria de Cencosud Jumbo Retail Argentina, que operaba nuestros Supermercados en
Argentina, por U.S.$442 millones.

En Agosto 2011, Cencosud Brasil Comercial Ltda. (“Cencosud Brasil Comercial”), Irmdos Bretas, Filhos e Cia. Ltda.
(“Bretas”), Mercantil Rodrigues Comercial, Ltda. (“Mercantil Rodrigues”), Perini Comercial de Alimentos Ltda. (“Perini”) y
Cencosud Brasil celebraron un acuerdo con Banco Bradesco por el que Banco Bradesco acordd entregar servicios financieros en las
tiendas Cencosud en Brasil, particularmente respecto la exclusiva emisién y operacién de la tarjeta Cencosud (Cartdo Cencosud),
como se ofrece dentro de las tiendas Cencosud en Brasil, de créditos de consumo, financiamiento de compra y productos de seguro.
Prezunic actualmente no esta incluido en este joint venture.

En 2011, nos continuamos expandiendo al mercado brasilero a traves de la adquisicion de Cardoso. Cardoso fue en un momento
una cadena de supermercados de tres tiendas en el estado de Bahia, con ventas netas de aproximadamente R$60 millones (U.S.$35.9
millones) en 2011. Cencosud pag6 el precio de compra de U.S.$11.3 millones. Hemos convertido el formato de la tienda adquirida
GBarbosa formato y ahora operamos bajo esta marca.

En Diciembre 2011, adquirimos 85.58% del capital social de Johnson S.A. por un precio agregado de compra de Ch$32,606
millones. Johnson es un gran almacén con 39 tiendas a lo largo de Chile usando la marca Johnson y 13 tiendas usando la marca FES.
La tienda FES fue cerrada durante el periodo 2013. En Diciembre 2013 Cencosud ejecutd su opcion de compra de las acciones
restantes que se mantuvieron y pagé UF 315,935.76 por esto.
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El brazo de retail financiero de Johnson migr6 a nuestro formato Cencosud y a todos los clientes se les cambid su tarjeta a
Tarjeta Cencosud. A los ex clientes del brazo del negocio de retail financiero de Johnson se les ofrecen los mismos servicios que a los
clientes Cencosud. Con la adquisicién de Johnson somos capaces de enfocarnos en un segmento de mercado de bajo y medianos
ingresos, de forma similar que con la adquisicion de Santa Isabel en la division de Supermercados, las tiendas de Johnson son mas
pequefas, apuntan a consumidores de bajo y medianos ingresos y blancos mejo ubicados en los segmentos de mercado.

El 02 de Enero, 2012, adquirimos 100% del capital social de Prezunic. El precio de compra agregado de la operacion fue R$875
millones (o aproximadamente Ch$242,690 millones), pagaderos de la siguiente manera: R$580 millones en la fecha de cierre de la
transaccion (02 de Enero, 2012), con el balance a ser pagado de la siguiente forma: R$80 millones, R$85 millones, R$80 millones y
R$50 millones, en el primer, segundo, tercer y cuarto aniversario de la fecha de cierre, respectivamente. Estimamos que Prezunic es la
tercera mas grande cadena de supermercados en Rio de Janeiro con 31 tiendas.

El 13 de Junio, 2012, abrimos el centro comercial Costanera Center, el centro comercial mas grande de Chile, una marca del
desarrollo de la ciudad de Santiago. El 29 de Junio, 2012, recompramos 38.636% del capital social de Jumbo Retail Argentina de
UBS. EI 03 de Julio, 2012, completamos nuestra oferta de equidad publica inicial registrada en SEC de 105,000,000 acciones comunes
en la forma de acciones comunes y ADSs registrados en la Bolsa de Valores de Nueva York.

El 30 de Noviembre, 2012, completamos la operacion de adquisicién de Carrefour Colombia por el precio total de compra igual
a €2 billones sujeto a ajustes en cumplimiento del contrato de compra de acciones aqui relacionado. Las Compafiias Adquiridas
operaban Supermercados bajo los nombres de marca “Carrefour” y “Maxi” en Colombia.

La adquisicién incluia la compra de 92 tiendas en total, incluyendo 72 tiendas de hipermercados, 16 minimarkets, y cuatro
tiendas de estaciones bencineras. Las tiendas adquiridas se encuentran en nueve de las diez ciudades mas grandes Colombia.
Creemos que la transaccion ubicé a Cencosud como el segundo supermercado operador mas grande de Colombia en términos de
ventas y consolida la presencia existente de las tiendas Easy de Cencosud en Colombia. Pero, desde la adquisicion, Cencosud se
convirtié en el tercer operador mas grande de supermercados en el mercado colombiano de acuerdo a informacién que puso a nuestra
disposicién Nielsen. Todas las tiendas de tiendas han dejado de lado el nombre de marca Carrefour y hoy operan bajo el nombre de
marca Jumbo y Metro desde el 31 de Mayo, 2013.

Para financiar la adquisicion de las operaciones colombianas de Carrefour, el 17 de Octubre, 2012, la Compafiia celebré un
Contrato Préstamo Puente con un sindico de bancos por el monto de U.S.$2,500 millones (el “Contrato Préstamo Puente”). El
Contrato Préstamo Puente tiene como fecha de maduracion el 15 de Abril, 2014 y presenta una tasa de interés de LIBO mas un
margen de 1.50% por los primeros seis meses, 1.75% por los tres meses siguientes, 2.20% por los siguientes tres meses, 2.25% por los
otros tres meses siguientes, y 2.75% asi. EI monto total segln el Contrato Préstamo Puente fue desembolsado el 17 de Octubre, 2012 y
fue usado por nosotros como fondo para la compra de Operaciones de Carrefour en depdsito. EI 06 de Diciembre, 2012, la Compaifiia
emitié U.S.$1,200 millones agregados monto principal de bonos a vencer el 2023 en la Regla 144A y Regulacion S ofreciendo en los
mercados internacionales de capital. Los bonos a vencer 2023 devengan intereses a la tasa fija de 4.875%. Las ganancias de la oferta
fueron usadas para repagar en parte los montos pendientes segln el Contrato Préstamo Puente. Los montos restantes pendientes de
pago de nuestra facilidad de Préstamo Puente fueron repagados con ganancias del aumento de capital que fue exitosamente
completado el 14 de Marzo, 2013.

En Febrero 2013, anunciamos una oferta de derechos preventivos en el mercado chileno para un aumento de capital por el
monto de U.S.$1,600 millones. Las ganancias de estas ofertas fueron utilizadas para el prepago de facilidades del Préstamo Puente en
que incurrimos para financiar la adquisicion de las operaciones de Carrefour en Colombia por el monto de US$1,500 millones, con las
responsabilidades de repagar dentro del corto plazo, incluyendo facilidades de deuda relacionadas a nuestras operaciones brasileras.
Estas ofertas fueron finalizadas el 14 de Marzo, 2013, recaudando Ch$770,647 millones (98.9% suscripcidn). El resto de las acciones
ofrecidas fueron exitosamente subastadas en la Bolsa de Valores de Santiago.

El 20 de Junio, 2014, BNS y Scotiabank Chile S.A. (juntos “Scotiabank™) y la Compafiia junto a sus subsidiarias, Cencosud
Retail S.A. y Easy S.A., ejecutaron el Acuerdo Marco Joint Venture en que, sujeto a ciertas condiciones y, Scotiabank compraran 51%
de las acciones en las Compafiias Sujeto por el monto de U.S.$280 millones y también proveeran financiamiento por 100% de la
cartera de servicios financieros en Chile de CAT, que actualmente asciende a aproximadamente U.S.$1.0 billones. El Acuerdo Marco
Joint Venture contempla que las partes desarrollaran, en bases conjuntas, el negocio financiero de retail en Chile. EI Acuerdo Marco
Joint Venture establece que el Negocio serd operado a través de (i) CAT, una subsidiaria de Cencosud que se encuentra en el negocio
de la emision de tarjetas de crédito, y (ii) Cencosud Administradora de Procesos S.A., Cencosud Servicios Integrales S.A., y Cencosud
Corredores de Seguros y Servicios Ltda., u otras compafiias que puedan ser creadas por Cencosud para fines del Acuerdo Marco Joint
Venture, a asistir en el desarrollo del Negocio, incluyendo el proceso de informacion y actividades de recoleccion relacionadas a loa
anterior. De acuerdo a este acuerdo creemos que 2.5 millones titulares de tarjetas seran beneficiados con un acceso mas fécil a nuevos
productos y servicios financieros y la experiencia de Scotiabank, recibir los beneficios de los clientes de Compafiia en nuestras tiendas
Jumbo, Santa Isabel, Easy, Paris y Johnson y centros Comerciales. Adicionalmente a estos humerosos beneficios a clientes, la nueva
Compafiia buscara alcanzar sinergias que creemos deberian rebajar costos operacionales. Estas asociaciones se enmarcan en el plan
estratégico a largo plazo de la Compafiia de impulsar los servicios financieros ofrecidos a clientes sin utilizar capital de la Compafiia
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capital, implementando el mismo modelo que ya ha sido exitoso en nuestras operaciones en Brasil y Colombia. Esta transaccién
recibié aprobacidn regulatoria para la implementacién completa del Acuerdo Marco Joint Venture en Abril 13, 2015.

El 24 de Septiembre, 2014, los tenedores de las Series E y F bonos emitidos por la Compafiia registrados en el Registro de
Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros en el nimero 530 (“Emisién N° 530”), enmienda aprobada por la Linea de
Emisién de Bonos del Titulo de Deuda que regula los términos y condiciones de la mencionada Emision N° 530 (el “Contrato por
Series E y F”). Las enmiendas le permiten a la Compafiia a reducir su participacion de equidad en CAT reduciendo a 45% la
mencionada equidad. Las mencionadas enmiendas fueron introducidas para prevenir incumplimientos segtn el Contrato por Series E
y F en conexién al consumo de las transacciones contempladas en el Acuerdo Marco Joint Venture.

El 17 de Octubre, 2014, la Compafiia anuncié que estaba llamando sus bonos de Series A, C y D emitidos segin el nimero 443
(“Emision N° 443) del registro de valores para temprana rembolso, y comunicé lo mismo a la Superintendencia de Valores y
Seguros. Como especifica el aviso, la Emision N° 443, se program6 que los bonos se reembolsarian el 19 de Noviembre 19,
2014. Emision N° 443, bonos tenian un monto total agregado de UF 10,000,000. El pago por los bonos fue hecho en pesos chilenos de
acuerdo al valor de la UF a la fecha del reembolso. La Compafiia ya habia previamente buscado, pero no logré obtener, el
consentimiento de su Emisidn N° 443 de los tenedores de bonos por enmiendas a la relacionada Linea de Emision de Bonos del Titulo
de Deuda el 4 de Septiembre4, 2014 que permitiria reducir su participacion de equidad en CAT reduciendo a 45% la mencionada
equidad, lo que fue necesario para que la Compafiia consumara transacciones contempladas en el Acuerdo Marco Joint Venture.

El 13 de Noviembre, 2014 la Compaiiia celebré un Contrato Préstamo Puente por el monto total de U.S.$400 millones con BNS
y HSBC Bank USA, N.A. (el “Préstamo Puente”). E1 monto total de U.S.$400 millones fue retirado el 17 de Noviembre, 2014 de
acuerdo al Préstamo Puente, monto que fue utilizad por la Compafiia para prepagar toda los bonos de la Emision N° 443. Este prepago
se realiz6 y fue complementado el 19 de Noviembre, 2014. El reembolso de los bonos de la Emision N° 443 se espera ocurra, esta
pendiente de aprobacion regulatoria, por la completa implementacién del Acuerdo Marco Joint Venture.

El 30 de Enero, 2015, la junta de directores de la Compafiia resolvid para la evolucién de una oferta publica inicial potencial de
la divisidn de centros comerciales de la Compafiia, enfocandose en Chile, Per y Colombia, la Compafiia probablemente mantendria la
mayoria del interés en la entidad. La evaluacion del proceso aun esta en etapas preliminares, y cualquier transaccion en este respecto
de cualquier forma requerira las aprobaciones requeridas por la ley aplicable.

El 12 de Febrero, 2015, la Compafiia exitosamente tuvo acceso a mercados internacionales de deuda de capital y emitid
U.S.$1,000 millones de valores de deuda en dos lanzamientos de ofertas en un esfuerzo por refinanciar sus responsabilidades
incluyendo el repago de la mencionado facilidad Préstamo Puente con BNS y HSBC Bank USA, N.A. El balance de las ganancias que
fueron utilizadas para refinanciar ciertas responsabilidades pendientes. Este refinanciamiento se espera que permita a la Compafiia
proceder su programa de expansion orgéanica lanzado el 30 de Enero, 2014 por los afios 2015 a 2018.

Principales Gastos de Capital para la Expansién Orgénica

Los gastos de capital llegan a Ch$227,423 millones, Ch$317,710 millones y Ch$573,650 millones por los afios finalizados el 31 de
Diciembre, 2014, 2013 y 2012, respectivamente. Para una discusion de nuestros gastos de capital y futuras proyecciones, ver “Item 5.
Revisiones y Prospectos Operativos y Financieros—B. Liquidez y Recursos de Capital—Gastos de Capital e inversiones permanentes.”

B. APRECIACION GLOBAL DEL NEGOCIO

Nuestra Compafiia

Creemos que somos una de los retailers multi-marcas lideres en Sudamérica, considerando los ingresos, espacio de ventas,
namero de tiendas Yy &rea arrendable bruta en los sectores y paises en que operamos. Ver “—Apreciacion Global de la Industria y
Competencia” para mayor explicacion de la metodologia que utilizamos para calcular nuestra posicion de mercado en estos sectores y
paises. Operamos a través un gran nimero de formatos, incluyendo Supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, Centros
Comerciales y Grandes Almacenes. Nuestra casa matriz se ubica en Chile y tiene operaciones en Chile, Argentina, Brasil, Colombia y
Perd. Nuestro negocio consiste en cinco segmentos, incluyendo cuatro segmentos de retail, que nos permite alcanzar un amplio rango
de consumidores ofreciendo varias combinaciones de productos, precio, calidad y servicio. La Compafiia cree que Brasil, Pert y
Colombia son mercados con un alto crecimiento y poco penetrados debido a su demografia favorable, presupuesto de consumo
sostenido y baja penetracién de retail formal como se describe aqui y en “Apreciacion Global de la Industria y Competencia.” Como
complemento a nuestro negocio de retail fundamental, estamos activamente involucrados a través de la region en el desarrollo del
negocio comercial inmobiliario, particularmente en Chile, Argentina, Colombia y Per(, con 53 centros comerciales representando
800,272 metros cuadrados de area arrendable bruta al 31 de Diciembre, 2014, y también ofrecemos un niel privado de tarjetas de
crédito, créditos de consumo y servicios financieros limitados a nuestros consumidores de retail.
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Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, teniamos 1,168 tiendas y Centros Comerciales con una agregado de 4,387,088
metros cuadrados de espacio de ventas y tenfamos activos de Ch$ 10,716,503 millones, responsabilidades de Ch$ 6,425,017 millones,
ganancias netas atribuibles a accionistas controladores de Ch$ 164,894 millones, y equidad de los accionistas de Ch$ 4,291,486
millones.

Durante nuestra historia de 50 afios de crecimiento hemos desarrollado, adquirido, integrado y expandido varios negocios de
retail con fuertes marcas en los variados mercados en que operamos. Desde el 01 Enero, 2005, hemos crecido nuestro ndmero total
tiendas y centros comerciales de 425 a 1,168 Al 31 de Diciembre, 2014 y del espacio total de ventas de nuestras tiendas de retail y
Centros Comerciales de 1,433,838 a 4,387,088 metros cuadrados Al 31 de Diciembre, 2014. Adicionalmente, durante el mismo
periodo, completamos varias adquisiciones estratégicas que han aumentado significativamente el tamafio y alcance geografico de
nuestras operaciones.
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En Febrero 2014, revisamos nuestra estructura corporativa interna a capitalizar sinergias entre nuestras lineas de negocio de
retail, consolidando la administracién de nuestras lineas de negocio de retail (Supermercados, Grandes Almacenes, y Mejoramiento
del Hogar) en una division bajo el nuevo Director Corporativo de Administracion de Retail. Esta reorganizacion se espera que facilite
el intercambio de mejores practicas de negocios entre lineas y divisiones de negocio a través de varios de 10s paises en que operamos.

Creemos que nuestra estrategia de operar como un retailer integrado multi-formato y multi-marca, combinado con nuestra
amplia oferta de productos y cartera de marcas ha sido una de nuestras ventajas clave estratégicas para el crecimiento de nuestros
negocios. Hoy operamos una huella operacional y geogréafica diversificada a través de los mercados Sudamericanos con demografia
atractiva fuertes fundamentales macroeconémicos. Creemos que nuestra amplia presencia y nuestra posicion competitiva en mercados
clave continuaran permitiéndonos consolidar el mercado de retail y beneficiar un esperado crecimiento en los mercados de retail no
penetrados como Brasil, Colombia y Peru.

La siguiente tabla presenta el nimero total de nuestras tiendas y centros comerciales por pais al 31 de Diciembre, 2014:

Chile Argentina Brasil Peru Colombia Total
Supermercados 238 290 219 87 100 934
Tiendas de Mejoramiento del Hogar 33 50 — — 10 93
Grandes Almacenes 79 — — 9 — 88
Centros Comerciales 25 22 — 4 2 53
Total 375 362 219 96 112 1,168

En resumen, los hitos de nuestras actividades comerciales incluyen:
. 1,168 tiendas y centros comerciales al 31 de Diciembre, 2014.
. 4.387 millones metros cuadrados de espacio de ventas al 31 de Diciembre, 2014.

. A total de 6.0 millones de tarjetas de crédito activas emitidas y U.S. $1.6 billones en operaciones de tarjetas de
crédito al 31 de Diciembre, 2014
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La siguiente tabla indica los porcentajes de ingresos de actividades ordinarias y las ganancias brutas de cada uno de nuestros
mercados geograficos representados por el periodo indicado:

Afio Finalizado el 31 de Diciembre, 2014
Chile Argentina Brasil Peru Colombia
(en millones de Ch$)
Ingresos de actividades ordinarias (operaciones continuadas) 3,892,561 2,643,819 2,158,155 937,004 1,079,489
Ganancias Brutas 1,081,358 929,227 437,338 226,509 221,822

Hemos organizado nuestro negocio en seis segmentos: Supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, Grandes
Almacenes, Centros Comerciales y Servicios Financieros, méas actividades complementarias descritas como “Otros.”

Supermercados. Operamos 934 Supermercados a través de Chile, Argentina, Brasil, Pert y Colombia al 31 de Diciembre, 2014,
vendiendo una amplia variedad de productos de nombres de marca y etiquetas privadas. Creemos que somos el segundo operador mas
grande de supermercado en Chile, en términos de ingresos, basandonos en comparaciones contra informacion de Archivos Publicos de
nuestros competidores principales Al 31 de Diciembre, 2014, el segundo mas grande en Argentina y el mas grande en Perd, en base
también a informacion entregada por terceros investigadores del mercado, Nielsen. Fuimos los pioneros en el formato de los
hipermercados en Chile con la apertura de nuestro primer Hipermercados Jumbo en 1976. Desde entonces hemos expandido y
aumentado nuestra divisién de Supermercados, y al 31 de Diciembre, 2014 operamos un total de 201 Supermercados y 37
Hipermercados en Chile bajo las marcas Santa Isabel y Jumbo. Operamos 20 Hipermercados y 270 Supermercados bajo las marcas
Jumbo, Disco y Super Vea en Argentina al 31 de Diciembre, 2014.

En Brasil gracias a nuestras a nuestras adquisiciones, ahora somos el cuarto mas operador de grande supermercado en términos
de ingresos, de acuerdo a ABRAS. Creemos somos el operador més grande en el estado de Minas Gerais, el segundo mas grande en el
noreste de Brasil, y estimamos que somos el tercero mas grande en el estado de Rio de Janeiro (tras la adquisicion de Prezunic en
Enero 2012), todo en términos de ventas. En Enero 2012 adquirimos Prezunic, el operador de la cadena de supermercados de 31
tiendas en el estado de Rio de Janeiro, en Brasil, expandiendo asi nuestra presencia en el mercado brasilero. Nuestras operaciones en
Brasil comprenden 178 Supermercados y 41 Hipermercados. De acuerdo a Apoyo, una agencia calificadora peruana asociada con
Fitch, Inc., somos el operador de supermercados mas grande en Perd en términos de ventas, con 87 tiendas al 31 de Diciembre, 2014.

El 30 de Noviembre, 2012, completamos la adquisicion de las operaciones de Carrefour en Colombia, y actualmente somos el
tercer operador mas grande en Colombia en la industria del retail de comida de acuerdo a Nielsen informacién al 31 de Diciembre,
2014. Nuestras operaciones en el pais comprenden 21 Supermercados operados bajo la marca Metro Express y 79 Hipermercados que
operan bajo las marcas Metro y Jumbo. Ver “—A. Historia y Desarrollo de la Compafila—Historia.”

Tiendas de Mejoramiento del Hogar. Creemos somos segundo operador méas grande tienda de mejoramiento del hogar en Chile
y el mas grande en Argentina en términos de ingresos de acuerdo a nuestra comparacion con informacién publica de nuestros
competidores principales Al 31 de Diciembre, 2014 vendemos una variedad de materiales construccién y otros, incluyendo productos
de nombres de marca y marca propia. Al 31 de Diciembre, 2014, tenemos 33 Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy y 313,500
metros cuadrados de espacio de ventas de tiendas de mejoramiento del hogar en Chile y 42 Easy y 8 Blaisten Tiendas de
Mejoramiento del Hogar y 383,786 metros cuadrados espacio de ventas de tiendas de mejoramiento del hogar en Argentina. En
Octubre 2008, abrimos la primera tienda de mejoramiento del hogar en Colombia y al 31 de Diciembre, 2014 tenemos 10 Tiendas de
Mejoramiento del Hogar Easy y 82,320 metros cuadrados de espacio de ventas en Colombia.

Grandes Almacenes. Creemos que somos el segundo mas grande gran almacén operado en Chile, en términos de ingresos de
acuerdo a nuestras comparaciones con Archivos Puablicos de nuestros competidores principales al 31 de Diciembre, 2014. También
creemos que tenemos el mayor espacio de ventas de Grandes Almacenes en Chile. Operamos 79 Grandes Almacenes en Chile bajo las
marcas Paris y Johnson con 375,586 metros cuadrados del espacio total de ventas al 31 de Diciembre, 2014 y 9 tiendas Paris en Per(
con espacio de ventas de 45,232 metros cuadrados. Nuestras tiendas Paris venden una gran variedad de mercaderia como decoracion,
muebles de hogar, electrénicos y bienes deportivos, incluyendo productos de nombres de marca y marca propia. Empezamos el uso de
una estrategia de dos-marcas en Chile tras la adquisicion de un 85.58% de interés en Johnson, que en esa época operaba 39 tiendas en
Chile bajo la marca Johnson y un adicional 13 tiendas usando la marca FES con un espacio total de ventas de 117,569 metros
cuadrados. La adquisicion adhirié 43.2% de espacio de ventas por sobre nuestras tiendas Paris. Las tiendas FES fueron cerradas
durante el periodo 2013. Completamos la adquisicion de las restantes acciones pendientes de Johnson el 18 de Diciembre, 2013.

Centros Comerciales. Creemos somos el segundo operador mas grande de Centros Comerciales en Chile y el mas grande
Argentina, los términos area arrendable total basadas en nuestras comparaciones contra informacion publica de nuestros competidores
principales al 31 de Diciembre, 2014. Al 31 de Diciembre, 2014, somos duefios y administramos 25 Centros Comerciales en Chile, 22
en Argentina, 4 en Pert y 2 en Colombia con un &rea arrendable a terceros total bruta de 800,272 metros cuadrados. En Chile y
Argentina, cada uno de nuestros Centros Comerciales contiene a los Hipermercados Jumbo, tiendas de mejoramiento del hogar Easy
y, en Chile, a Paris gran almacén asi como otros negocios terceros para atraer consumidores y resaltar de manera global su experiencia
de compras.

Servicios Financieros. Establecimos nuestra division de servicios financieros en 2003 cuando lanzamos nuestra tarjeta de
crédito “Jumbo Mas” para facilitar las compras en tienda y, desde entonces, aumenté significativamente nuestras operaciones de
tarjetas de créditos en Chile, Argentina, Brasil, Colombia y Perl. Hemos acreditado a través de tanto nuestras tarjetas de marca propia
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y joint ventures con bancos terceros emisores de tarjeta de créditos, principalmente para financiar las compras de los consumidores s
en nuestras tiendas. También somos duefios del Banco Paris, un banco especial para consumidores de retail en Chile, que entrega un
amplio rango de servicios financieros. En Agosto 2010, lanzamos nuestra propia tarjeta de crédito en Per( y estamos expandiendo
nuestras ofertas de Servicios Financieros. En 2011, establecimos el Banco Cencosud en Perd y en Junio 2012 recibimos la licencia
para realizar operaciones bancarias de la Superintendencia de Bancos y Seguros, e iniciamos nuestras operaciones en Agosto 2012 a
través la tarjeta de crédito Cencosud. En 2011, celebramos un contrato con un banco brasilero mayor, Banco Bradesco, para ofrecer
Servicios Financieros en nuestras tiendas en Brasil, la emision y operacion exclusiva de la tarjeta de crédito Cencosud to (Cartdo
Cencosud), asi como la oferta, dentro de las tiendas Cencosud en Brasil, de créditos de consumo, financiamiento de compras y
productos de seguro. Prezunic actualmente no es un participante en la mencionada joint venture.

Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 6 millones en tarjetas de crédito y otras cuentas en Chile, Argentina, Brasil,
Colombia y Perd. Al 31 de Diciembre, 2014, también teniamos U.S.$1.1 billones en préstamos de consumo pendientes. Nuestro
segmento de Servicios Financieros también incluye nuestros servicios de corretaje de seguros en Argentina, Chile, Brasil y Perd.

Otros.

En nuestro segmento “Otros” incluimos los resultados de nuestros Centros de Entretenimiento Aventura en Chile, que ofrece a
las familias la oportunidad de disfrutar diversas actividades de entretenimiento, como juegos electrénicos, bowling y fiestas de
cumpleafios; nuestro Programas de Lealtad de frecuencia de compras, que entrega descuentos y otras promociones para nuestros
consumidores; y nuestra oficina corporativa, tesoreria y otras operaciones.

Para los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012, los resultados de nuestro segmento “Otros” representa 0.2%,
0.2% y 0.1%, respectivamente, de nuestros ingresos consolidados.

Ver también, “ftem 5. Revision y Prospectos Operativos y Financieros—A. Resultados Operativos—Tendencias y Factores que
Afectan los Resultados de Nuestras Operaciones—Impacto de Adquisiciones” por detalles adicionales respecto nuestras actividades de
adquisicion en afos recientes.

Afio Finalizado el 31 de Diciembre, 2014

Servicios
Financiero
s
operacion
Tiendas Centros es
Supermercad Mejoramient Grandes Comerci continuad
0s 0 Hogar Almacenes ales as Otros®
(en millones dicho$)
Ingresos de actividades ordinarias 8,159,237 1,225,616 991,442 214,850 117,679 2,205
Ganancia Bruta 1,955,126 425,274 250,163 186,821 78,632 238
EBITDA Ajustado de operaciones
continuadas @ 424,108 119,148 21,854 150,412 38,042 (111,868)

(1) Ver “—Nuestra Compaiiia” por una descripcion de nuestro segmentos “Otros”.
(2) Ver “Presentacion de Informacion Financiera y Otra” por la definicion de EBITDA Ajustado y la reconciliacion del EBITDA
Ajustado a medidas IFRS.

Servimos a varios mercados a través de nuestra extensa red de tiendas y Centros Comerciales en Sudamérica bajo seis
segmentos de negocios diversificados. Nuestros cinco segmentos principales son: Supermercados, Tiendas de Mejoramiento del
Hogar, Grandes Almacenes, Centros Comerciales y Servicios Financieros. A través de varios formatos de tiendas y de nuestras
numerosas marcas, ofrecemos un rango completo de productos para apelar a todos los tipos de consumidores. La mercaderia que
ofrecemos incluye una o mas de las manufacturas que lideran cada categoria complementadas por la oferta de nuestras marcas propias.
Creemos que la diversidad y fuerza de nuestras marcas y nuestra variedad de formatos de tienda nos permite competir efectivamente
contra nuestros, con un rango tradicional de tiendas independientes y retailers especialistas en comida para la masa mercado.
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Al 31 de Diciembre, 2014, nuestra cartera de marcas incluye las siguientes marcas principales:

TIENDA
MEJORAMIENTO GRANDES CENTROS SERVICIOS
SUPERMERCADOS HOGAR ALMACENES COMERCIALES FINANCIEROS

Argentina - @
Brasil
. l'::d
-
Chile
Colombia

Peru . A 1.(;‘
N\
CONC OB
SHOPPING o
. CENTEAY - . -

Creemos que hemos establecido un récord positivo en la operacion de nuestros negocios. La siguiente tabla establece medidas
métricas de desempleo relacionadas a nuestro crecimiento consolidado por los periodos presentados o0s:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012

(en millones dicho$)®
Ndmero de retail tiendas® 1,115 1,094 952
Total tienda area (metros cuadrados)® 3,586,816 3,514,342 2,941,597
Ventas netas® 10,176,675 9,640,294 8,694,793
EBITDA Ajustado por operaciones continuadas® 424,108 434,859 403,992

(1) Excepto numeros de tiendas y espacio de ventas.
(2) Excluye Centros Comerciales y Servicios Financieros.
(3)  Ver “Presentacion de Informacion Financiera y otra” por la definicion de EBITDA Ajustado y la reconciliacién de EBITDA

Ajustado a medidas IFRS.

Supermercados
General

Somos los pioneros en el formato de hipermercados en Chile con la apertura de nuestro primer Hipermercado Jumbo en 1976.
Desde entonces, nos hemos expandido y nuestra division de Supermercados ha crecido, y al 31 de Diciembre, 2014 somos duefios de
un total de 37 Hipermercados y 201 Supermercados en Chile operados bajo las marcas Jumbo y Santa Isabel. Abrimos nuestro primer
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Hipermercado Jumbo en Argentina en 1982 y en 2004 adquirimos la cadena de supermercados Disco, mejorando significativamente
nuestra presencia en Argentina y al 31 de Diciembre, 2014 operamos 20 Hipermercados Jumbo y 270 Disco y Super Vea
Supermercados en Argentina. Estimamos que somos el segundo operador mas grande en Argentina y Chile en términos de ventas.

En afios recientes nos hemos expandido incluso mas alla de nuestra presencia en supermercados tradicional en Chile y Argentina
y hemos logrado importantes adquisiciones en Brasil y Perd. Por esto al 31 de Diciembre, 2014 operamos 219 tiendas de
supermercados e hipermercados en Brasil bajo las marcas GBarbosa, Mercantil Rodrigues, Perini, Bretas y Prezunic. Con nuestra
adquisicién de Prezunic en Enero 2012, consolidamos nuestra posicion como el cuarto operador mas grande de supermercados de
Brasil, en términos de ingresos, de acuerdo a ABRAS. Regionalmente estimamos que somos el segundo operador mas grande del
noreste de Brasil, el operador mas grande en Minas Gerais y tras la adquisicion de Prezunic, el tercer operador mas grande en Rio de
Janeiro, en términos de ventas. En Per(, operamos 87 Metro y Wong Hipermercados y Supermercados al 31 de Diciembre, 2014. De
acuerdo a Apoyo, somos el operador mas grande supermercados en Per( en términos de ventas. En 2012, entramos a la industria de
supermercados de Colombia inorganicamente a través de la compra del segundo operador mas grande del pais, Carrefour. Nuestras
operaciones de supermercado en el pais dejaron el uso de su ex nombre de marca y fueron remarcadas como Jumbo y Metro. En 2013,
se finalizo el proceso de remarcado y Cencosud se ha enfocado en construir la notoriedad de la marca. De acuerdo a informacion
entregada por Nielsen estimamos que somos el tercer operador méas grande en el mercado de Colombia. N° por el afio finalizado el 31
de Diciembre, 2014, nuestros supermercados generaron ingresos a partir de actividades ordinarias, Ganancias Brutas y EBITDA
Ajustado de Ch$8,159,237 millones, Ch$1,955,127 millones y Ch$424,108 millones, respectivamente.

Como menciona el “ftem 4. Informacion de la Compafiia—A. Historia y Desarrollo de la Compafiia—Historia”, nuestras
operaciones de supermercado se han expandido a traves de un crecimiento organico y varias adquisiciones durante afios recientes. La
siguiente tabla establece por los periodos indicados, el efecto de la expansion de nuestras operaciones de supermercado:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012

(en millones dicho$)®
Numero de tiendas 934 922 888
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 2,386,391 2,353,168 2,275,172
Promedio de ventas por tienda 8,228@ 8,228@ 8,356®@
Ventas por metro cuadrado 2.40® 2.14@ 0.28®

(1) Excepto numeros de tiendas y espacio de ventas.
(2) No incluye operaciones de Supermercados colombianos operaciones

La siguiente tabla establece por los periodos indicados los ingresos de actividades ordinarias de nuestros Supermercados por
Pais:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

Ingresos de actividades ordinarias 2014 2013 2012
(en millones dicho$)

Chile 2,354,805 2,227,303 2,057,975
Argentina 1,813,585 1,786,933 1,751,868
Brasil 2,154,313 2,003,898 2,095,104
Perl 836,676 745,470 713,307
Colombia 999,857 919,390 115,354

Total 8,159,237 7,682,994 6,733,610

Chile

Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 238 Supermercados en Chile, junto a los 567,873 metros cuadrados de espacio total de
ventas que tenemos.
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La siguiente tabla establece informacion respecto nuestros supermercados en Chile y por los periodos indicados:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
NUmero de tiendas 224 224 214
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 546,236 546,236 524,677

Hipermercados. Nuestros Hipermercados Jumbo son nuestras tiendas mas grandes en Chile y tienen areas de venta que varian
entre 6,000 metros cuadrados y 11,816 metros cuadrados. Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 37 Hipermercados Jumbo Chile con un
espacio total de ventas de 279,575 metros cuadrados.

La siguiente tabla establece informacién en porcentajes relacionada a nuestros Hipermercados Jumbo en Chile por los periodos
presentados os:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 20130 2012
NUmero de tiendas 37 37 43
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 279,575 279,085 286,664

(*) El namero de Hipermercados fue ajustado en debido a que se establecieron nuevos estandares para su clasificacion. Previamente
algunos nuevas tiendas Jumbo de formato mas pequefio (app. 2,500 metros cuadrados) fueron clasificadas como Hipermercados.
La presentacion actual las tiendas por formato (Supermercado e Hipermercados) en vez de marca.

Nuestros Hipermercados Jumbo se orientan principalmente a consumidores de medios y altos ingresos y estan designados para
entregar una experiencia de compra de “una sola parada” al ofrecer una amplia seleccion de productos de calidad con un servicio de
alto nivel. Nos dirigimos hacia un mix de productos en cada Hipermercado Jumbo de acuerdo a las preferencias de los consumidores
de cada comunidad especifica. Creemos que en afios recientes los consumidores chilenos han mostrado un aumento en la preferencia
por tiendas de comida que ofrecen no s6lo una amplia variedad de comidas e items que no son comidas tradicionales, sino que
también expandan el surtido de items preparados y de frutas y vegetales frescos. En respuesta a esta tendencia decidimos actualizar y
continuar actualizando los departamentos con categorias de producto, como textiles, electrénicos y articulos de hogar. Esta estrategia
nos permite entregar a los consumidores una mayor seleccion de productos y servicios de comida, cambiando nuestra mezcla de
ventas hacia productos de alto margen.

Supermercados Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 201 Supermercados en Chile bajo las marcas Santa Isabel y Jumbo
Express con areas de ventas que varian entre 350 metros cuadrados y 3,000 metros cuadrados, y el espacio total de ventas de 279,575
metros cuadrados.

La siguiente tabla establece informacion en porcentajes relacionada a nuestros supermercados en Chile por los periodos
presentados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre

2014 2013(%) 2012
Nimero de tiendas 201 187 171
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 272,881 266,661 238,013

(*) El nimero de Supermercados fue ajustado en 2013 debido a que se establecieron nuevos estandares para su clasificacién.
Previamente algunas tiendas Jumbo nuevas de formato mas pequefio (app. 2,500 metros cuadrados) fueron clasificados como
Hipermercados. La presentacion actual separa las tiendas por formato (Supermercados e Hipermercados) en vez de por marcas.

Operamos nuestros supermercados en Chile principalmente bajo nuestra marca Santa lIsabel, que apunta principalmente a
segmentos de mediano y bajos ingresos de la poblacion chilena. Nuestras tiendas Santa Isabel tienen una amplia variedad de productos
de comida y mercaderia general similar a aquella que ofrecen nuestros Hipermercados Jumbo; pero las tiendas Santa Isabel también
ofrecen mercaderia de alta calidad y ubicaciones convenientes. Adicionalmente ciertas tiendas Santa Isabel tienen un mayor margen
de departamentos de especialidad como departamento de comidas preparadas, maricos frescos y pasteleria. Santa Isabel también
ofrece productos tales como alcohol, cosméticos, bienes para el hogar y otros que no sean comida. Recientemente comenzamos a usar
la marca Jumbo al abrir Supermercados dirigidos a consumidores de medianos y altos ingresos interesados en productos de calidad y

58



servicio de alto nivel. Principalmente los items del Mercado de comida de estas tienen in foco especial en las frutas y vegetales fresco,
ofreciendo una amplia variedad de comidas ya preparadas.

Argentina
General
Operamos 290 Supermercados en Argentina al 31 de Diciembre, 2014, y tenemos 529,428 metros cuadrados del espacio total de

ventas. De nuestros 290 Supermercados en Argentina, 20 son Hipermercados y 270 son Supermercados al 31 de Diciembre, 2014.

La siguiente tabla establece informacion respecto nuestros supermercados en Argentina y por los periodos indicados:
Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
NUmero de tiendas 290 290 288
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 529,428 524,921 522,416

Hipermercados. Abrimos nuestro primer Hipermercados Jumbo en Argentina en 1982. Nuestros Hipermercados Jumbo vy
Supermercados son nuestras mas grande tiendas en Argentina y tienen areas de ventas entre de 3,000 metros cuadrados a 12,223
metros cuadrados. Al 31 de Diciembre, 2013, operamos 20 Hipermercados Jumbo en Argentina, 18 de las cuales se ubican en el area
metropolitana de Buenos Aires.

La siguiente tabla establece informacidn en porcentajes relacionada a nuestros Hipermercados en Argentina por los periodos
presentados:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 (*) 2012
Numero de tiendas 20 21 24
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 163,068 154,100 162,499

(*) El nimero de Hipermercados fue ajustado en 2013 debido a que se establecieron nuevos estdndares para su clasificacion.
Previamente algunas nuevas tiendas Jumbo de formato més pequefio (app. 2,500 metros cuadrados) fueron clasificados como
Hipermercados. La presentacion actual separa las tiendas por formato (Supermercados e Hipermercados) en vez de por marca.

Asi como en Chile y Colombia, el objetivo de mercado de nuestros Hipermercados Jumbo en Argentina son principalmente los
segmentos de mediano y altos ingresos de la poblacion argentina. Nuestros Hipermercados Jumbo suelen abrir entre 14 a 15 horas por
dia, dependiendo de la ubicacion y tienen horas de cierre flexibles para acomodar los requerimientos de la comunidad local. En afios
recientes, consumidores de clase media y alta han mostrado un aumento en la preferencia por tiendas de comida que ofrecen no solo
una variedad tradicional de productos que son comida y los que no lo son sino que han expandido su preferencia a comidas preparadas
y frutas y vegetales frescos. Entonces escogemos la mezcla de nuestros productos de acuerdo al maquillaje socioeconémico de los
consumidores de cada hipermercado. Cada uno de nuestros Hipermercados Jumbo en Argentina tiene un &rea para estacionamientos
para los consumidores.

Como en Chile, nuestros Hipermercados Jumbo en Argentina ofrecen una amplia variedad de productos comida y no comida,
incluyendo frutas y vegetales frescos, bienes horneados, carnes frescas y otros items. Seleccionamos nuestros productos de acuerdo a
su calidad y valor, méas que de acuerdo a si son productos con el precio mas bajo de mercado.

Supermercados. Nuestros supermercados en Argentina operan bajo las marcas Disco y Super Vea. Disco fue fundado en 1961
como una pequefia tienda de abarrotes y fue adquirida por Ahold en 1998. Adquirimos Disco el 01 de Noviembre, 2004 por
aproximadamente U.S. $315 millones. Esta adquisicion adhirié 234 Supermercados estratégicamente ubicados a nuestras operaciones
en Argentina, afiadiendo asi una importante presencia en la ciudad de Buenos Aires. La estrategia de Disco se dirige a los segmentos
de tiendas en los formatos “orientadas al servicio” (Disco) y “orientadas al precio” (Super Vea). Disco también opera un
supermercado virtual (Disco Virtual) que permite a los consumidores ordenar por teléfono e internet con entrega a sus hogares en
Buenos Aires y las areas metropolitanas de Cérdoba.

La siguiente tabla establece desempefio métrico relacionado a nuestros supermercados en Argentina por los periodos
presentados:
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Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
NUmero de tiendas 270 269 266
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 366,360 365,071 359,917

(*) El nimero de Supermercados fue ajustado en 2013 debido a que se establecieron nuevos estandares para su clasificacion.
Previamente algunas tiendas Jumbo de formato mas pequefio (app. 2,500 metros cuadrados) fueron clasificados como
Hipermercados. La presentacion actual separa las tiendas por formato (Supermercado e Hipermercados) en vez de por marca.

El objetivo de mercado de nuestras tiendas Disco se dirige principalmente a los segmentos de mediano y alto ingreso de la
poblacion argentina. Disco tiene un formato orientado al servicio y ofrece una amplia variedad de productos y servicios a nuestros
consumidores. Este formato se dirige a consumidores adinerados dispuestos a pagar por productos Premium de mayor, con servicio
mas personalizado y mayor variedad de productos, con énfasis en el concepto de servicio concepto, Disco ofrece una amplia variedad
de servicios, incluyendo opcién de compras por internet (Disco Virtual), servicios de revelado de fotos (Disco Foto), una tarjeta de
crédito dentro de la tienda (Discocard o Valida), a programa de fidelizacion (Discollus) y un sistema para consumidores para pagar sus
cuentas de servicios basicos en nuestras cajas (Discolago).

También operamos tiendas orientadas al precio mas bajo por la marca Super Vea, que apunta principalmente a los segmentos de
medianos y bajos ingresos de la poblacion argentina. Super Vea tiendas son principalmente concentradas en Cuyo (San Juan y
Mendoza) y Noroeste (Tucuman, Salta, Catamarca y Santiago del Estero) regiones de Argentina y ofrecen servicios de menor nivel de
con una mayor proporcién de marcas secundarias y marcas propias.

Disco ofrece una amplia tanda de items comida y no comido, incluyendo frutas y vegetales frescos, bienes horneados, carnes
frescas, productos de limpieza, salud y belleza y otros bienes e items de supermercado. Adicionalmente, a los items generales de
comida y no comida, Super Vea también vende una variedad de productos para el hogar, incluyendo televisiones y refrigeradores, asi
como productos para el consumo.

Brasil

En Noviembre 2007, expandimos nuestras operaciones de supermercado a Brasil con la adquisicion de la cadena de
hipermercados Supermercados y electrénicos GBarbosa, en la region noreste de Brasil, especificamente en los estados de Alagoas,
Bahia y Sergipe. GBarbosa puede rastrear sus origenes a la apertura de su primera tienda en la ciudad de Aracaju en Julio 1955 por su
fundador Sr. Gentil Barbosa.

En 2010, seguimos expandiendo nuestras operaciones en Brasil con las adquisiciones de la cadena de supermercados Super
Familia y la cadena Perini. Nuestra expansion contindo el 2011, con la adquisicion de Cardoso, una cadena de supermercados de tres
tiendas en el estado de Bahia. En 2012, adquirimos Prezunic que estimamos es la tercera cadena de supermercados mas grande en Rio
de Janeiro.

Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 219 tiendas en Brasil que tienen 602,194 metros cuadrados de espacio total de ventas.
Adicionalmente también operamos 152 localizaciones en numerosos formatos como tiendas Eletro-show, Farmacias, estaciones de
bencina y delicatesen bajo nuestras marcas GBarbosa, Bretas y Perini en Brasil. Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014,
nuestros supermercados en Brasil generaron ingresos de actividades ordinarias de Ch$2,003,898 millones, representantes del 19.4% de
nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias por este periodo.

La siguiente tabla establece informacion en porcentajes relacionada a nuestros supermercados en Brasil por los periodos
presentados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Nimero de tiendas 219 221 204
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 602,194 596,746 552,764

* Excluyendo las tiendas Eletro-show y Farmacias que operaban bajo la marca GBarbosa. Ver “—Otras operaciones—Tiendas
electronicas” y “—Otras operaciones—Farmacias.”

GBarbosa .Nuestros Supermercados GBarbosa representan nuestra tienda de mayor formato en Brasil. Nuestros supermercados
GBarbosa tienen areas de ventas entre 400 y 8,000 metros cuadrados. GBarbosa Supermercados vende productos como frutas y
vegetales frescos, carnes, aves, productos lacteos, alcohol bebidas, textiles, cosméticos y productos de limpieza, Adicionalmente,
items méas gourmet, como productos delicatesen, pescado fresco e insumos de reposteria. Nuestros supermercados GBarbosa también
ofrecen una amplia variedad de productos que no son comida, como electrénicos, articulos para el hogar y textiles, que representan
una parte importante de sus ventas.
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Mercantil Rodrigues. Al 31 de Diciembre, 2014, también somos duefios y operamos la tienda de abarrotes Mercantil Rodrigues
en Brasil. Mercantil Rodrigues ofrece una amplia variedad de items de comida, incluyendo frutas y vegetales frescos, bienes
horneados, carnes frescas y otra mercaderia.

Super Familia. El 23 de Marzo, 2010, adquirimos 100% de las acciones pendientes de Super Familia Comercial de Alimentos
Ltda., operado por la de cadena de supermercados Super Familia en Brasil, por aproximadamente U.S.$33.1 millones
(aproximadamente Ch$17,396 millones). Adquirimos cuatro tiendas Super Familia en la ciudad de Fortaleza, con un area de ventas
total de 7,000 metros cuadrados, y dos centros de distribucidn. En 2011, remarcamos las tiendas Super Familia tiendas por la marca
GBarbosa.

Perini. EI 05 de Julio, 2010, adquirimos 100% de las acciones pendientes de Perini Comercial do Alimento Ltda., operado por la
cadena Supermercados de cuatro tiendas Perini en la ciudad de Salvado da Bahia en Brasil, por aproximadamente U.S.$27.7 millones
(aproximadamente Ch$14,899 millones). Perini es una marca reconocida en Brasil con 47 Afios en el mercado que apunta a segmentos
del retail altos y complementa nuestra cartera de negocio en Brasil. Adicionalmente, a las cuatro tiendas Perini en la ciudad de
Salvado da Bahia, también adquirimos cuatro puntos adicionales de ventas dentro Centros Comerciales, con un area de ventas total de
4,900 metros cuadrados, y dos centros de distribucién. En 2012, abrimos una nueva tienda Perini en la ciudad de Recife dentro del
centro comercial Rimar y cerramos un centro de distribucidn. Actualmente operamos cinco tiendas servidas por un solo centro de
distribucion.

Bretas. El 31 de Octubre, 2010, adquirimos 100% de las acciones pendientes de Irmaos Bretas Filhos e Cia. Ltda., operador de
una cadena de 63 tiendas de Supermercados Bretas en el estado de Minas Gerais en Brasil, por aproximadamente U.S.$705 millones
(aproximadamente Ch$336,630 millones). Bretas es una reconocida marca en Brasil con 56 Afios en la industria de supermercados.
Adicionalmente, a las 63 tiendas Bretas, también adquirimos 10 estaciones de gas adicionales, y dos centros de distribucion.

Cardoso. En Octubre 2011, adquirimos Cardoso, a una cadena de supermercados de tres tiendas en el estado de Bahia, con
ventas netas anuales de aproximadamente R$60 millones (U.S.$35.9 millones) en 2011. Acordamos pagar el precio de compra de
R$18 millones (aproximadamente U.S.$11.3 millones o Ch$5,429 millones) en tres pagos, 60% al cierre de la transaccién, 20% en el
aniversario de seis mes desde la fecha de cierre y el 20% restante en el primer Afio desde la fecha de cierre. Hemos convertido las
tiendas adquiridas en formato tiendas GBarbosa y ahora son operados bajo nuestra marca.

Prezunic. EI 02 de Enero, 2012, en cumplimiento del contrato de compra de acciones ejecutado el 16 de Noviembre, 2011,
Cencosud Brasil adquirié el 100% del capital social de Prezunic de la familia Dias Da Cunha. Estimamos que Prezunic es la tercera
cadena de supermercados mas grande en Rio de Janeiro con 31 tiendas y ventas netas de aproximadamente R$2.2 billones en 2011. El
precio de compra agregado de la operacion fue R$875 millones (o aproximadamente Ch$242,690 millones), a pagar de la siguiente
forma : R$580 millones a la fecha de cierre de la transaccidn (02 de Enero, 2012), de los que se redujeron R$190 millones como
ajustes de capital de trabajo, con el balance a ser pagado asi: R$80 millones, R$85 millones, R$80 millones y R$50 millones , en el
primer, segundo, tercero y cuarto aniversario de la fecha de cierre, respectivamente. En cumplimiento del contrato de compra de
acciones, se entreg6 también a Cencosud Brasil un derecho preferencial de terceros propietarios de tierra para adquirir o arrendar dos
propiedades de supermercados que no fueran propiedad de Prezunic al tiempo de la transaccidn, pero fueron arrendadas. De acuerdo a
los términos de este contrato, Cencosud S.A. hace de garante de Cencosud Brasil.

Peru

El 31 de Enero, 2008, adquirimos 100% de las acciones de GSW S.A., operando bajo el nombre de marca Wong en Perd, por
aproximadamente U.S.$467 millones (aproximadamente Ch$217,295 millones). Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 87 Wong y
Metro Hipermercados y Supermercados en Per( que hacian 261,700 metros cuadrados de espacio de ventas de retail totales. Para el
afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, nuestras tiendas en Per( generaron ingresos de actividades ordinarias de Ch$745,470
millones, representando un 7.2% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias para este periodo.

La siguiente tabla establece informacion en porcentajes relacionada a nuestros Supermercados e Hipermercados Wong y Metro
en Per( por los periodos presentados:

Afo Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

NUmero de tiendas 87 87 86
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 261,700 259,360 258,762

Hipermercados. Al 31 de Diciembre, 2014 operamos 73 Hipermercados principalmente bajo nuestra marcar Metro Per(, que
tenia un promedio de areas de ventas de 2,962 metros cuadrados. Las tiendas Metro tienen una linea completa de productos y marcas,
con puntos de variedad de precios. El enfoque del mercado de nuestras tiendas Metro son principalmente los segmentos de medianos y
bajos ingresos de la poblacion peruana.
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Supermercados. Al 31 de Diciembre, 2014 operamos 14 Supermercados en Per( principalmente bajo nuestra Wong, que tienen
un area de ventas promedio de 2,310 metros cuadrados. Nuestras tiendas Wong llevan un complete linea de productos y marcas, con
una variedad de precios. Adicionalmente, algunas tiendas Wong tiendas contienen facilidades de retail separadas operadas por
terceros. El enfoque del mercado de nuestras tiendas Wong son principalmente los segmentos de medianos y altos ingresos de la
poblacion peruana.

Colombia

El 30 de Noviembre, 2012, completamos la adquisicion de las operaciones de los supermercados Carrefour en Colombia, por un
precio total de compra igual a €2 billones. Carrefour previamente era operado bajo la marca “Carrefour” y “Maxi” en Colombia,
incluyendo 72 tiendas de hipermercados, 16 minimarkets, y cuatro tiendas de estaciones de bencina. Ver “item 4. Informacién de la
Compafiia—A. Historia y Desarrollo de la Compafiia—Historia.”

La siguiente tabla establece informacién en porcentajes relacionada a nuestros supermercados e Hipermercados en Colombia
por los periodos presentados:

Afo Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Numero de tiendas 100 100 96
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 425,196 425,908 416,699

Al 31 de Diciembre, 2014 los Hipermercados que operamos en Colombia tenian un espacio de ventas promedio de 4,252 metros
cuadrados. Estas tiendas llevan una gran variedad de bienes a diversos. Cencosud complete el remarcado de estos Supermercados en el
tercer cuarto de 2013, trayendo al mercado colombiano sus marcas Jumbo y Metro. Asi como en otros paises en que operamos,
Hipermercados Jumbo apuntan principalmente a los segmentos de altos y medianos ingresos de la poblacién ofreciendo un amplia
variedad de productos importados de altos estdndares de calidad, sus bienes perecibles y servicio. Asi como en Peru el enfoque de
nuestros Hipermercados Metro son segmentos de la poblacion de medianos y bajos ingresos y tiene una perspectiva de acercamiento
mas promocional ofreciendo una combinacién de precios competitivos a través de actividades promocionales especificas y niveles de
servicio mas bajos que los relativos a Jumbo intentando mantener ofertas de productos de alta calidad disponibles a esos precios.

Hipermercados. Asi como en Chile y Argentina, el enfoque de mercado de nuestros Hipermercados Jumbo en Colombia es
principalmente a los segmentos de la poblacion de medianos y altos de ingresos. Nuestros Hipermercados Jumbo generalmente abren
14 a 15 horas por dia, dependiendo de su ubicacion, y tienen horas de cierre flexibles para acomodar los requerimientos de la
comunidad local. Tras la adquisicion de las operaciones de supermercado Carrefour en Colombia Cencosud escoge ubicaciones
dirigidas a consumidores que compren bajo la marca Jumbo. Cencosud se dirige a realizar mejores practicas de sus operaciones en
Chile y Argentina a Colombia, enfocdndose en la comida particularmente en bienes perecibles en conjuncién a su enfoque en servicio
al consumidor colombiano. Las ubicaciones de nuestros Jumbo son usualmente situadas en areas del pais que apoyen la necesidad de
tiendas enfocadas a medianos y altos ingresos y adapte su variedad de productos a las necesidades cada comunidad.

Adicionalmente, a las operaciones de nuestros Hipermercados Jumbo en Colombia, Cencosud también opera Hipermercados
bajo la marca Metro. Estos Hipermercados tienen un mayor foco en segmentos de la poblacién de medianos y bajos ingresos. Estas
tiendas usualmente 14 a 15 horas por dia, dependiendo de su ubicacién, y tienen horas de cierre flexibles para acomodar los
requerimientos de la comunidad local. A diferencia de los Hipermercados Jumbo, Metro se enfoca mayormente en estrategias
promocionales para sus clientes y apunta precios bajos sin dejar de lado la calidad.

El espacio total de ventas por nuestros Hipermercados en Colombia es 425,196 metros cuadrados.

Supermercado. Nuestros supermercados en Colombia operan bajo la carca Metro Express. Estos apuntan a los consumidores a
con locaciones que apuntan a compras de una parada. Al 31 de Diciembre, 2014, Cencosud opera 21 tiendas bajo esta marca con un
espacio total de ventas de 4,065 metros cuadrados. Estos Supermercados ofrecen una variedad limitada de productos debido al tamafio
de las instalaciones.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar
General

En 1993 abrimos nuestra primera tienda Easy de segmento mejoramiento del hogar en Chile y, desde 2002, hemos expandido
rapidamente nuestras operaciones en mejoramiento del hogar. Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 93 Tiendas de Mejoramiento del
Hogar Easy en Argentina, Chile y Colombia dedicadas a Mejoramiento del Hogar, hobbies y construccion. Creemos que somos el
segundo operador mas grande de tiendas de mejoramiento del hogar en Chile y el mas grande en Argentina en términos de espacio de

62



ventas, en vista de comparaciones contra informacion de Archivos Publicos de nuestros competidores principales al 31 de Diciembre,
2014, y por informacién entregadas en el reporte de Planet Retail, compafiia de investigaciones. En Octubre 2008, abrimos nuestra
primera tienda de mejoramiento del hogar en Colombia, donde operamos diez tiendas y 82,320 metros cuadrados de espacio de ventas
Al 31 de Diciembre, 2014. Para el afio finalizado al 31 de Diciembre, 2014, nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar generaron
ingresos de actividades ordinarias, Ganancias Brutas y EBITDA Ajustado de Ch$1,225,616 millones, Ch$425,275 millones y
Ch$119,148 millones, respectivamente.

Nuestras operaciones en mejoramiento del hogar se han expandido por un crecimiento organico y varias adquisiciones durante
los Gltimos tres afios. La siguiente tabla establece porcentajes, por los periodos indicados, informacién respecto la expansién de
nuestras operaciones en mejoramiento del hogar:

Afo Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

NUmero de tiendas 93 89 82
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 779,606 757,074 705,933

La siguiente tabla establece porcentajes por los periodos indicados, los ingresos de actividades ordinarias de nuestras tiendas de
Mejoramiento del Hogar por pais:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012
(en millones dicho$)

Ingresos de actividades ordinarias

Chile 465,520 448,703 400,375
Argentina 692,925 682,010 619,985
Colombia 67,171 46,177 42,727

Total 1,225,616 1,176,890 1,063,086

Chile

En Chile, operamos nuestro negocio de tiendas de mejoramiento del hogar a través de 33 Tiendas de Mejoramiento del Hogar
Easy. Para el afios finalizado el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012, Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Chile generaron
ingresos de actividades ordinarias de Ch$465,520, Ch$ 448,703 millones y Ch$ 400,375 millones, respectivamente, representando un
4.3%, 4.4% y 4.4% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias durante estos periodos.

La siguiente tabla establece informacion en porcentajes relacionada a Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en
Chile por los periodos presentados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Numero de tiendas 33 32 31
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 313,500 307,853 299,806

Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy son orientadas a tres grupos de consumidores: construccion profesional
contratistas y Mejoramiento del Hogar profesional, personas interesadas en proyectos “hagalo usted mismo” y entusiastas por hobbies.
Cada tienda es disefilada para entregar a nuestros consumidores una experiencia de compra de una parada para satisfacer sus
necesidades para el Mejoramiento del Hogar. Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy ofrecen una amplia variedad de
items para el mejoramiento del Hogar, incluyendo herramientas, materiales de construccion y plomeria, productos eléctricos, bienes de
deportes, suministros de jardineria y otros bienes para el hogar. Como complemento a nuestros productos y servicio mejorado, cada
una de nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy también entrega de manera gratis o por un cargo nominal, consejos técnicos,
entrega al hogar, recomendaciones de contratistas o constructores, y cortado de madera y fierro. Adicionalmente, Easy permite a los
consumidores devolver productos no usados por cualquier razén por un determinado periodo de tiempo.

Easy ha centralizado su modelo de compras con un enfoque demogréafico. Pero, cada tienda puede generar sus propias compras
suplementarias. El precio y los términos comerciales son determinados por diferentes gerentes de negocios a cargo de la negociacion
de proveedores principales. EI mix de productos es determinado basandose en las necesidades particulares de la comunidad a la que la
tienda sirve. Cada afio se firma un contrato comercial con cada uno de nuestros proveedores. Estos contratos comerciales son
estandares para todos los proveedores y cubrir los términos en que los bienes son comprados por Easy incluyendo volumen,
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descuentos, gastos de marketing provenientes del proveedor, tarifas cargadas por el uso de espacio en la tienda, gastos de logistica, y
espacio en tiendas nuevas. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Chile tienen un promedio
area de ventas de entre 3,266 metros cuadrados y 14,469 metros cuadrados, con un promedio de 9,500 metros cuadrados de area de
venta. Cada una de nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy tienen espacio para estacionamientos facilmente accesible y
muchas se encuentran ubicadas dentro de nuestros Centros Comerciales. Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy ofrecen
una variedad de productos, incluyendo (i) materiales para piso, pinturas, bafios y cocina; (ii) materiales para el hogar, muebles, jardin
y hobby; (iii) materiales eléctricos y de plomeria; (iv) materiales de construccién; y (v) productos de agricultura.

Argentina

En Argentina, operamos nuestro negocio de tiendas de mejoramiento del hogar a través a través de 50 tiendas Easy y Blaisten,
que tienen 383,786 metros cuadrados de espacio total de ventas Al 31 de Diciembre, 2014. Para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2014, nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar en Argentina generaron ingresos de actividades ordinarias de Ch$
692,925 millones, representando un 6.5% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias durante este periodo.

La siguiente tabla establece informacién en porcentajes relacionada a Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en
Argentina por los periodos presentados:

Afo Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Numero de tiendas 50 48 47
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 383,786 373,4900 369,067

(1) Metodologia para el calculo de espacio de ventas fue modificada en 2013 para excluir pasillos y espacio de cajas.

Nuestro negocio de mejoramiento del Hogar en Argentina se ha expandido rapidamente en los Gltimos afios, principalmente a
traveés de adquisicion de cuatro ex tiendas Home Depot en 2002 y nueve tiendas Blaisten en 2008. Nuestras tiendas de Mejoramiento
del Hogar se ubican en 14 provincias de Argentina e incluyen 11 tiendas en el distrito federal de Buenos Aires y 23 en la provincia de
Buenos Aires. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras tiendas Easy y Blaisten en Argentina tienen un promedio de 7,676 metros
cuadrados de espacio de ventas. Cada una de nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Argentina tiene facil acceso a
espacios de estacionamiento de vehiculos y muchas se encuentran en nuestros Centros Comerciales.

Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Argentina ofrecen una variedad de productos, incluyendo (i) materiales
para piso, pinturas, bafios y cocina; (ii) materiales para el hogar, muebles, jardin y hobby; (iii) materiales eléctricos y de plomeria;
(iv) materiales de construccion; y (v) productos de agricultura.

Colombia

En Mayo 2007, celebramos un joint venture con Casino para desarrollar un negocio de tiendas de mejoramiento del hogar en
Colombia, y subsecuentemente adquirimos 100% de la propiedad de joint venture. En Octubre 2008, abrimos nuestra primera Tienda
Easy de mejoramiento del hogar en Bogot4, y al 31 de Diciembre, 2014 operamos diez Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy. Para
el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Colombia generaron ganancias de
actividades ordinarias de Ch$67,171 millones, representando un 0.6% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias por
este periodo. Nueve de Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy se ubican en Bogota y una en la ciudad de Medellin.

La siguiente tabla establece informacion en porcentajes relacionada a nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en
Colombia por los periodos presentados:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Numero de tiendas 10 9 4
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 82,320 75,733 37,060

Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Colombia tienen &reas de ventas entre 8,168 metros cuadrados y 9,895
metros cuadrados, con un &rea de ventas promedio de 8,232 metros cuadrados. Cada una de nuestras tiendas de Mejoramiento del
Hogar Easy tiene facil acceso a estacionamientos para automaviles.
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Nuestras Tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy en Colombia ofrecen una variedad de productos, incluyendo (i) materiales
para piso, pinturas, bafios y cocina; (ii) materiales para el hogar, muebles, jardin y hobby; (iii) materiales eléctricos y de plomeria;
(iv) materiales de construccion; y (v) productos de agricultura.

Grandes Almacenes

Entramos al negocio de los grandes almacenes en Marzo 2005 a través de la adquisicion de Empresas Almacenes Paris S.A.,
uno de los Grandes Almacenes lideres en Chile en términos de ventas y nimero de tiendas. La principal actividad de Paris es la venta
de retail de productos de vestuario (incluyendo ropa para mujeres, hombres y nifios, zapatos y accesorios) que representa
aproximadamente 55% de las ventas de Paris, asi como bienes para el hogar, electrénicos y productos de tecnologia que representan el
otro 45% de ventas de Paris al 31 de Diciembre, 2014. Al 31 de Diciembre, 2014, estimamos que éramos el segundo mas grande gran
almacén operado en Chile, en términos de ventas. De acuerdo a comparaciones contra informacién de Archivos Publicos de nuestros
competidores principales Al 31 de Diciembre, 2014, también creemos que tenemos el mas grande espacio de ventas por Grandes
Almacenes en Chile.

Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 79 Grandes Almacenes en Chile, que tienen 375,586 metros cuadrados del espacio total de
ventas. En Per(, las operaciones de nuestras tiendas Paris comprenden 9 tiendas con 45,232 metros cuadrados de espacio de ventas.
Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012, nuestros Grandes Almacenes generaron ingresos de actividades
ordinarias de Ch$ 991,442 millones, Ch$ 970,360 millones, y Ch$886,075 millones, respectivamente, representando 9.3%, 9.4% y
9.7% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias por estos periodos.

La siguiente tabla establece informacidn en porcentajes relacionada a nuestros grandes Almacenes en Chile por los periodos
presentados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Numero de tiendas 79 77 78
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 375,586 371,891 377,191

Chile

Nuestros Grandes Almacenes Paris tienen en Chile areas de ventas entre 2,568 metros cuadrados y 11,872 metros cuadrados,
con un promedio de areas de ventas de 6,704 metros cuadrados. En nuestro formato Johnson en Chile, tenemos areas de ventas entre
454 metros cuadrados y 5,718 metros cuadrados, con un promedio de &reas de ventas de 2,967 metros cuadrados.

Nuestros Grandes Almacenes Paris tienen una variedad de productos, incluyendo (i) vestuario, (ii) accesorios y cosmeéticos,
(iii) decoracion del hogar, (iv) articulos electronicos y para el hogar, (v) bines deportivos, y (vi) zapatos. Nuestros Grandes Almacenes
Paris actualmente tienen productos de marcas propias bajo las marcas Opposite, alaniz, Tribu, Attimo, Rainforest, Greenfield,
Suburbia, Muv, Fes, Yoko y Aussie, entre otros.

Peru

La siguiente tabla establece informacion en porcentajes relacionada a nuestros grandes Almacenes en Per( por los periodos
presentados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012

Numero de tiendas 9 6 —
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 45,232 32,208 —

Las operaciones de nuestros Grandes Almacenes Paris en Per( se lanzaron en 2013 y tienen éareas de ventas entre de 3,543
metros cuadrados y 7,970 metros cuadrados, con un promedio area de ventas de 5,026 metros cuadrados.

Centros Comerciales
General

Somos a un operador de Centros Comerciales en Latinoamérica con operaciones en Chile, Argentina, Perd y Colombia. Somos
el operador mas grande de Centros Comerciales en Argentina y el segundo en Chile en términos de &rea por arriendo total, en base a
comparaciones con informacién puablica de nuestros competidores principales. Teniamos un area arrendable total de 800,272 metros
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cuadrados al 31 de Diciembre, 2014. Somos duefios y operadores de 25 Centros Comerciales en Chile, 22 en Argentina y cuatro en
Per(, adicionalmente, tenemos la mayoria de las acciones en dos Centros Comerciales en Colombia.

Entonces operamos en los siguientes formatos el negocio de Centros Comerciales:

. Mega Centro (1): Centros Comerciales de sobre 100,000 metros cuadrados de area arrendable bruta, o0 GLA,
conteniendo espacio de uso mixto, tiendas, tiendas satélite, centros médicos, oficinas y hoteles.

. Regional (3): Centros Comerciales de hasta 100,000 metros cuadrados de GLA con impacto en multiple areas
geogréficas, anclajes, satélites y centros médicos.

. Barrio (20): Centro comerciales de hasta 70,000 metros cuadrados de GLA con éareas de influencia en las
comunidades de alrededor, con anclajes, satélites y en algunos casos centros médicos.

. Fabrica (3): Centros Comerciales por marcas de descuentos.

. Centros de Poder (17): Centers de hasta 35,000 metros cuadrados de GLA incluyendo tiendas de un ancho maximo
y un pequefio nimero de tiendas satélite locales.

. Sri Centers (2): Centers de hasta 10,000 metros cuadrados de GLA con tiendas de un ancho méximo de hasta
5,000 metros cuadrados, mas tiendas satélites adicionales.

En Chile y Argentina, casi todos nuestros Centros Comerciales formatos albergan un Hipermercado Jumbo, una Tienda Easy de
mejoramiento del hogar, y en Chile y Pert albergan grandes almacenes Paris junto a otros negocios de terceros. Cencosud atrae mayor
trafico al satisfacer las necesidades de los consumidores de mejor manera y mejorando de forma general la experiencia de compra.

La siguiente tabla establece por los periodos indicados los Ingresos de actividades ordinarias de nuestros Centros Comerciales
por pais:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012
(en millones dicho$)

Ingresos de actividades ordinarias

Chile 120,734 112,838 93,091
Argentina 66,589 69,297 65,468
Peru 17,438 14,555 12,726
Colombia 10,089 8,642 819
Total 214,850 205,332 172,104

Chile

En Chile, Cencosud es el segundo mas grande operador de mall, y es duefio y opera 25 Centros Comerciales con una ocupacién
de 98% y con mas de 1 millones de metros cuadrados en total GLA, de acuerdo los formatos de Mega Center, Regional, Barrio, Strip
Centers y Centros de Poder.

Los centros Comerciales se encuentran a lo largo de Chile, existiendo nueve Centros Comerciales en Santiago y otros 16 en
regiones. Durante 2012 abrimos el Costanera Center, el primer Mega Centro de usos mixtos en Chile y uno de los centros comerciales
mas grandes y exitosos. El proyecto también comprende cuatro torres de oficinas y un hotel. EI mall en si mismo corresponde a seis
tiendas dirigidas a segmentos de alto nivel por categorias, que marca otro paso respecto a la innovacion de Cencosud en la industria.
Los centros Comerciales promueven un area de marketing de 152,667 metros cuadrados y sobre 300 tiendas.

Adicionalmente Cencosud opera un mega centro en Santiago, ocho Centros Comerciales regionales, quince Centros
Comerciales de barrio en Santiago y el resto del pais bajo la marca Portal (por ejemplo La Dehesa, La Florida, Nufica y La Reina,
Bellotto, Rancagua, Talcahuano, Temuco, Osorno) y un Centro de Poder.

La siguiente tabla nuestra cierta informacién respecto a los centros Comerciales de los que somos duefios en Chile para el afio
finalizado 31 de Diciembre, 2014.
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NUmero GLA GLA GLA Parte

Chile de Malls Total Tercero Relacionada
(metros cuadrados)
Mega Centro 1 152,667 115,740 36,927
Regional 8 471,603 221,501 250,102
Barrio 15 360,871 21,253 339,618
Centro de Poder 1 117,920 74,559 43,362
Total 25 1,103,061 433,053 670,008
Argentina

Cencosud es el primer operador de Centros Comercial en Argentina, con una porcién de mercado estimada de 36%, y un GLA
de sobre 700,000 metros cuadrados en el pais, con 22 Centros Comerciales con ocupacién de 97%.

En Argentina, Cencosud posee y opera cinco formato diferentes: regional, barrio, fabrica, centro de poder y strip center.

Unicenter, ubicado en Buenos Aires, es el centro comercial principal del pais. Cencosud también opera 6 Centros Comerciales
de barrio bajo la marca Portal, 1 fabrica, 3 centros de poder y 11 strip centers.

Estrategias de marketing y publicidad, junto a la creacion de un mix operacional atractivo y eficiente nos ha posicionado en la
punta del reconocimiento de marca, como lo evidencian los rankings compilados de varias revistas de la industria.

Cada uno de nuestros Centros Comerciales en Argentina tiene un Hipermercados Jumbo o a Disco o Super Vea supermercado, y
todos, salvo Unicenter, tienen una Tienda Easy de mejoramiento del hogar. Apreciamos un Centro Comerciales de “anclaje” alrededor
de tiendas Jumbo y Easys y promovemos el flujo de consumidores a estas destinaciones incluyendo otras informaciones que
complementen los servicios y mercaderia ofrecidos por Jumbo y Tienda Easys. Desde 2002, hemos trabajado activamente para
promover estos flujos con el lanzamiento de nuestros Centros de Entretenimiento Aventura. A diferencia de otros Centros Comerciales
chilenos, los Centros Comerciales en Argentina normalmente no tienen anchos informativos.

La siguiente tabla presenta informacion respecto los centros Comerciales de los que somos duefios en Argentina al 31 de
Diciembre, 2014.

GLA
Partes
Ndamero GLA GLA Relacion
Argentina de Malls Total Terceros adas
(metros cuadrados)

Regional 1 98,374 74,632 23,741
Barrio 6 102,888 15,748 87,140
Fabrica 1 5,229 492 4,737
Centro de poder 3 117,632 37,073 80,559
Strip Center 11 422,616 153,569 269,047
Total 22 746,739 281,515 465,225
Pera

En Pert, Cencosud posee y opera tres malls, con a GLA de 123,144 metros cuadrados, un Centro Comeérciale regional llamado
Plaza Lima Sur ubicado en Lima, a mall de barrio en la ciudad de Arequipa, llamado Arequipa Center y dos Strip Centers en Lima.

La siguiente tabla presenta informacion respecto los centros Comerciales de los que somos duefios Pert al 31 de Diciembre,
2014:

GLA

Partes

NUmero GLA GLA Relacio

Peru de Malls Total Terceros nadas

(metros cuadrados)

Regional 1 75,897 43,634 32,263
Barrio 1 30,280 17,075 13,204
Strip Center 2 16,968 10,481 6,486
Total 4 123,144 71,191 51,953
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Colombia

En Colombia, Cencosud tiene la mayoria de las acciones de dos Centros Comerciales, ElI Limonar Centro Comercial en la
ciudad de Cali con 154 tiendas y Centro Comercial Santa Ana con 54 tiendas en la ciudad de Bogota, que tienen como total 34,094
metros cuadrados de GLA.

GLA
Partes
Numero GLA GLA Relacio
Colombia de Malls Total Terceros nadas
(metros cuadrados)
Local 2 34,094 14,514 19,580
Total 2 34,094 14,514 19,580

Servicios Financieros
General

Nuestra division de servicios financieros fue establecida en 2003 cuando lanzamos nuestra tarjeta de crédito “Jumbo Maés”. Con
la adquisicion de Paris en 2005, obtuvimos las cuentas asociadas a las tarjetas de crédito de nuestro predecesor por lo que expandimos
significativamente nuestro negocio de tarjetas de crédito. Desplegamos una sola marca de Cencosud por nuestras tarjetas de crédito a
través de nuestras operaciones en Sudamérica, que nos permitiradn tener ventaja con a la marca “Cencosud” asi como para lograr
mayores eficiencias operacionales, y nos permitirian consolidar bajo una base de informacién con toda la informacion relevante de
nuestros consumidores. A través de esta estrategia esperamos lograr una mayor penetracion de nuestro negocio de tarjetas de crédito
mientras alentamos a los consumidores a usar nuestras tarjetas de crédito en vez de las tarjetas de terceros, como Visa o MasterCard.
En Chile, durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, 43.0% del total de ventas en Grandes Almacenes, 13.2% en
Supermercados y 20.5% en Tiendas de Mejoramiento del Hogar, fueron pagados con una de nuestras tarjetas de crédito. Al 31 de
Diciembre, 2014, teniamos sobre 6 millones de cuentas activas de tarjetas de crédito. Nuestras operaciones de servicios financieros
también incluyen joint ventures en Brasil y Colombia y una corredora de seguros en Chile.

La siguiente tabla establece por los periodos indicados, los ingresos de actividades ordinarias de nuestras operaciones de
servicios financieros por pais, al 31 de Diciembre, 2014:
Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012
(en millones dicho$)

Ingresos de actividades ordinarias (operaciones
continuadas)

Chile 330 0 0
Argentina 62,596 44,740 41,238
Brasil® 3,843 3,983 3,676
Per( 42,814 25,347 13,115
Colombia® 8,095 7,581 425

Total 117,679 81,651 58,453

® Joint venture con Banco Bradesco
@ Joint Venture con Colpatria

Riesgo de Crédito del negocio de tarjetas de crédito.

Dada la relativa importancia de nuestra exposicion por el negocio de tarjetas de crédito, Cencosud enfocé su administracion de
riesgo crediticio hacia desarrollar modelos para sus propias tarjetas de crédito asi como para el negocio bancario que sean consistentes
con las lineas estratégicas de la Compafiia y los perfiles de sus transacciones de crédito. EI modelo considera la naturaleza a gran
escala y fragmentada de la cartera del tenedor y se estructura en término de la seleccion del tenedor de tarjeta, la administracion de la
cartera y el recupero del pago de titulares de tarjetas no pagas.

Definicion del Negocio.

El negocio de los Servicios Financieros se define como uno més de los elementos de valor que Cencosud ofrece, que
complementa la oferta de productos y servicios que la Compafiia entrega a través de cada unidad de negocios de retail y apunta a la
construccion de relaciones a largo plazo con nuestros consumidores. El porcentaje mas grande del negocio financiero de retail
corresponde a la Tarjeta de crédito Cencosud en Chile, que ha operado por méas de 20 Afios. Para | continuo desarrollo de este negocio
la Compairiia celebrd el Acuerdo Marco Joint Venture. En otros mercados la Compafiia ya habia establecido un joint ventures para
complementar su oferta a los consumidores, en Brasil con Banco Bradesco, y en Colombia con Banco Colpatria. Comparado a Chile,
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la penetracion de la tarjeta en el mercado en menos pronunciada en otros paises, como Per( donde esta disponible desde hace tres afios
y por un afio bajo el mismo nombre de Banco Cencosud Per.

Modelo de Riesgo
Fundamentos:

El Modelo de Administracién de Riesgos esta muy relacionado con la naturaleza a gran escala y fragmentada del tenedor de la
tarjeta con un gran volumen de titulares de tarjetas (mas de 6,000,000 en la region).

En este contexto, el desafio recae en manejar la cartera de tenedores y sus mencionados riesgos, construyendo relaciones a largo
plazo con los titulares de tarjetas y haciendo proposiciones de valor y un negocio de retail sustentable a lo largo del tiempo. EI manejo
de riesgos se estructura para asegurar:

«  Seleccion optima de tenedores de tarjetas.

«  Administracion 6ptima de la cartera, que involucre la activacién, empoderamiento, retencién, reduccién y contencion de la
cartera de tenedores de tarjetas.

« Administracion de recoleccion optima de titulares de tarjetas impagas, maximizacion del recupero con altos estandares de
calidad y servicio, sin afectar la relacion con los consumidores de Cencosud.

Esfuerzos de administracion son ampliamente enfocados a incluir a todos los consumidores, enfocar prospectos de
consumidores objetivos del mercado, incluyendo a aquello con o sin compras de retail, con o sin movimientos de tarjeta de crédito y
con o sin pagos no cumplidos.

a. Administracién de Factores de Riesgo Claves

La naturaleza a gran escala y fragmentada de nuestro negocio determina la administracién de cartera, en la que los factores de
riesgos claves son los siguientes:

«  Automatizacidn y centralizacion del proceso de toma de decisiones.

*  Segmentacion de clientes.

«  Administracién de informacion y proyecciones de ganancias.

»  Administracién de recolecciones.

*  Modelo de control a gran escala y selectivo por crédito y circuito de recoleccion.

»  Modelos de provision para cubrir riesgos de la cartera en linea con los estandares Basel II.

Automatizacién y centralizacién del proceso de toma de decisiones: las decisiones de crédito y recoleccion son a gran escala y

automatizada y s6lo en casos especificos son analizadas por personal muy especializado. La Compafiia tiene sistemas de clase mundial

para administracion de riesgos y recoleccion, incluyendo Capstone Decision Accelerato (CDA), TRIAD, Model Builder (de Fair Isaac
Sociedad - FICO) y Cyber Financial (de Inffinix), entre otros.

Segmentacion de clientes: los procesos son segmentados, diferenciados por tacticas de estrategia y acciones a favor del perfil de
riesgo, nivel de actividad y probabilidad de ocurrencia, entre otros.

Administracion de informacion y proyecciones de ganancias: la Compafiia administra informacién comprensiva y modelos
estadisticos en todos los negocios relevantes y variables de clientes, lo que permite hacer pronésticos de decisiones oportunos.

Administracion de recolecciones: la Compafiia tienen un solo modelo de recoleccion por tarjetas de retail, que usa un modelo de
recoleccion y recupero de deudas través de administracion de calidad de los deudores.

Modelo de control a gran escala y selectivo por crédito y circuito de recoleccion: la Compafiia controla a gran escala todas las
fases del proceso de crédito y recoleccidn, desde sus procesos centralizados a su punto de venta y proceso de recoleccion.

Modelos de provision para cubrir riesgos de la cartera en linea con los estandares Basel I1: la Compaifiia tiene diferentes modelos
de provisiones que se adhieren a regulaciones locales en cada pais asi como los estandares de Basel 11, para un reflejo mas adecuado
de los riesgos del tenedor. Variables externas que afecten el comportamiento de pago son también incluidas en modelos estadisticos
por provisiones estimativas. La Compafiia ha progresado en cada pais implementando provisiones anti-ciclicas basadas en las mejores
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practicas de la industria, iniciando con Chile y Perd y, en 2012, Argentina. También utiliza pruebas periddicas para monitorear la
suficiencia de las provisiones establecidas.

Por altimo, la Compafiia tiene una estrategia de gobierno corporativo que incluya, entre otros, Comités de Riesgos locales para
cada pais y a un Comité de Riesgos Corporativos en que directores y ejecutivos senior participen. Estos comités tienen los siguientes
objetivos, entre otros:

»  Monitorear los principales indicadores de riesgos del negocio.
«  Monitorear el correcto funcionamiento de politicas y créditos y crédito y procesos de recoleccion.
»  Autorizar la entrada a nuevos mercados y/o nuevos productos con riesgos de impacto.

» Autorizar los modelos de provisiones y monitorear suficientemente.
Chile

Tarjetas de crédito

Hemos presentado el negocio de tarjetas de crédito en Chile a través de emision de nuestra Tarjeta de crédito Cencosud de
marca propia, que tiene una fuerte presencia en nuestras tiendas y puede ser usada en una variedad de negocios afiliados y al
ofrecerlas como Visa y Mastercard. Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos aproximadamente 2,069 millones de cuentas activas de
tarjetas de crédito en Chile. Por nuestra tarjeta Cencosud, aument6 el poder de compra de nuestros clientes de medianos y bajos
ingresos, quienes generalmente no tienen ofertas de crédito suficientes con otras instituciones, y generalmente no son capaces de
soportar los costos fijos cargados por otras tarjetas de créditos.

Adicionalmente, un aumento en las ventas y trafico en nuestras en nuestras tiendas, también apreciamos un retorno financiero
por la facilitacion de acceso a crédito por segmentos previamente no servidos de la poblacidn. Nos dirigimos a todos los consumidores
de nuestras tiendas asi como en consumidores en negocios afiliados. Muchos de nuestros consumidores de nuestra tarjeta de crédito
también tienen acceso a avances de efectivo al que pueden acceder en tiendas Jumbo, Santa Isabel, Paris, Easy y Turbus o de cajeros
automaticos del Banco Santander, permitiendo retirar efectivo desde muchos puntos de Chile.

Nuestras tarjetas de crédito Cencosud ofrecen una sola tarjeta de crédito con caracteristicas que incluyen pagos mensuales con
cargo minimo, crédito y préstamos. Adicionalmente, al usar nuestra Tarjeta de crédito Cencosud, los consumidores también reciben
beneficios adicionales como descuentos y acumulacion de puntos, que pueden ser usados en nuestro programa de fidelizacion y
pueden luego utilizarlos para realizar compras en nuestras tiendas. Titulares de tarjetas son cargados con gastos administrativos, y
cargos de intereses segun la extension individual del crédito. La tasa mensual de interés promedio carga a los titulares de tarjetas al 31
de Diciembre, 2014, 2013 y, 2012 fue 2.90%, 3.35% y 3.27% respectivamente. Ajustamos la tasa de interés de nuestras tarjetas de
crédito regularmente en respuesta los costos de financiacién y tasas estdndares de la industria. Los cargos de la tasa de interés
cargados a titulares de tarjetas son flotantes.

La siguiente tabla establece ventas de tarjetas de crédito por Jumbo, Santa Isabel, Easy y Paris en Chile y el porcentaje que estas
ventas representan del total de ventas de la tienda por los periodos presentados:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
Ventas % Ventas % Ventas %
(en millones dicho$)®

Jumbo 293,222 17.5% 276,449 17.6% 264,586 18.58%
Santa Isabel 69,978 6.2% 74,470 6.8% 83,146 8.04%
Easy 115,262 20.7% 109,803 20.5% 95,517 19.95%
Paris 400,536 43.6% 426,533 46.0% 430,019 49.42%
Johnson 47,948 26.8% 46,384 26.9% 0 0

Total® 926,946 21.2% 933,639 21.7% 873,269 22.94%

(1) Porcentajes de excepcion.
(2) Incluye valores de impuestos agregados.

La siguiente tabla establece informacidn respecto a nuestras tarjetas de crédito por cobrar en Chile:
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Ao Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012
(en millones dicho$)®

Estado de Cartera

Desempefio®@ 351,532 406,239 401,360
Vencidas:
31-89 dias 18,425 20,542 25,116
90-180 dias 14,752 17,106 20,923
181-365 dias —
Total 384,709 443,888 447,400

Sobre 365 dias y procedimientos legales® —
Reserva para Préstamos Incobrables como % de préstamos

vencidos 61.9% 77.01% 67.2%
Reserva para Préstamos Incobrables como % de todos los
préstamos® 5.3% 6.53% 6.9%

(1) Porcentajes de excepcidn.

(2) Créditos de desempefio no vencidos por mas de 30 dias.

(3) Cartera entera descartada. Estos reclamos estan sujetos a permisos de 100%.

(4) Pérdidas de préstamos, no incluye Ch$3,533 millones de provisiones anti-ciclicas

La siguiente tabla establece informacidn respecto nuestros préstamos sin desempefio y descartados, por los periodos indicados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
(en millones dicho$)®
Total préstamos sin desempefio como % de préstamos totales 8.6% 8.48% 10.29%
Total descartes 41,382 57,018 69,980
Promedio mensual rechazos de % total de préstamos 0.9% 1.07% 1.30%

(1) Porcentajes de excepcidn.

El 20 de Junio, 2014, celebramos el Acuerdo Marco Joint Venture con Scotiabank para desarrollar, en bases conjuntas, el
negocio financiero de retail en Chile. De acuerdo a este contrato, creemos que 2.5 millones de titulares de tarjetas seran beneficiados
con accesos mas faciles a nuevos productos y Servicios Financieros y la expertiz de Scotiabank, al recibir la Compafiia beneficios de
clientes en nuestras tiendas Jumbo, Santa lsabel, Easy, Paris y Johnson y Centros Comerciales. Ver “item 4. Informacion en la
Compariia — A. Historia y Desarrollo de la Compafiia — Historia.”

Corredora de seguros

Entramos en el negocio de seguros para complementar nuestras ofertas de tarjeta de crédito, externalizando garantias por ciertos
productos electrénicos vendidos en nuestras tiendas. También ofrecemos atractivos planes de seguros a nuestros consumidores de
retail existentes. Nuestras actividades de seguro se enfoca en seguros de vida, médicos, de desempleo, para el hogar y automdvil,
formatos simples y a tasas accesibles enfocandose en segmentos socio econdmicos no servidos Nuestros productos de seguro son
vendidos por canales de distribucion y son apoyados por el telemarketing y marketing personalizado a consumidores en tiendas Paris y
Jumbo. Durante los Afos finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012, nuestras actividades de seguro en Chile generaron
ingresos de actividades ordinarias de Ch$11,438 millones, Ch$ 21,513 millones y Ch$25,769 millones, respectivamente,
representando aproximadamente 0.2% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias por estos periodos. Estas figuras no
incluyen ganancias de garantia, que son reservadas en la divisién de retail.

Argentina
Tarjetas de crédito

En Argentina operamos el negocio de tarjeta de crédito por cada marca de retail. EI mercado argentino de por Servicios
Financieros es servido por bancos domésticos y extranjeros privados, bancos del sector publico, operadores de tarjetas de crédito y
retailers. En Abril 2007, entramos en los mercados de Servicios Financieros y seguros mercados en Argentina a través del lanzamiento
de nuestra “Tarjeta Mas.” Al 31 de Diciembre, 2014, habiamos emitido 1.169 millones de tarjeta de créditos activos. Para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014, ingresos nuestras tarjetas en Argentina representaban 0.6% de nuestros ingresos totales. Por
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nuestra Tarjeta de crédito Cencosud, tenemos aumentos en el poder de compra de clientes de medianos y bajos ingresos, quienes
generalmente no tienen créditos con otras instituciones, y generalmente no pueden soportar los costos fijos cargados por otras tarjetas
de créditos.

La siguiente tabla establece ventas de tarjetas de crédito por Jumbo, Disco y Vea, y Easy en Argentina y el porcentaje que estas
ventas representa en las ventas totales de cada tienda por los periodos presentados:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
Ventas % Ventas % Ventas %
(en millones dicho$)®
Jumbo 115.071,39 20,8% 131,306 23.9% 116,142 21.4%
Disco y Vea 90.474,10 5,4% 92,378 5.5% 75,455 3.9%
Easy® 158.058,90 21,3% 141,033 21.2% 113,925 18.0%
Total 363.604,39 12,2% 364,717 12.6% 305,522 10.9%

(1) Porcentajes de excepcion.
(2) No incluye Blaisten

La siguiente tabla establece informacion respecto nuestros préstamos sin desempefio y descartados en Argentina, por los
periodos indicados.
Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
(en millones dicho$)®
Préstamos sin desempefio como % del total de préstamos 3.8% 3.8% 6.4%
Total descarte 7,104 7,226 7,251
Promedio mensual descartes como % de total préstamos 0.30% 0.36% 0.47%

(1) Porcentajes de excepcidn.

La tabla siguiente establece informacion respecto a nuestra tarjeta de crédito por cobrar en Argentina:
Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012
(en millones dicho$)®

Estado de Cartera

Desempefio® 211,169 163,092 120,956
Vencidas: —
31-89 dias 5,855 4,471 4,618
90-180 dias 2,590 1,524 2,136
181-365 dias — 0.81 1,486
Total 219,615 169,088 129,198
Sobre 365 dias y procedimiento legal® 364 364 370
Reserva para Préstamos Incobrables como % de préstamos
vencidos 110% 93.8% 99.1%
Reserva para Préstamos Incobrables como % de todos los
préstamos 4.2% 3.3% 6.3%

(1) Porcentajes de excepcidn.
(2) Préstamos con desempefio no vencidos por mas de 30 dias.
(3) Cartera entera descartada. Estos reclamos estan sujetos a permiso por 100%.

Corredora de seguros

Entramos en el negocio de seguros para complementar la oferta de nuestra tarjeta de crédito, ofreciendo garantias por ciertos
productos electrénicos vendidos en nuestras tiendas y la oferta de atractivos planes seguro a nuestros consumidores existentes de
retail. En Argentina nuestra corredora de negocios ofrece servicios en las siguientes areas: cobertura personal, seguros de vida, a
duefios y arrendadores, seguro automotriz, seguro de fraude, seguro de salud, seguro de desempleo, seguro de mascotas. Los productos
son vendidos en nuestras cadenas de retail y también se encuentran disponible via telemarketing a través de nuestros centros de
llamada. El negocio de seguros ha experimentado un crecimiento sustancial en afios recientes, y creemos que continuara creciendo con
la introduccién de nuevos productos, a medida que el uso de seguros en Argentina se extiende. Al 31 de Diciembre, 2014, las
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operaciones de nuestra corredora de seguros en Argentina dan cuenta por menos de 1.0% de nuestros ingresos consolidados de
actividades ordinarias.

Brasil

En Brasil operamos nuestros servicios financieros a través de joint venture con el Banco Bradesco de Brasil, bajo lo cual operan
nuestra tarjeta Credi-Hiper, una de las mas grandes marcas propias de tarjetas de crédito en el norte de Brasil. En 2011, también
entregamos a Banco Bradesco el derecho exclusivo para emitir y operar nuestra Tarjeta Cencosud (Cartdo Cencosud) en nuestras
tiendas en Brasil, junto a créditos de consumo, financiamiento de compras y productos de seguro.

Nuestras relaciones con Banco Bradesco iniciaron en Mayo 2006, cuando GBarbosa celebré un acuerdo operativo de cinco afios
con Banco Bradesco a para opera conjuntamente Credi-Hiper. Credi-Hiper fue desarrollada hace 29 Afios como instrumento clave
para mantener la lealtad de los clientes de GBarbosa y generar una porcién significativa de los ingresos de GBarbosa. En Agosto
2011, GBarbosa ha finalizado y restaurado el acuerdo con Banco Bradesco y ha expandido su alcance.

De acuerdo al acuerdo finalizado y restaurado, Cencosud Brasil Comercial, que opera nuestras tiendas GBarbosa en Brasil,
Bretas, Mercantil Rodrigues, Perini y Cencosud Brasil celebraron un acuerdo de joint venture con Banco Bradesco en cumplimiento
de que Bradesco acordd ofrecer Servicios Financieros en tiendas Cencosud en Brasil. También se entregd a Banco Bradesco el
derecho de primera opcion, sujeto a ciertas limitaciones, decidimos ofrecer adicionalmente ciertos Servicios Financieros en sus tiendas
en Brasil. Banco Bradesco también tiene derecho a requerir a Cencosud Brasil que Banco Bradesco administre su proceso de servicios
relacionados, mientras el precio, términos y condiciones de estos servicios de perol sean competitivos, si asi lo estimamos.
Adicionalmente, las partes acuerdan celebrar un contrato estableciendo los términos y condiciones de nuestras tiendas a operar como
representantes del Banco Bradesco por el proceso de pago de cuentas de la tarjeta de créditos. También entregamos a Banco Bradesco
una licencia de marca limitada, no-asignable, por el uso de nuestra marca Tarjeta Cencosud.
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En consideracién de los derechos de Banco Bradesco de acuerdo a este contrato, Banco Bradesco acordd pagar hasta R$300
millones incluyendo un pago inmediato de R$100 millones y otros dos pagos de R$100 millones pagos sujeto a alcanzar ciertas metas
respecto a los ingresos de la Tarjeta de crédito Cencosud Ingresos. Adicionalmente, con la excepcion de ciertos cargos cobrados por
Banco Bradesco a consumidores, el ingreso neto por la operacion Tarjeta de crédito Cencosud operacion y la entrega de otros
Servicios Financieros seran compartidos por partes iguales entre Banco Bradesco y nosotros, y soportamos 50% de los riesgos de
crédito asociados con la operacién de tarjetas de crédito en cumplimiento de este contrato, incluyendo incumplimientos de pago y
pérdidas. El periodo de este contrato es de 16 afios desde la fecha de ejecucion, pero puede ser terminado previamente sujeto al pago
de ciertas penas.

Creemos que nuestra sociedad de largo plazo con Banco Bradesco facilita el crecimiento sustentable de nuestro segmento de
servicios financieros en Brasil por la entrega de un gran nimero de alternativas competitivas de financiamiento y productos de
servicios Financieros productos pagables por nuestros clientes. Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos aproximadamente 1.209 millones
tarjetas de crédito activas en Brasil.

En el afo finalizado el 31 de Diciembre, 2014, 0.04% de nuestros ingresos brutos en Brasil derivaron de nuestro negocio de
servicios financieros a través de Cartdo Tarjeta Cencosuds. A través de estas tarjetas aumento el poder de compra de nuestros clientes
de bajos y medianos ingresos, quienes generalmente no tenian créditos con otras instituciones y suelen no poder pagar los costos fijos
cargados por otras tarjetas de créditos. Estas tarjetas actualmente no tienen cargos administrativos, son aceptadas en nuestras tiendas y
les permiten a nuestros clientes la compra de productos comida y de no comida. Creemos sin acceso a estas tarjetas, muchos de
nuestros clientes no podrian pagar compras de productos no comida de precios mas altos. Pese a los pobres antecedentes de crédito de
algunos de nuestros clientes, estas tarjetas tienen menos tasas de no pago.

Colombia

En Colombia, operamos nuestros servicios financieros a través de joint venture con Banco Colpatria “Colpatria”. De acuerdo a
este contrato, Colpatria tiene derecho a una marca propia y co-marcar todas las tarjetas de Colombia. Tarjetas de marca propia son
s6lo aceptadas en tiendas de Cencosud Colombia mientras que las co-marcadas son aceptadas internacionalmente. Este contrato
comenzd previo a nuestra adquisicion de la operacién de supermercados Carrefour en Colombia. En cumplimiento de este contrato, se
entregd espacio de ventas a Colpatria en todas nuestras tiendas para ofrecer sus Servicios Financieros a los consumidores. Esfuerzos
promocionales y de marketing son realizados por ambas parte para este joint venture.

Colpatria es responsable por todos los procesos administrativos relacionados a la ejecucion del negocio como la aprobacién y
mantencion de las facilidades de crédito entregadas a los clientes y la recoleccion de pagos. Manejar la cartera de préstamos es
responsabilidad de Colpatria y todos los esfuerzos deben ser realizados en cumplimientos de las reglas y bajo la supervision de la
Superintendencia Financiera de Colombia (“SuperFinanciera”) u otros cuerpos regulatorios que manden sobre el negocio que se estd
llevando a cabo. Los resultados de los negocios financieros en Colombia por el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 fueron
incluidos en el segmento de supermercados.

Ganancias o pérdidas derivadas de estos joint venture son distribuidas por partes iguales entre las partes cada tres meses. Este
joint venture tiene un periodo de cinco afios de 2012 siendo automaticamente renovable por otro afio si ninguna de las parte notifica a
la otra dentro de seis meses previos a la fecha de terminacién original. Nuestras operaciones de servicios financieros tienen un total de
593 tarjetas de crédito activas en Colombia.

Peru

Nos dirigimos a soluciones financieras para nuestros consumidores para hacer nuestra marca propia de tarjeta el principal modo
de pago en nuestros supermercados en Per(.

En Agosto 2011, lanzamos nuestra marca propia tarjeta de crédito en Per( y expandimos nuestra oferta de Servicios Financieros.
Las tarjetas de crédito son operadas a través de nuestros supermercados en Per(. En 2011, Cencosud cre6 el Banco Cencosud en Per.
En Junio 2012, recibimos la licencia de operacion de la SBS, e iniciamos las operaciones en Agosto 2012 a través de nuestra Tarjeta
de crédito Cencosud. Nuestro segmento de servicios financieros también incluye los servicios de la corredora de seguros en Argentina,
Chile, Brasil y Perd. Cencosud tiene un total de 478 tarjetas de crédito activas en Per(. Adicionalmente, a nuestras tarjetas de marca
propia, Cencosud ofrece tarjeta de crédito Visa y Mastercard. Actualmente 66.8% de nuestra cartera se encuentra bajo nuestra tarjeta
de marca propia,
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La siguiente tabla establece las ventas de tarjetas de crédito por Paris, Metro y Wong en Per( y el porcentaje que estas ventas
representan del total de ventas de cada tienda por los periodos presentados:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
Ventas % Ventas % Ventas %
(en millones dicho$)®
Paris 16,428 35,4% 4556  26.58% 0 0
Metro 91,246 155% 77,164  14.46% 64,183 12.45%
Wong 3,950 1,1% 3,906 1.27% 2,901 0.99%
Total® 111,625 11,3% 85,626 100% 67,084 8.28%

(1) Porcentajes de excepcion.
(2) Incluye valores mas impuestos.

Otras operaciones
Tiendas Electronicas

Al 31 de Diciembre, 2014 también operamos 77 tiendas de bienes electrénicos en el estado de Sergipe en Brasil, en que
vendemos items que no son comida. La primera tienda Eletro-show tienda fue abierta en Diciembre 2005. Nuestras tiendas Eletro-
show son operadas en pequefias ciudades donde no fue posible la apertura nuestras tiendas tradicionales. Este formato barato y
original de tienda contribuye a la mejora de nuestra marca GBarbosa en ciudades que no tienen otras tiendas GBarbosa.

Nuestras tiendas Eletro-show consisten en pequefias salas de exhibicion con docenas de productos en exhibicidn més un
catélogo en linea accesible a través de los computadores de nuestras tiendas. Las tiendas Eletro-show tiendas tienen un espacio
promedio de ventas por tienda de menos de 100 metros cuadrados. El principal objetico del mercado con consumidores de medianos y
bajos ingresos que no tienen acceso a internet en sus casas, no estn habituados a las compras virtuales y no viven cerca de nuestras
tiendas tradicionales. La tienda tiene un nimero de computadores en que potenciales clientes pueden acceder a un amplio rango de
productos. Nuestras personas de ventas se encuentran presentes para ayudar a los consumidores en la seleccién y compra de los
productos deseados. S6lo podemos vender productos que no sean comida en estos kioscos. Una vez que el cliente presenta una por
productos, aseguramos la entrega dentro de 48 horas. Las tiendas Eletro-show tienen un espacio separado para actividades de la
comunidad, que nos permite atraer mas consumidores. Continuamos instalando kioscos en ubicaciones seleccionadas en que asi lo
requiere la demanda. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras tiendas Eletro-show daban cuenta por menos de 1.0% de nuestros ingresos
consolidados de actividades ordinarias.

Los resultados de nuestras tiendas Eletro-show son reportados bajo el segmento “Supermercados” segmentos en nuestros
estados financieros.

Farmacias

También operamos 62 Farmacias en Brasil bajo la marca GBarbosa al 31 de Diciembre, 2014, ubicadas dentro o al lado de
nuestros Supermercados GBarbosa. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras farmacias dan cuenta por menos de un 1% de nuestros
ingresos consolidados de actividades ordinarias. Los resultados de nuestras GBarbosa Farmacias son reportados bajo el segmento
“Supermercados” segmentos en nuestros estados financieros.

Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 47 Farmacias en Per( bajo las marcas Punto Farma Wong y Punta Farma Metro, que se
encuentran ubicadas dentro o junto a nuestros Supermercados Wong y Metro. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras Punto Farma
Farmacias daban cuenta por menos de 0.2% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias. Los resultados de nuestras
Punto Farma Farmacias son reportados bajo el segmento “Supermercados” segmentos en nuestros estados financieros.

Al 31 de Diciembre, 2014, operamos 39 Farmacias en Colombia bajo la marca FarmaSanitas, ubicadas dentro o al lado de
nuestros Supermercados adquiridos de Carrefour en Colombia. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras FarmaSanitas Farmacias daban
cuenta por menos de 0.2% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias. Los resultados de nuestras FarmaSanitas
Farmacias son reportados bajo el segmento “Supermercados” segmentos en nuestros estados financieros.

Estaciones Bencineras

También operamos 11 estaciones bencineras en Brasil, bajo la marca Bretas, ubicadas dentro o al lado de nuestros
Supermercados Bretas. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras estaciones bencineras Bretas bajo el segmento 1.0% de nuestros ingresos
consolidados de actividades ordinarias. Los resultados de nuestras estaciones bencineras Bretas se reportan en el segmento
“Supermercados” de nuestros estados financieros.
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También operamos 40 estaciones de bencina en Colombia, bajo las marcas Terpel, Chevron y Biomax, ubicadas dentro o junto a
nuestros supermercados en Colombia. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras estaciones de bencina en Colombia bajo el segmento 1.0%
de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias. Los resultados de nuestras estaciones de bencina n Colombia son
reportados bajo el segmento “Supermercados” de nuestros estados financieros.

Centros de Entretenimiento

En Chile y Argentina, operamos doce Centros de Entretenimiento familiares bajo la marca Aventura. Nuestros Centros de
Entretenimiento Aventura ofrecen juegos de arcade, juegos mecanicos, lineas de bowling, juegos 3D e incluso una montafia ruda en
nuestro centro Aventura center en el Florida Center en Santiago. Al 31 de Diciembre, 2014, nuestros Centros de Entretenimiento
Aventura bajo el segmento 1.0% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias. Los resultados de nuestros Centros de
Entretenimiento Aventura son reportados en el segmento “Otros” de nuestros estados financieros.

Programas de Lealtad
General

Por los ultimos 14 afios hemos invertido en Programas de Lealtad con recompensas, para retener y atraer a nuevos
consumidores. Nuestros programas de Lealtad nos permiten desarrollar una base de informacion de consumidores que nos permite
aumentar la seleccion de mercaderia y perfeccionar nuestros esfuerzos de marketing. Nuestros programas de Lealtad nos permiten
mejorar la retencién de clientes al mejorar nuestro entendimiento de patrones de compra y las preferencias de nuestros consumidores.

Nuestro programas de Lealtad entrega a nuestros consumidores un beneficio al cumular puntos por las compras que efectlian
nuestras diferentes tiendas asi como por las compras que realicen en nuestros afiliados, que entonces pueden ser utilizadas para
adquirir productos sefialados en catalogos especiales y vendidos en nuestras tiendas. En 1999, empezamos con Jumbo Mas y, en 2006,
luego de un significativo crecimiento en nuestras operaciones debido a varias adquisiciones, migramos a un programa de multi
auspiciadores llamado Circulo Mas. En 2010, lanzamos el programa Néctar, programa de fidelizacion a través de la sociedad con
Grupo Aeroplan Inc, una compafiia lider en la administracion de fidelizacion y enfoque de consumidores.

Néctar fue creado en el Reino Unido en 2002 y se convirtié en uno de los mas grandes Programas de Lealtad en el mundo. A
través de nuestra sociedad con Grupo Aeroplan, podemos utilizarlos las mas sofisticadas experiencias inteligencia de fidelizacion y
consumidores de sobre 15 paises entregada por retailers lideres como Sainsbury, uno de los principales retailers de comida del Reino
Unido, Auchan, operadores de Hipermercados italianos, y CVS Caremark, uno de los mas grandes operadores de farmacias de Estados
Unidos. Néctar nos permite mejorar la experiencia de nuestros consumidores al entregar recompensas generosas, flexibles dia a dia
reduciendo los costos operativos generales asi como costos compartidos por el grupo de negocios que participan en el programa y
entregarnos una gran y rica base de informacion que nos permite un mejor entendimiento de nuestros consumidores.

Creemos en la fuerza nuestros programas de Lealtad en nuestra relacién con nuestros consumidores y que una parte sustancial
de nuestras ventas proviene de clientes leales.

En 2014, la alianza entre Cencosud — y Aeroplan cambi6 respecto al uso de la marca. Decidimos desarrollar nuestro propio
programa de fidelizacion, Puntos Cencosud, que fue lanzado el 28 de Marzo, 2014 con nuevos beneficios para los consumidores:
incluyendo la simplificacion del sistema de reembolso permitiendo a los consumidores la rendicién de beneficios de lealtad por la
presentacion de sus tarjetas de identificacién vy, la incorporacion de Johnson Grandes Almacenes asi como des Eurofashion con sus
marcas Umbrale, Foster, Topshop, Topman, u*Kids, Moon por Foster, JJO, Legacy y Women”Secret, como nuevos auspiciadores. A
partir del 01 de Abril, 2014 los consumidores ganaran puntos de lealtad adicionales en estas tiendas y podran reembolsar sus puntos
durante el segundo semestre. El nuevo programa ofrece adicionalmente puntos bonus extra por el uso de nuestra tarjeta Cencosud.

El programa ya opera en Colombia y Chile. Actualmente planificamos la réplica del modelo de negocio en otros paises de la
region.

Los resultados de nuestro programa de Lealtad son reportados bajo los segmentos “Otros” segmentos en nuestros estados
financieros.

Chile

Ofrecemos nuestro Programas de Lealtad Puntos Cencosud en Chile. Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos sobre 3 millones de
miembros activos en Chile, y a la misma fecha, 75% de nuestras ventas en Chile provenian de miembros del programa de lealtad.
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La siguiente tabla establece informacién respecto nuestro programa de fidelizacién ventas por cada una de nuestras divisiones
en Chile, por los periodos indicados.

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
Ventas Ventas Ventas
(Climpuest (Climpuest (Climpuest
0) %M 0) %M 0) %M
(en millones deCh$, Porcentajes de excepcion)
Jumbo 1,673,103 84% 1,570,694 83% 1,428,399 84%
Santa Isabel 1,133,754 62% 1.081,17 62% 1,034,326 63%
Easy 442,895 68% 436,352 65% 381,974 66%
Paris 922,445 79% 933,451 80% 875,538 80%
Total 4,172,197 75% 4,021,670 E/o 3,720,237 EA)

(1) Porcentaje que estas ventas representan de ventas totales por cada una de nuestras tiendas en Chile.

Argentina

En Argentina también ofrecemos nuestros Programas de Lealtad Jumbo Més y Vea Ahorro. Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos
sobre 2 millones de miembros del club de lealtad en Argentina y, a la misma fecha 59.0 % de nuestras ventas de supermercados en
Argentina se volvieron en miembros del club de lealtad.

La siguiente tabla establece informacién respecto a las ventas por nuestro programa de fidelizacion ventas por cada una de
nuestras de nuestras divisiones en Argentina, por los periodos indicados.

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
Ventas Ventas Ventas
(Climp (Climp (Climp
uesto) %M uesto) % uesto) 900
(en millones de Ar$ nominal, Porcentajes de excepcion)
Jumbo 5,005 63% 3,979 65% 3,333 65%
Disco 4,935 63% 3,892 63% 3,722 66%
Vea 3,617 50% 1,744 35% 494 31%
Total 13,457 59% 9,615 55% 7,549 61%

(1) Porcentaje que estas ventas representan del total de ventas por cada una de nuestras tiendas en Argentina.

Pert

En Pert, somos miembros del programa de fidelizacion Bonus, con una propiedad de 42.5%. Bonus es un programa lider de
fidelizacién que desarrolla y administra programas de lealtad e incentivos a través de un Sistema de recompense a los consumidores
entregandoles puntos por sus compras en cualquier de nuestras tiendas que luego pueden ser cambiados por otros productos. Por ahora
permite administrar una base de informacién para camparias de marketing dirigidas segmentos especificos.

La siguiente tabla establece informacion respecto nuestro programa de fidelizacién ventas por cada de nuestras divisiones en
Per(, por los periodos indicados.

Afo Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
Ventas Ventas Ventas
(c/impu (c/impu (c/impu
esto) s esto) % esto) YoM
(en millones deS/., Porcentajes de excepcion)

Wong 1,407 80% 1,337 80% 1,302 81.0%
Metro 2,203 73% 2,158 73% 2,230 79.0%
Total 3,610 76% 3,495 76% 3,532 80.0%

(1) Porcentaje que estas ventas representan las ventas totales por cada una de nuestras tiendas en Perd.
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Colombia

En Colombia lanzamos nuestro programa de fidelizacion en Febrero 2014 con 100% por ciento de propiedad del programa.
Nuestro programa de fidelizacién en Colombia ha tenido un amplio uso de nuestros compradores logrando impresionante niveles de
penetracion con 76% de nuestras ventas provenientes de miembros leales. Este programa administra programas de lealtad e incentivos
a través de un sistema de recompensa a consumidores entregandoles puntos pos sus compras en cualquiera de nuestras tiendas que
luego pueden ser cambiados por otros productos.

La siguiente tabla establece informacion respecto nuestro programa de fidelizacién ventas por cada de nuestras divisiones en
Colombia, por los periodos indicados.

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014
Ventas (C/impuesto) %W
(en millones deCOP/., Porcentajes de
excepcion)
Jumbo 1,337 80%
Metro 2,158 73%
Total 3,495 76%

(1) Porcentaje que estas ventas representan de ventas totales por cada una de nuestras tiendas en Colombia.

Bancos para Consumidores Retail
Banco Paris

Desde 2005, somos propietarios de Banco Paris, un banco de consumidores de retail en Chile. Banco Paris fue antes Santiago
Express divisién de Banco Santander Santiago, que adquirimos en 2005 y registraba como parte separada del banco bajo la marca
Banco Paris ante la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (0 “SBIF”).

Los préstamos y actividades de crédito del Banco Paris se dirigen principalmente a satisfacer las demandas individuales de
servicios Financieros. Banco Paris ofrece a los consumidores un amplio rango de productos y servicios dirigido a satisfacer sus
necesidades de servicios financieros, incluyendo créditos de consumo, tarjetas de crédito y créditos hipotecarios. Al mantener su
orientacion al mercado bancario de retail, Banco Paris ofrece un rango de instrumentos de deposito tradicionales, incluyendo cuentas
de ahorro y depdsitos a plazo. Banco Paris también ofrece seguros de vida y hogar.

Al 31 de Diciembre, 2014, Banco Paris sirve a mas de 400,781 consumidores, con préstamos pendientes de aproximadamente
350,973 deudores, incluyendo aproximadamente 315,373 créditos de consumo y 87,276 cuentas de tarjetas de crédito. A la misma
fecha, Banco Paris tiene 1,235 depésitos a plazo.

Para evaluar el riesgo crediticio de un consumidor, Banco Paris usa sistemas de notas y otros automatizados para determinar el
perfil del consumidor y su capacidad de pago en términos de ingreso, educacién, obligaciones familiares, otras obligaciones
financieras y otros factores.

La siguiente tabla establece informacidn respecto a la cartera de préstamos de nuestro Banco Paris:

Afio Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 2012
(en millones dicho$)® @

Estado de Cartera

En desempefio® 214,332 239,986 195,293
Vencidos:
31-89 dias 8,549 4,375 6,719
90-180 dias® 6,620 2,996 5,354
+ 180 dias 499 456 660
Total 230,000 247,813 208,025
Reserva para Préstamos Incobrables como % de préstamos
vencidos 85% 79% 84%
Reserva para Préstamos Incobrables como % de todos los
préstamos 6% 3% 5%
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(1) Incluye actividades de comisiones pospuestas.

(2) Porcentajes de excepcidn.

(3) Préstamos en desempefio no vencidos por mas de 30 dias. Excluye la cartera chilena de tarjeta de crédito cartera.
(4) Cartera totalmente descartada. Estos reclamos estan sujetos a un permiso por el 100%.

Banco Cencosud

En 2011, establecimos Banco Cencosud en Pert y en Junio 2012 recibimos la licencia de operacién de la SBS, y comenzamos
las operaciones en Agosto 2012 a través de nuestra Tarjeta de crédito Cencosud. Banco Cencosud es regulado por la
Superintendencia de Bancos, Seguros y Pensiones.

La tabla a continuacion establece informacion respecto a lo a pagar seguin nuestra tarjeta de crédito en Pert:

2014
(En millones deS.$)® @

Estado de Cartera

En desempefio © 64,189
Vencidos:

31-89 dias 3,564
90-180 dias 2,142
181-365 dias 27
Total S$ 69,923

Sobre 365 dias y procedimientos legales®
Reserva para Préstamos Incobrables como % de préstamos
vencidos 277.1%

(1) Incluye actividades de comisiones pospuestas.

(2) Porcentajes de excepcidn.

(3) Préstamos en desempefio no vencidos por mas de 30 dias. Excluye la cartera chilena de tarjeta de crédito cartera.
(4) Cartera totalmente descartada. Estos reclamos estan sujetos a un permiso por el 100%.

La tabla a continuacion establece informacion respecto a lo a pagar segln nuestra tarjeta de crédito en Per:

2014
(En millones deS. $)0@
Préstamos no en desempefio como % de total préstamos total 8.2%
Total descartes Chs$ 15,889
Promedio mensual Descartes como % de total préstamos total 1.9%

(1) Porcentajes de excepcidn.

Precios

Nuestra estrategia de precios varia dependiendo del formato, mercado y unidad de negocio. Para formatos de alto corte
ofrecemos calidad y servicio, mientras que para nuestros formatos de medianos y bajos ingresos ofrecemos precios competitivos sin
comprometer el servicio y calidad. Adicionalmente por articulos de estacion, nuestra estrategia es marcar periédicamente estos items
hasta tener vendido completamos el stock de temporada. Para asegurar la mantencién de precios de mercado competitivos,
monitoreamos los precios de nuestros competidores y posicionamos nuestros precios para mantener la competitividad. Finalmente,
también apoyamos nuestros precios con ofertas especiales y descuentos a través del uso de nuestra tarjeta de crédito de marca propia.

Compras

Compramos nuestros productos de aproximadamente 13,000 proveedores. Ningin proveedor o grupo de proveedores
relacionados puede dar cuenta por mas de un 10% del total de productos comprados por nosotros en 2014 en a bases consolidadas.
Adicionalmente, a local y regional proveedores, somos también podremos importar productos directamente desde Asia, donde
podremos obtener precios méas favorables, y que por su parte nos permite negociar en términos de compra mejorados con ciertos
proveedores. Creemos que fuentes y disponibilidad de materiales para nuestras operaciones de tienda de retail son adecuadas y
continuaran siéndolo en el futuro cercano. No hemos experimentado ninguna dificultad en la obtencién de tipos o cantidades de
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mercaderia que requerimos normalmente y creemos que si cualquiera de nuestras actuales fuentes de suplemento no estuvieran
disponibles, podriamos obtener fuentes alternativas sin ninguna interrupcién material a nuestro negocio.

Negocio de Marca Propia Marca propia Business

Los productos de productos de marca propia son aquellos manufacturados por una compafiia para nosotros bajo la marca de
nuestra Compafiia. Llevamos nuestro propio programa de marca propia programa en ambos negocios de retail, de comida y de no
comida, lo que nos permite ofrecer una variedad de productos usando nuestra cartera de marcas en vez de marcas de terceros. Los
objetivos principales del programa de marca propia son:

. Entregar una diferenciacion y singularidad a nuestras tiendas al ofrecer un set de productos Unicos disponibles s6lo
en nuestras tiendas; y

. Lograr incrementar el margen versus marcas nacionales.

En 2008, iniciamos una optimizacién de nuestra cartera de marcas de 70 a 53 marcas. También establecimos un proceso de
desarrollo de marca propio, un indice de desempefio clave (KPI), investigando retailers del mundo entero buscando referencias, y
creamos una red de proveedores, agencias, consultores y compafiias investigadores para ayudar a desarrollar nuestra marca propia.
Nuestros Grandes Almacenes Paris actualmente ofrecen productos de marca propia bajo las marcas Tribu, Opposite, Aussy,
Greenfield y Alaniz. También hemos desarrollado las marcas URB y NEXT para nuestras operaciones de supermercado y en
mejoramiento del hogar. Nuestra estrategia es desarrollar a cartera de marcas privadas compartidas a través de todos los paises y
unidades de negocios y asi cubrir las categorias mas importantes y desarrollar marcas de valor agregado (70%) y primer precio (30%).
Un logro en esto es que en 2009 desarrollamos un equipo corporativo de marca propia consistente en ex empleados de compafiias
consumidoras de bienes, como L’Oreal, Unilever, P&G y Nestlé.

Como resultado de estas acciones, nuestra marca propia continta creciendo de dos a tres veces méas rapido que el resto de
nuestro negocio, y esperamos que esta tendencia continte, no sdlo en términos de acciones de ventas sino también en el incremento de
la rentabilidad de nuestro negocio.

Supermercados- Supermercados - Mejoramiento del Hogar- Grandes Almacenes —

Pais Comida No Comida No Comida No Comida

Argentina 2.8% 20.4% 10.2%

Brasil 0.4% 3.5%

Chile 4.5% 27.4% 16.5% 30.4%

Colombia 6.4% 8.7% 5.9%

Pera 5.1% 28.4% 54.9%

Total 3.3% 15.5% 10.6% 30.4%
Distribucion

General

Algunos de nuestros productos son entregados directamente a nuestras tiendas por nuestros proveedores mayores y otros son
enviados a nuestros centros de distribucién. El uso de nuestros propios centros de distribuciéon nos permite lograr eficiencias
operacionales como proveedores que pueden entregar sus productos a ubicaciones centralizadas en vez nuestras muchas ubicaciones
de tiendas y podemos beneficiar las economias de escala. En caso que experimentemos un crecimiento significativo de nuestra area
geogréfica actual, pero que podamos escoger instalaciones adicionales en términos similares o ver alternativas para a reconocer ciertos
costos de eficiencia.

Supermercados
Chile

Para las ventas rapidas y de alto volumen de mercaderia, proveedores nacionales distribuyen productos directamente a cada
tienda. Para bienes mas lentos, frutas y vegetales perecibles y productos importados y carne, la distribucion es centralizada a través de
nuestros centros de distribucion y entregada por compafiias de terceros. Ventas de productos entregados a nuestros centros de
distribucion dan cuenta de aproximadamente 39.0% de nuestras ventas al 31 de Diciembre, 2014.
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Operamos en tres sitios de distribucién la region metropolitana de Santiago donde conducimos todas las entregas centralizadas a
nuestras tiendas Jumbo y Santa Isabel, incluyendo:

. Un centro de distribucién de 41,000 metros cuadrados que opera en tres turnos de seis dias a la semana y es usado
para entregar productos no perecibles, frutas perecibles, vegetales y otras comidas refrigeradas a tiendas Santa
Isabel y Jumbo. Usamos un sistema de acoplamiento cruzado para productos frescos que nos permite que estos
productos lleguen a las tiendas en 24 horas. Acoplamiento cruzado es la préctica de recibir bienes de un centro de
distribucion, que son inmediatamente consolidados con otros bienes para su rapida distribucién a tiendas.

. Un centro de distribucion de 90,000 metros cuadrados usado para entregar no perecibles, no comida y productos
textiles. Tres cuartos del centro de distribucion son dedicados a productos importados y el resto es usado por un
sistema de acoplamiento cruzado de productos nacional que nos permite que los productos sean enviados en menos
de 24 horas.

. Un centro de distribucion de 2,500 metros usado para el almacenamiento y entrega de carne fresca importada.

Al segundo cuarto de 2013, nuestro centro de acoplamiento cruzado de 3,000 metros cuadrados en Concepcion fue
completamente operacional, sirviendo nuestras 19 tiendas en la ciudad, y asi mejorando nuestro tiempo y servicio con camiones
pequefios locales.

Productos congelados (importados y nacionales) son almacenados y entregados usando terceros proveedores de logistica.

Para lograr eficiencias operacionales, durante 2011 aumentamos el uso de nuestro sistema centralizado de distribucion para
tiendas Jumbo en la region metropolitana de Santiago, principalmente por productos no perecibles y frutas y vegetales. Durante 2013
hemos finalizado la implementacién de McKinsey “Lean Logistics Project,” que revisa y racionaliza nuestros procedimientos de
bodega. Usamos un programa basado en SAP de reposicion automatizada de todos los productos almacenados en nuestros centros de
distribucion con la meta de incrementar la disponibilidad de productos y manteniendo menores inventarios. Durante 2013 mejoramos
nuestra seleccion de productos frescos con tecnologias de Voice Picking obteniendo entregas mas exactas.

Las entregas son realizadas usando transportistas externos. Los contratos de flete son generalmente firmados por periodos de
tres 0 cuatro afos, e incluyen a tasas ajustadas basadas en los precios del petréleo, tasas de cambio y otros factores.

Argentina

La distribucidn a nuestras tiendas en Argentina es centralizada en tres centros de distribucién ubicados en Buenos Aires, Cuyo y
Cordoba, y un sitio de transferencia en Tucuman teniendo en total 153,000 metros cuadrados, que dan cuenta de un 80.0% de nuestras
ventas de supermercados en Argentina en 2014, incluyendo carne y productos de reposteria. Aproximadamente 20% de nuestros
productos son distribuidos a nuestras tiendas directamente por nuestros proveedores.

Cada centro de distribucidn apoya entre 60 y 120 tiendas especificas en bases de cinco a seis dias a la semana, llevando ambos a
un stock operacion de productos nacionales e importados y a la operacién de acoplamiento cruzado para vegetales y frutas frescas, y a
compartir mercaderia recibida de proveedores nacionales. Todas las operaciones son apoyadas por un sistema de administracién de
bodega y tecnologia de radio frecuencia (consistente en in chip especial adjunto a nuestros productos que luego puede ser detectado
por antenas, que nos permiten conocer en tiempo real la ubicacion de nuestros productos). Durante 2013 condujimos una mejora
importante de nuestros instrumentos de comunicacion a nivel nacional. También completamos y modernizamos nuestro parque de
empuje.

Informacion de 6rdenes en tiempo real es transmitida de tiendas a centros de distribucién y subsecuentemente a proveedores via
nuestro sitio de intranet. Este sistema de tiempo real nos permite optimizar la disponibilidad de un producto y tiempo de entrega.
Adicionalmente, nuestros centros de distribucién en Argentina tienen un sistema automético de reposicion y administran todos los
bienes no perecibles, incluyendo bienes en descuento y por estacionarios, lo que ayuda a mantener niveles de inventario correctos y
evitar carencias.

Para aumentar nuestra capacidad y productividad, desplegamos el programa de voice picking al centro de distribucién de
Mendoza. Esta tecnologia entrega a nuestros empleados el libre uso de sus manos, asi mejorando su productividad y seguridad.

Todos los camiones son provistos por compafiias de terceros en cumplimiento a contratos de uno a tres afios.

En Diciembre 2013, nuestro centro de distribucidon en la ciudad argentina de Cérdoba fue allanado y dafiado en medio de una
protesta civil que ocurrio en la ciudad debido a una huelga civil. Las pérdidas fueron parcialmente cubiertas por seguros, y se
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encuentran en la linea de ganancias (pérdidas) para el periodo. Ningln pago de seguros fue recibido durante el periodo de 2013. Este
centro de distribucion ha retomado sus operaciones.

Brasil

Actualmente usamos tres centros de distribucion por nuestras tiendas GBarbosa en el noreste de Brasil, con un total de
aproximadamente 51,000 metros cuadrados. Se encuentran ubicadas en Aracaju (32,000 metros cuadrados), Salvador da Bahia
(21,000 metros cuadrados) y Fortaleza (8,000 metros cuadrados). Nuestros centros de distribucion daban cuenta por aproximadamente
el 80% de nuestras ventas Al 31 de Diciembre, 2014. Los centros de distribucién GBarbosa llevan a cabo la operacion de stock de
bienes secos y frescos. El centro de distribucion arrendado en Salvado aument6 a 21,000 metros cuadrados para a apoyar el aumento
de operaciones en el estado de Bahia en 2013, y reducir los costos de transportacion de otros centros de distribucion. Entregas a
Tiendas GBarbosa son hechas principalmente a través de transportistas externos pese a que poseemos una pequefia cantidad de
vehiculos de entrega. Las entregas a hogares son manejadas completamente por transportistas externos.

Tiendas Bretas en central Brasil son apoyadas por dos centros de distribucion, con un total aproximadamente de 40,000 metros
cuadrados y a 6,000 metros cuadrados de bodegas para vegetales frescos en la ciudad de Uberlandia. Los dos mas grandes centros de
distribucion estan ubicados en Belo Horizonte (30,000 metros cuadrados) y Goiania (10,000 metros cuadrados). Ambos centros de
distribucion realizan operaciones de bienes secos, vegetales y bienes frescos. Ambos centros de distribucidn tienen un lugar para dejar
stock (almacenaje) y capacidades de acoplamiento cruzado, que permiten recibir bienes en el centro de distribucion en que seran
guardados y distribuidos posteriormente o inmediatamente a nuestras tiendas. Actualmente, los centros de distribucion incluyen bienes
electrénicos por tienda y de hogar. Productos almacenados en nuestros centros de distribucién daban cuenta por aproximadamente
60 % de nuestras ventas en 2014. La distribucién de entregas a tiendas y hogares entregas son realizadas completamente por
transportistas externos.

La tiendas Perini en Salvado da Bahia también tienen su propio centro de distribucién ubicado en una tienda, por su oferta de
menos escala y de productos de mayor calidad, tiendas Perini también recibe entregas directas de proveedores. Perini posee una
pequefa flota de vehiculos para la distribucién a sus tiendas.

Mercantil Rodrigues son tiendas con alta rotacién de bienes de comida, como frutas y vegetales frescos, carne, lacteos y otros.
Estas tiendas reciben entregas directas de proveedores.

Nuestras 31 Tiendas Prezunic en la ciudad de Rio de Janeiro son servidas por un centro de distribucion arrendado. Este centro
de distribucion ubicado en el centro de la cuidad de Rio de Janeiro, tiene un area de 45,000 metros cuadrados e instalaciones para
bienes secos, frios y congelados. La distribucién a tiendas es realizada por una flota estdndar de 21 camiones, que poseemos, con un
completo sistema de monitoreo GPS, y una flota arrendada de un tercero en la temporada de mayor demanda. Durante 2013,
empezamos entregando a nueve ex tiendas Bretas en el estado de Minas Gerais de nuestra instalacion de Rio de Janeiro.

Durante el cuarto cuarto de 2013 completamos el despliegue de SAP ERP en todos los centros de distribucién en Brasil,
reemplazando diferentes sistemas legados.

Pert

Operamos tres centros de distribucion y tres bodegas, que apoyan a las tiendas de supermercados e hipermercados Wong y
Metro. El centro de distribucion principal es un sitio de 26,248 metros cuadrados, poseido y usado para el acoplamiento cruzado de
vegetales frescos, carne y otros productos de comida. Centros de distribucion adicionales rentados agregan 29,200 metros cuadrados
de area de almacenaje, y para entregas de no comida, textiles, bienes importados, y por hogar entrega de articulos del hogar y otros
items de gran tamafio. Durante el segundo cuarto de 2013 un importante mejoramiento del sistema de administracion de bodega SAP
bodega y procedimientos administrativos fue llevado a cabo, logrando una mayor rapidez y mejor logistica de nuestra operacién en
Lima.

Dos de las otras instalaciones se ubican en el coste norte y la Gltima se encuentra en Lima para el almacenamiento de bienes
congelados y refrigerados. La distribucion centralizada da cuenta por aproximadamente 76% de las ventas de los supermercados de
Perd.

El acoplamiento cruzado de mercaderia nacional mercaderia y productos fresco representa aproximadamente 80% de
distribucion centralizada mientras que la operacion regular en stock es usada para la distribucién de productos importados y algunas
categorias de productos nacionales no comida. Usamos el sistema de administracion de bodega SAP para nuestras operaciones. Para
las entregas usamos transportistas externos y los contratos de entrega son negociados periédicamente.
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Colombia

Nuestras operaciones de distribucion en Colombia son llevadas a cabo a través de un tercero que ofrece servicios de
almacenamiento y manejo de productos. Aproximadamente 60% de nuestros bienes vendidos son manejados a través de tres
plataformas diferentes usadas por nuestro tercero.

El acoplamiento cruzado es usado en las ciudades de Bogota, Cali, Bucaramanga, Barranquilla y Medellin. Este servicio no
tiene cargo para Cencosud, ya que los proveedores se llevan los costos de estas operaciones y cada uno negocia en bases ad hoc. Tanto
los bienes perecibles como no comida son manejados a través de esta plataforma. Cencosud asume los costos de logistica asociados al
manejo de bienes perecibles. Los bienes importados son manejados por una plataforma especifica en Bogota de los bienes que son
distribuidos a nuestras tiendas.

Grandes Almacenes

Operamos un centro de distribucién 80,137 metros cuadrados ubicado en Santiago que ofrece servicios a todos nuestros grandes
almacenes Paris en Chile. La distribucion centralizada da cuenta por casi todas las ventas de nuestro Paris. Usamos el sistema de
administracién de bodega, tecnologia RF y un disefio automatizado para casos y ciertos textiles. Adicionalmente, tenemos la operacion
del mismo centro de distribucion por interventas netas y ofrece servicios especiales de valor agregado (envoltorio, envoltorio de
regalo, gift cards y otros) y entrega los productos directamente a las casas de nuestros consumidores.

Las entregas son realizadas mediante transportistas externos. Tenemos diferentes tipos de contratos por cada zona de
distribucion y tipo de servicio requerido. Los contratos generalmente son negociados en bases de dos a tres afios.

Para la cadena de grandes almacenes Johnson, operamos un centro de distribucion arrendado de 21,175 metros cuadrados
ubicado en Santiago. La distribucion centralizada da cuenta por todas las ventas. La distribucion es llevada a cabo por terceros. Las
operaciones de entrega a hogares son compartidas por toda la nacion con flota y rutas Paris.

La distribucion para nuestras tiendas Paris en Per( es manejada por un tercero debido al tamafio de las operaciones.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar
Chile

Nuestro centro de distribucién de 90,000 metros esta ubicado en Santiago y daba cuenta por aproximadamente 65% de las
ventas de Easy en 2014. La distribucion centralizada es principalmente apoyada por el sistema de acoplamiento que opera con més de
450 proveedores y da cuenta por dos tercios de las operaciones, mientras que el resto provienes de bienes importados almacenados.

El transporte es manejado por transportistas externos. Los contratos para la transportacion de entrega a hogares son firmados por
periodos de entre uno y dos afios. Los contratos para el transporte de centro de distribucion a tienda son firmados por periodos de
cuatro afios debido a la gran inversion requerida para personalizar la ptima capacidad de carga de los camiones. Camiones especiales
de con compartimentos por el lado disefiados para transportar productos con forma irregular que son cominmente vendidos en
nuestras tiendas Easys.

Nuestro sistema de reposicion automatica administra los niveles de stock en nuestras tiendas para a maximizar el nivel de
servicio y optimizar nuestro inventario.

Argentina

Operamos tres centros de distribucidn ubicados en Buenos Aires para las operaciones de nuestros Easy y Blaisten, con un total
de 59,000 metros cuadrados. Easy Argentina también se apoya en entregas directas de proveedores a tiendas.

La distribucion centralizada incluye la operacién regular de una bodega mercaderia almacenada (bienes importados y
domésticos= y la operacion de acoplamiento cruzado en crecimiento con mas de 600 proveedores. También esta la operacion de
entrega a hogares que da cuenta por aproximadamente 15.0% de ventas en 2014,

La transportacion es manejada por transportistas externos. Los contratos para la transportacion de centro de distribucion a tienda
y hogares son negociados cada dos afios.

Marketing

Durante 2013, trabajamos un mayor desarrollo de la marca Cencosud, con dos objetivos principales: (i) consolidando Cencosud
como una marca fuerte, ampliamente reconocida a través de los grupos socioeconémicos y regiones, Y (ii) crear marcas de familia
reconocidas y valoradas por nuestros consumidores, con el auspicio de Cencosud como sello de calidad y confianza.
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Nuestro objetivo es desarrollar marcas fuerte preparadas para competir con marcas globales, pero que sean atractivas para
consumidores locales. Para esto tenemos una unidad de investigacion de consumidores que nos permite entender de mejor manera el
comportamiento, actitudes, demografias y tendencias de nuestros consumidores, y entregarnos informacion importante y de valor
necesaria para ajustar nuestra estrategia de marketing en cada unidad de negocios en todos los paises en que operamos.

Supermercados
Chile

Consistente con nuestra estrategia de negocio, nuestro plan de marketing se dirige a proyectar nuestra imagen como
hipermercados y cadena de supermercados que ofrece valor a través de la combinacién de alta calidad de servicio y precios
competitivos. En Chile, Jumbo es una de las marcas de mayor valor, principalmente por su asociacion con calidad, variedad y servicio.
Nuestros temas principales de marketing para nuestros Hipermercados Jumbo en Chile y Argentina son “Jumbo te da mas”. Santa
Isabel es un supermercado basado en el concepto de familiaridad y cercania con nuestros consumidores. Nuestro tema principal para
nuestros supermercados Santa Isabel es “Santa Isabel te Conoce”.

Operamos programas separados de marketing para nuestros Hipermercados Jumbo y supermercados Santa Isabel. Nuestros
avisos primarios de outlets, ademas un punto de venta de marketing, es el marketing en masa, principalmente television y radio, a
nivel nacional y regional, panfletos e insertos en revistas de diarios, e invertimos fuerte y constantemente en marketing digital,
incluyendo redes sociales y marketing de correos electronicos. Recibimos pagos de nuestros proveedores chilenos por acceso a
espacios de ventas en nuestros Hipermercados y Supermercados y en conexién con promociones especiales y otros programas de
marketing.

Argentina

Asi como en Chile, nuestra estrategia de marketing en Argentina se dirige principalmente al aumento de ventas netas y
proyeccién la imagen de nuestra cadena de hipermercados cadena que ofrece servicios de gran calidad y precios competitivos.
Nuestros esfuerzos de marketing para Jumbo y Disco en Argentina se dirigen mas a los consumidores de niveles de ingreso medianos
y altos. Para el nivel de ingresos bajos, operamos supermercados Super Vea. Ubicado principalmente en provincias, los
supermercados Super Vea se enfocan en el concepto de los valores de precios de productos y, en consecuencia en ahorro financiero
de los consumidores de retail. Nuestro principal método de publicidad en Argentina, marketing en puntos de venta, marketing de
masa, principalmente television y radio, prensa a nivel nacional y regional, panfletos e insertos en revistas de diarios mayores,
constante marketing digital, y marketing con correos electronicos.

Brasil

Creemos que tenemos una imagen positive a los 0jos de nuestros clientes en las locaciones en que operamos, debido a nuestros
precios bajos, la alta calidad de servicios que ofrecemos, y el gran rango y calidad superior de productos. Durante 2014 la Compafiia
decidi6 tomar una estrategia de marketing a nivel regional en Brasil, nos permitimos una mayor flexibilidad en nuestras compafias
lanzadas en el pais para cada objetivo de audiencia. Brasil es el Unico pais donde Cencosud actualmente opera con marketing con
regional debido a la estructura de sus operaciones ahi.

Nuestro departamento de marketing y agencias de publicidad externa cumple en bases periddicas para analizar y desarrollar
nuestra estrategia de marketing, desarrollo de producto y campafias de publicidad. Por esto podemos personalizar y ajustar nuestra
estrategia de marketing a tradiciones locales y antecedentes étnicos, un significativo valor. Los proveedores de nuestra marca
GBarbosa son principalmente las celebraciones tradicionales brasileras de “Sao Joao” y “Carnaval”.

Por los mayores ingresos de los consumidores, operamos los supermercados Perini, ofreciendo una gran variedad de productos
de delicatesen y Premium, y comida producida en la tienda y productos de pasteleria. La comunicacion de Perini es principalmente
directa. Cada segmento de cliente recibe comunicacion confeccionada, con actividades y eventos de interés. Nuestros esfuerzos de
marketing y publicidad en avisos de television regional, prensa local y también en la distribucién de panfletos promocionales en
nuestras tiendas. Dado que un significativo namero de nuestros clientes son de segmentos de mediano y bajos ingresos, y la mayoria
son duefias de casa de mediana edad, avisos de television son nuestras principales herramientas de marketing.

Hemos incluido Cartao Cencosud (nuestra tarjeta de marca propia) en nuestras campafias de publicidad por GBarbosa, por ser
uno de nuestros principales conductores lealtad de nuestros clientes. En 2014, celebramos nuestro aniversario de ventas
conmemorando la llevada de Cencosud al mercado brasilero. Estas celebraciones son acompafiadas de ventas especiales en productos
seleccionados en nuestras operaciones en Brasil. El resultado de estos esfuerzos fue un incremento inmediato en el tréfico y ventas de
estos productos de la oferta.
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Peru

Nuestra estrategia de marketing en Per( es segmentada. Nuestra estrategia de marketing por nuestra marca Wong, que se enfoca
principalmente consumidores de altos ingresos, se apoya en reconocidos diarios, auspiciadores y promotores de productos y
festividades peruanas como “El Corso”, “Evento del Pisco” y otros. Nuestra estrategia de marketing por la marca Metro se apoya méas
en medios de masa, principalmente television, lo que nos permite comunicar ampliamente nuestra oferta y posicion de valor a familias
de medianos ingresos, un segmento en crecimiento del mercado peruano. Asi como en Chile, recibimos colaboraciones de los
proveedores peruanos por acceso a los espacios de ventas en nuestras tiendas peruanas y en conexion especial con promociones y
otros programas de marketing.

Colombia

2013 fue el Afio en que Jumbo y Metro llegd a Colombia. Esto nos dio derecho a realizar la transformacion de tiendas de
acuerdo a la identidad de cada marca y su lanzamiento al mercado.

En 2014, con las marcas establecidas, nuestro desafio fue el reconocimiento y posicionamiento de Jumbo y Metro dentro de
cada objetivo de audiencia y comenzar su consolidacion. De acuerdo a lo anterior planeamos enfocarnos en las siguientes areas:

1. Establecer y fortalecer la propuesta de valor para cada marca a través de atributos que las distinguen nivelando el prestigio de
Cencosud y reconocimiento entre los consumidores de Latinoamérica.

2. Construir el “precio imagen” de ambas marcas, reconociendo el hecho como conductor vital para el mercado colombiano.

3. Personalizar las expectativas colombianas de Jumbo y Metro y regionalizar la comunicacion para una mejor relacion de las
necesidades de las consumidores e integrarse en la sociedad colombiano.

4. Resaltar la relacion con los consumidores y un mejor funcionamiento de las inversiones en marketing.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar
Chile

Nuestros esfuerzos de marketing de Mejoramiento del Hogar son dirigidos a proyectar nuestra imagen como proveedor de todo
aquello que es necesario para la construccion de proyectos pequefios y grandes para la poblaciéon general, incluyendo desde
constructores profesionales a duefios de hogares. Nuestra estrategia de marketing refuerza nuestro compromiso a ofrecer las mejores
soluciones para nuestros consumidores a los mejores precios. Nuestra estrategia de marketing se apoya fuertemente en los medios de
masa y reciente menes, pero con un gran crecimiento, en medios digitales. Consistente con nuestra politica de satisfaccion de
consumidores, garantizamos los precios mas bajos y aceptamos la devolucion de productos si el cliente no esta satisfecho.

Argentina

En Argentina, adicionalmente a los correos electrénicos y catalogos similares a aquellos distribuidos en Chile, conducimos
programacion a través de nuestro sitio web, www.easy.com.ar, television y radio que ensefia a nuestros clientes como usar nuestros
productos. También educamos a nuestros clientes a través de clases practicas en las nuestras tiendas. Nuestras programaciones en
television y radio aparecen constantemente en Canales locales. En Argentina, también garantizamos la satisfaccién del cliente y
aceptamos cualquier devolucion dentro de los limites de plazo establecidos por las guias de proteccién al consumir actualmente
vigentes.

Grandes Almacenes

Nuestros Grandes almacenes Paris tienen un calendario de marketing, con inversiones Fuertes y consistentes en los medios de
masa asi como en los medios digitales. Nuestra pagina de Facebook de Paris tiene mas de 1 millén de fans. Paris es el pionero en la
creacion de eventos especiales para fans y seguidores de redes sociales. Paris tiene contratos de publicidad con reconocidas
celebridades de la comunidad local, posicionando a Paris como una marca orientada a mujeres a la moda y modernas.

Desde 2010, Paris preocupado por el impacto social de los accionistas ha organizado varios proyectos con un impacto positivo
en la comunidad y ambiente. “Paris Parade” se ha convertido en un evento sitio de la ciudad de Santiago para el mes de Diciembre.
Este evento, similar al desfile de dia del dia de accion de gracias de Macy en Nueva York, atrae a mas de 1 millén de personas a la
avenida principal de Santiago a ver un desfile de enorme globos inflados. Adicionalmente, en 2013, lanzo el programa CSR llamado
“Ropa x Ropa,” que alienta al reciclaje de ropa, convirtiendo el gran almacén en una de las principales instituciones de reciclaje en
Sudameérica.
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Centros Comerciales

Actividades y programas de marketing para nuestros Centros Comerciales son llevadas a cabo por cada centro comercial.
Nuestro objetivo principal marketing es atraer consumidores a nuestros Centros Comerciales a través de publicidad tradicional en
television, radio y anuncios en diarios asi como a través de eventos especiales en los centros Comerciales, incluyendo shows de moda,
conciertos, producciones de teatro, catas de vino, clases de cocina y clases de aerobica ademas regularmente entregamos regalos a
través de loterias a las que los consumidores pueden participar al comprar un producto de uno de los retailers de nuestros Centros
Comerciales.

Todos los costos de promociones y marketing de todos los Centros Comerciales son pagados por nuestros arrendatarios como
parte de sus pagos de mantencion mensual. La contribucién de cada arrendatario es proporcional a sus ventas.

Competencia

La industria del retail es altamente competitiva y se caracteriza por un gran inventario, operaciones de control de gastos y
pequefias margenes de ganancias como porcentaje de ventas. Las ganancias dependen principalmente de la mantencién de altos
volimenes de venta por tienda, compras de productos eficientes y distribucion y administracion de operaciones de tiendas e inventario
efectivo en costos. Gastos en publicidad son necesarios para mantener nuestra posicion competitiva en mercados mayores.
Competimos principalmente en bases de precio, y de menor forma en la ubicacion, seleccidon de mercaderia, calidad de mercaderia (en
particular los perecibles), servicio, condiciones de tiendas y promociones. Nos enfrentamos a una fuerte competencia de internacional
y operadores domesticos de Supermercados, Grandes Almacenes, Tiendas de Mejoramiento del Hogar y Centros Comerciales,
incluyendo Casino, Carrefour, Wal-Mart, y Falabella.

La siguiente tabla entrega un breve resumen de nuestra posicion competitiva cada uno de nuestros mercados principales al 31 de
Diciembre, 2014:

Chile Argentina Brasil Peru Colombia
Supermercados ond ond 4th 1st 3
Grandes Almacenes 2nd _ _ * _
Tiendas Mejoramiento del Hogar 2nd 1t _ _ _
Centros Comerciales 2nd ond — _ _

Fuente: ASACH, ABRAS, Nielsen, comunicados de prensa de competidores y estimados de la compafiia.
* Las operaciones de nuestro gran almacén Paris estan iniciando.

Ver “—Apreciacion Global de la Industria y Competicion” a continuacidn informacién respecto a los mercados en los que
competimos.

Sistemas de Administracion de Informacion

Nuestros sistemas de administracion de informacion incluyen tecnologia que nos permite automatizar nuestra oficina,
distribucion, operaciones de caja y analiticas. Nuestro departamento de tecnologia es responsable por el apoyo técnico, operaciones,
desarrollo y mantencion de nuestra administracion de sistemas e infraestructura de informacién. Nuestra equipa se especializa en
entrega a nuestra Compafiia inteligencia amplia de negocios y de acuerdo a nuestra estrategia de negocio lograr una ventaja
competitiva.

Hemos hecho significativas inversiones en la mantencién y actualizacion de nuestra infraestructura de tecnologia y sistemas de
aplicacion y solucién de negocios. Nuestros sistemas informacién personalizada han contribuido significativamente a nuestra
competitividad y crecimiento a la fecha, pero también tienen diversa, complicada, cada vez més caras y limitada flexibilidad respecto
a la evolucidn de la tecnologia y crecimiento de nuestro negocio. Por esto a inicios del afio 2010, comenzamos a simplificar nuestra
arquitectura de sistemas. Por ejemplo, el afio pasado empezamos la integracion de operaciones de nuestros supermercados en Brasil,
bajo SAP Retail y la aplicacion POS, resultando en operaciones eficientes y ahorro de costos. También hemos estado trabajando en la
integracion de SAP FICO a nivel regional en Argentina y Colombia desde 2012 y en Per( desde 2013. Finalmente todas nuestras
entidades incluyendo las adquiridas recientemente son operadas bajo la misma red de informacidn, compartiendo redes de servicios,
teléfono IP y servicios de video conferencias, asi como protocolos y herramientas de seguridad de tecnologia de informacién, nos
permiten operar a bajos costos y establecer el piso para Tl de gran escala integrando a través de las regiones en que operamos.

Estamos en el proceso de ampliar las soluciones de cada negocio simplificando los actuales procesos y mejorar nuestra
estrategia de crecimiento. Las soluciones de negocio se basan en tecnologia obtenida a través de contratos estratégicos con SAP A.G.
Estos proyectos se espera que mejoren un control financiero, optimizacion de inventario, operaciones de tiendas y suplemento de
planificacién y ejecucion de la cadena. Mas alla de lo anterior facilitard y simplificard la incorporacién de tiendas nuevas, nos
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permiten mantener la competitividad y rapida adaptacion de tendencias y necesidades de nuestros consumidores. Esperamos tener la
totalidad de nuestra divisién de supermercado en la plataforma regional SAP para 2016. Para los segmentos de nuestras tiendas de
Mejoramiento del Hogar, la plataforma inici6 su funcionamiento el afio 2011 en Chile y fue completada en Argentina y Colombia en
2012. Estimamos que concluiremos el mismo proceso para nuestros segmentos de grandes almacenes el 2016, con Paris en Per( ya
habiendo completado la implementacion en 2013. Para la division de servicios financieros en Per(, ya tenemos en funcionamiento de
sistemas necesarios para apoyar la apertura de Banco Cencosud y entregar los sistemas necesarios para apoyar las operaciones diarias
de nuestro brazo financiero en el pais.

Las operaciones, procesos, sistemas y controles del proceso de integracién son parte del negocio que adquirimos, estamos
trabajando en el fortalecimiento de los mecanismos de control existentes de acuerdo a las provisiones de la Seccion 404 de la Ley de
Sarbanes Oxley. En conexidén con esto creamos una nueva area en nuestro departamento de TI cuyo role es realizar todas las
iniciativas de TI relacionadas con el mejoramiento de nuestros control internos y con el cumplimiento de los requerimientos y
estandares de la Ley de Sarbanes Oxley. Actualmente, el trabajo se enfoca en mejoramientos a nuestros sistemas para recolectar el
control general de informacién de manera eficiente.

En el caso de la logistica, empezamos a implementar SAP WMS (Sistema de Administracion de Bodega) en Brasil. La primera
implementacidn comenzé en nuestro centro de distribucion de Aracaju; planeamos terminar todos los de distribucion en Brasil para
2015.

Estamos implementando mejoras en la infraestructura para estar mejor preparados en caso de catastrofe o fallas claves en el
Sistema. Durante el afio 2013, establecimos dos centros de informacién en Santiago y Buenos Aires con la asistencia del servicio
global de proveedores, reemplazamos la infraestructura de nuestros sistemas clave para tener redundancia y actualizamos nuestros
sistemas claves en ambos centros de informacion. Nuestros sistemas claves (ERP) ya estan en las nuevas plataformas.

Seguridad cibernética

Nuestra plataforma de seguridad nos permite manejar las identidades de los usuarios y asegurar el acceso a fuentes de recupero.
Deberes de revisién de segregacion de nuestro Departamento de Seguridad de Informacidn y Departamento Corporativo Auditor.
Tenemos acceso a procesos de administracion para todas las aplicaciones claves que apoyan las unidades de negocio basadas en Chile,
Argentina, Per(, Brasil y Colombia.

Detecciones de ciber ataques al Sistema se encuentran actualmente en funcionamiento, incluyendo firewalls y sistemas de
prevencion de intrusion. Hemos desplegado soluciones antivirus para puntos de fin y servidores, antispam y antivirus para correo
electrénico corporativo y a filtraciones web para soluciones el acceso seguro a internet. Esta infraestructura de Seguridad se ha
desplegado en Chile, Argentina, Perd, Brasil y Colombia.

Todas las politicas, procedimientos y herramientas descritas anteriormente también son usados en las operaciones de banco y
tarjeta de crédito. Adicionalmente, en 2011 iniciamos un programa para asegurar en cumplimiento con Pago Card Industria
Informacion Security Standard (PCI DSS), un estandar de seguridad de la informacién para organizaciones que manejan informacién
de titulares de tarjetas de crédito, débito, prepagos, billetera electrénica, cajeros automaticos y POS. A partir de Pago Card Industria
Security Standards Council, el estandar fue creado para aumentar los controles de la informacién de titulares de tarjeta de crédito y
reducir fraudes via su revelacion. La validacion de su cumplimiento se realiza anualmente por una organizacion externa que maneja
grandes volimenes de transacciones Qualified Security Assesso (QSA), o por Self-Assessment Questionnaire (SAQ) para compafiias
que manejan volimenes méas pequefios.

Todos nuestros centros de distribucidn tienen un nexo de respaldo, entrega no interrumpible de energia y sistemas de
emergencia de energia en caso de cualquier interrupcion en el suministro de energia o cortes. También diariamente usamos el sistema
de respaldo de informacion y tenemos contratos de servicio para reparar cualquier falla,

En Abril 2009, la pagina de nuestros centros comerciales Unicenter en Argentina fue hackeada. Por esto nuestros consumidores
no pudieron acceder a la pagina por un corto periodo. No hubo un dafio material a nuestras operaciones de negocio. En respuesta a
este evento, y para prevenir cualquier futura interrupcidn, hemos definido recomendaciones de seguridad mas estrictas para el
desarrollo de Software Software estad sujeto a exhaustivas pruebas de seguridad antes que la aplicacion sea trasladada en el ambiente
de produccién y actividades de hacker son realizadas periddicamente para asegurar su seguridad.

En Abril 2014, sufrimos un ataque a nuestra seguridad donde varios sitios web de compafiias en Chile fueron atacados por un
grupo organizado de hackers. Debido a esto la mayoria de los sitios web debieron ser desconectados. Sufrimos ataques e infiltraciones
a dos de nuestros sitios web de informacidn obteniendo acceso a nuestro servidor, pero con un impacto bajo y sin que lograran obtener
informacion de clientes. Desde que ocurrié esto tenemos acuerdos para remediar debilidades de seguridad en nuestros sitios,
incluyendo pruebas a la seguridad de nuestros sitios web por un tercero, fortalecimiento de protocolos y procedimientos de seguridad,
proveer entrenamiento apropiado a nuestros administradores de TI, aumento de pruebas periédicas realizadas por equipos de un
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tercero especializado, y monitorear en tiempo real la seguridad de nuestros servicios en los sitios web para permanecer alerta frente a
cualquier actividad maliciosa.

Propiedad, Plantas y Equipos

Nuestras propiedades incluyen Hipermercados, Supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, Grandes Almacenes,
Centros Comerciales y reservas para la construccion de tiendas y Centros Comerciales. Todas nuestras propiedades estan ubicados en
Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Perd. Creemos que todas nuestras instalaciones son adecuadas para nuestras necesitadas
satisfacer nuestras necesidades y cumplir sus propoésitos correspondientes.

Somos duefios de nuestra matriz ubicada en Av. Kennedy 9001, Las Condes, Santiago, Chile.

La siguiente tabla establece informacion respecto a nuestras instalaciones al 31 de Diciembre, 2014:

Ndmero de ) % Arrien

Segmentos Pais tiendas Area® do

Supermercados Chile 201 272 68%
Hipermercados Chile 37 279 16%
Supermercados Perl 73 167 51%
Hipermercados Perl 14 94 38%
Supermercados Argentina 270 366 57%
Hipermercados Argentina 20 163 16%
Supermercados Brasil 178 434 96%
Hipermercados Brasil 41 167 73%
Supermercados Colombia 21 4 100%
Hipermercados Colombia 79 421 15%
Tiendas Mejoramiento del Hogar Argentina 50 383 28%

Namero de ) % Arrien

Segmentos Pais tiendas Area® do

Tiendas Mejoramiento del Hogar Chile 33 313 3%
Tiendas Mejoramiento del Hogar Colombia 10 82 30%
Grandes Almacenes Chile 79 375 73%
Centros Comerciales Argentina 22 746 13%
Centros Comerciales Chile 25 1,103 27%
Centros Comerciales Peru 4 123 0%
Centros de Distribucion Argentina 14 227 29%
Centros de Distribucién Brasil 12 147 100%
Centros de Distribucién Chile 9 334 78%
Centros de Distribucién Colombia 9 33 100%
Centros de Distribucién Per( 6 55 100%

(1) En miles de metros cuadrados.

Adicionalmente, rutinariamente compramos propiedades no desarrolladas cuyo uso anticipamos para la construccion de futuros
supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar y Centros Comerciales. Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos las siguientes
propiedades no desarrolladas:

Nimero de Area Total

propiedades (en metros
Pais ® cuadrados) Propiedad
Argentina 26 1,439,357 Duefio
Brasil 25 354,253 Duefio
Brasil 21 173,958 Arrendada
Chile 35 2,461,171 Duefio
Chile 7 301,828 Arrendada
Colombia 4 89,953 Duefio
Peru 29 148,210 Duefio
Peru 11 21,230 Arrendada
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NUmero de Area Total

propiedades (en metros
Pais ® cuadrados) Propiedad
Total 158 4,989,960

(1) Incluye propiedades que actualmente estan en construccion.

Propiedad Intelectual

Los principales servicios y nombres de marca usados en nuestro negocio son Jumbo, Jumbo Mas, Easy, Méas Easy, Santa Isabel,
Disco, Vea, Paris, Mas Paris, Paris Corredores de Seguros, Banco Paris, Johnson, Puntos Cencosud, Wong, Metro, GBarbosa, y
Prezunic entre otros, y sus respectivos logos, que cubren todos los mayores mercados de Sudamérica. Somos duefios 0 tenemos
derechos sobre el uso de estos nombres y servicios de marcas y sus respectivos logos relacionados. Creemos que nuestro uso, nombre
y servicios de marcas son bienes valorables que nos han diferenciado exitosamente de nuestros competidores.

Seguro

Mantenemos pdlizas de cobertura cubriendo, entre muchas otras cosas, incendios, terremotos, inundaciones, actos de terrorismo
y responsabilidad del negocio en general. La interrupcién del seguro del negocio actualmente no esta disponible en Chile en términos
que consideremos comercialmente atractivos. La Gerencia cree que la cobertura de seguros es adecuada para nuestro negocio.

Acuerdos Materiales

Para la descripcion de contratos materiales relacionados a nuestro endeudamiento, por favor ver “item 5—Prospectos y
Apreciacion Global Operativa y Financiera—B. Recursos de Liquidez y Capital —Endeudamiento.”

El 30 de Noviembre, 2012, Cencosud S.A. complet6 la adquisicién de las operaciones del supermercado Carrefour en Colombia,
por el precio total de compra de €2 billones. La Compafiia remarco todas las tiendas adquiridas a formato Cencosud en 2013. Ver
“Item 4. Informacidn de la Compafila—A. Historia y Desarrollo de la Compafiila—Historia.”

Apreciacion Global de la Industria y Competencia

Los paises en que operamos—Argentina, Brasil, Chile, Colombia y PerlG—representan una poblacion combinada de
aproximadamente 331.0 millones, de acuerdo a la agencia de estadisticas de cada pais al afio 2014. Chile, nuestro mercado més grande
en términos de ingresos de actividades ordinarias, tiene una poblacion de aproximadamente 16.5 millones y experimenté un GDP de
crecimiento de 6.0% en 2011, 5.5% en 2012 y se estima que se expandird un 4.7% en 2013 y 1.8% en 2014, como reporta el Banco
Central de Chile. Argentina, nuestro segundo mercado mas grande en términos de ingresos de actividades ordinarias, tiene una
poblacion de aproximadamente 41.0 millones y, de acuerdo al Banco Central de Argentina, experiment6 un GDP anual de crecimiento
de 1.9% en 2012, 5.3% en 2013 y 0.5% en 2014, segun lo reportado por el Ministerio de Economia de Argentina. Brasil, nuestro tercer
mercado mas grande en términos de ingresos de actividades ordinarias, tiene una poblacion de aproximadamente 196.5 millones y, de
acuerdo al Banco Central de Brasil, experimenté un GDP anual de crecimiento de aproximadamente 0.9% en 2012, 1.9% en 2013 y
GDP contraccidn de -0.9% en 2014.

Tenemos Supermercados en Argentina, Brasil, Chile, Per( y Colombia; Tiendas de Mejoramiento del Hogar en Argentina, Chile
y Colombia; Centros Comerciales en Argentina, Chile y Per(; y Grandes Almacenes en Chile. Durante el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2014, 76.2% de nuestros ingresos de actividades ordinarias provino de nuestras operaciones de supermercado, 11.4% de
operaciones en mejoramiento del hogar, 9.4% de nuestros grandes Almacenes, 2.0% de nuestros Centros Comerciales y 3.0% de
nuestros servicios financieros.

Afio finalizado 31 de Diciembre, 2014

Servicios
Financiero
Tiendas Centros S
Supermercad Mejoramient Grandes Comerci operaciones
0s 0 Hogar Almacenes ales continuadas Otros®
Ingresos de actividades ordinarias 8,159,237 1,225,616 991,442 214,850 117,679 2,205
Ganancias Brutas 1,955,126 425,274 250,163 186,821 78,632 238
EBITDA Ajustado de operaciones
continuadas® 424,108 119,148 21,854 150,412 38,042 (111,868)

(1) Ver “item 4. Informacion de la Compafila—B. Apreciacion Global del Negocio” para una descripcion de nuestro segmentos
“Otros”.
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(2) Ver “Presentacion de Informacion Financiera” para la definicion de o EBITDA Ajustado y la reconciliacion a EBITDA
Ajustado a medidas IFRS.

La Industria de Supermercados
Chile

Al 31 de Diciembre, 2013, estimamos que la industria de supermercados chilenos estd compuesta de aproximadamente 1,372
tiendas a nivel nacional, incluyendo Hipermercados y Supermercados. Al 31 de Diciembre, 2014, el ventas totales netas por
Supermercados en Chile crecié un 3.9% en comparacion al mismo periodo en 2013, de acuerdo al Instituto Nacional de Estadisticas
Chileno durante los ultimos tres afios, ventas nominales en la misma tienda en nuestros supermercados crecieron un 4.3%, 1.6%, y
4.8% en 2014, 2013 y 2012, respectivamente.

La industria de supermercados chilena se ha caracterizado por la construccion de grandes tiendas (incluyendo mas
Hipermercados), tanto en bases de libre postura y dentro de Centros Comerciales y otros desarrollos comerciales, y la consolidacién
de la propiedad en algunos, cadenas de supermercados. Las actuales tendencias de la industria incluyen el aumento diferenciacién
entre competidores, con algunas cadenas de supermercados enfatizando la estrategia de a bajo precio/bajo servicio, mientras que otros
siguen la estigia de precios altos 0 moderado con altos niveles de servicio. Otras tendencia recientes de la industria de supermercados
chilena incluyen el desarrollo de canales especializados de ventas por internet, lo que aumentd los costos por proveedores de
marketing, la expansién por cadenas fuera de la region metropolitana de Santiago y a areas urbanas con menor poder de compra, el
crecimiento de productos de marca propia, y aumento de productos organicos y comida preparadas.

Como se mencion anteriormente, creemos que la industria de supermercados chilena en Santiago muestra ciertos signos de
saturacion saturacion, y por esto tiendas recientemente abiertas tienen a canibalizar las ventas de tiendas existentes. Al 31 de
Diciembre, 2014, estimamos que el cuarto més grande operador de supermercados en Chile representa sobre 90% de la industria en
términos de ingresos netos. Nuestros prospectos de crecimiento en el mercado chileno de retail en el sector de comida probablemente
dependeran bastante del futuro crecimiento del GDP chileno o adquisiciones de otras cadenas de supermercados, y no podemos
asegurar que alguno de estos hechos ocurrird. Nuestros competidores incluyen Hipermercados, Supermercados, tiendas de descuentos,
tiendas de autoservicio, tradicionales, minimarkets de propiedad familiar en barrios y mercados abiertos. Pese a que la competencia ya
es muy intensa en muchas ubicaciones, creemos que la competencia es probable que se intensifique ain mas mientras nuestros
competidores expandan sus tiendas y mejoren la calidad de sus operaciones y entren nuevos competidores al mercado. La competencia
se basa en precio, calidad, variedad, servicio al cliente y ubicacién de tienda, con varios competidores enfatizando estos factores en
diferentes grados.

La siguiente tabla presenta informacion respecto a nosotros y nuestros competidores principales en la industria de
supermercados chilena al 31 de Diciembre, 2014:

Wal-Mart Falabella
Chile Cencosud SMU (Tottus)
Numero de tiendas 380 238 393 52
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 890,000 567,873 575,00 182,892
Porcién de mercado® 38.1% 33.1% 22.9% 6.0%
Fuente: Archivos publicos, INE, ASACH, Nielsen.
Q) Al 31 de Diciembre, 2014 segln ingresos netos reportados de operaciones de supermercado en Chile.

Estimamos que Walmart Chile es la cadena de supermercados mas grande en Chile en término de ingresos netos y, al 31 de
Diciembre, 2014, operaba 380 tiendas en Chile. Walmart Chile opera cuatro tamafios de tienda diferentes bajo marcas diferentes, que
nos permiten apuntar a diferentes segmentos del mercado ofreciendo una combinacién de precios bajos cada dia, servicio y
proximidad. Walmart Chile entrd al mercado chileno en Enero 2008, y debido a su asociacion con Wal-Mart, creemos que tiene mayor
fortaleza al momento de negociar con sus proveedores que nosotros o sus otros competidores. Por esto puede obtener términos de
compra mas favorables que los nuestros.

Recientes esfuerzos del holding de retail chileno Compafiia SMU S.A. (“SMU”) consolid6 sobre 50 retailers de comida
regionales en Chile en un solo rival integrado que incrementd la competencia en la industria de supermercados chilena.
Adicionalmente, en Septiembre 2011 SMU anuncio6 que adquiri6 al Supermercados del Sur, que estimamos era la cuarta mas grande
cadena de supermercados en Chile en términos de ingresos a la época. Estos esfuerzos de consolidacién ain no han tenido un impacto
material, pero percibimos que aument6 el riesgo sobre los intermediarios a largo plazo. Hemos visto una esfuerzos de consolidacion
similares apuntando a pequefias ferreteria y tiendas “hagalo usted mismo” en la industria de Mejoramiento del Hogar, como la
adquisicion de SMU de Construmart, el tercer mas grande retailer en la industria chilena de Mejoramiento del Hogar en términos de
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ingresos. Durante 2013 SMU ha enmendado sus estados financieros para reflejar mejor de contratos de arriendos para sus operaciones.
Esto los llevo a reestructurar sus responsabilidades. SMU ademas anunci6 que decidi6 vender Construmart y Monserrat en Chile y
Mayorsa en Peru, Adicionalmente, muchas tiendas de supermercado operadas bajo la marca Unimarc. Creemos que otros rivales
podrian emerger en el futuro. En Diciembre, 2014 SMU anunci6é que exitosamente ahora invirtié en el 40% de las acciones de la
cadena de supermercados Montserrat por un precio de U.S.$ 44.3 millones.

Incluso en el 14 de Diciembre, 2011, la Fiscalia Nacional Econémica, o “FNE”, anuncié una investigacion en practicas contra
la competencia en la industria de retail de comidas incluyendo varios operadores locales como Cencosud. Detales de la investigacion
no se han hecho publicos. Pero, Cencosud cree que ha cumplido todas las regulaciones aplicables al conducir sus negocios. La
investigacion podria resultar en la imposicion de multas en las partes que estan siendo investigadas.

En general percibimos una homogeneidad en los precios de retail y términos base de proveedores en Chile entendido como
bastante consolidado y caracterizado por estructuras de oligopolios y monopolios entre los retailers, pese que se perciben ventajas a
escala.

Argentina

Histéricamente, la industria argentina de supermercados fue dominada por los almacenes tradicionales de barrio propiedad de
familias. En los 1980s, los supermercados empezaron a proliferar y aparecio el primer Hipermercados, una tendencia que se aceleré a
principios de 1990s con una expansion significativa de operaciones de supermercados modernos, incluyendo mini mercados,
Supermercados e Hipermercados en &reas urbanas. Durante 1990s, los consumidores de compras en almacenes fueron declinando.
Desde 1999, el nivel de penetracion en el mercado ha permanecido relativamente estable. La industria argentina de supermercados es
altamente competitiva y fragmentada, y estimamos que las cuatro mas grandes cadenas de supermercados en Argentina dan cuenta por
aproximadamente 68% de las ventas totales de supermercado Al 31 de Diciembre, 2014. En Argentina, donde los retailers de como
extranjeros han establecido presencia somos un competidor pequefio, enfrentamos una atmésfera mas competitiva que en Chile.
Creemos que parte de estas compafiias de retail de comidas tienen mayores recursos financieros que nosotros. Ademas hay una fuerte
competencia de tiendas independientes e individuales, tiendas no cadena que representan una significativa t creciente parte del negocio
de comidas y mercaderia en Argentina.

Por muchos afios, grandes cadenas de retail internacionales, como Wal-Mart, el retailer mas grande de U.S. basado en la
capitalizacién de mercado, y Carrefour han operado en el mercado argentino. Cuando Wal-Mart entr6 al mercado argentino de retail
en 1995, implementado la estrategia de comida de bajos precios se dirigid a capturar una porcion del mercado de grandes
Hipermercados como Carrefour. Debido a esto la tasa de consolidacion de la industria aument6 substancialmente durante afios
recientes, como grandes formatos de tienda que han aumentado su porcidn de mercado a costas y a través de compras de tiendas de
formatos mas pequefios.

La siguiente tabla presenta cierta informacion de nosotros y nuestros competidores principales en Argentina al 31 de Diciembre,
2014:

Cencosud Carrefour Wal-Mart Coto
Ndmero de tiendas 290 4420 100@ 130
Porcién de mercado® 17.3% 22.5% 15.3% 14.8%

Fuente: Archivos Publicos, INDEC, Planet Retail.
(1) En términos de ventas.

(2) Incluye formato Express

(3) Tiendas Walmart & Changomas

Nuestro principal competidor en Argentina es Carrefour. Al 31 de Diciembre, 2014, Carrefour operaba 442 tiendas. Parte de la
ventaja competitiva de Carrefour proviene de sus bajos precios y campafias promocionales agresivas en la época de temporadas
especiales junto a una estrategia de multiformato.

Esperamos que este ambiente altamente competitivo continle ejerciendo presion en nuestros resultados de operaciones en este
mercado.

Brasil

La industria brasilera de retail es altamente fragmentada. Pese a la consolidacién dentro de la industria brasilera de retail, de
acuerdo a ABRAS, en 2012, las 20 méas grandes cadenas de supermercados representaban sélo aproximadamente 76% de la industria
de retail de comida. De acuerdo a ABRAS nuestras tiendas daban cuenta por aproximadamente 4.2% de las ventas brutas de toda la
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industria de retail de comida brasilera en 2013. Creemos que futuras adquisiciones involucraran principalmente tiendas de pequefios
tamarfios. Otra tendencia en la industria de retail de comida es que las grandes cadenas migran a pequefios locales, como Tesco
Express y e local Sainsbury.

Como establece la siguiente tabla, de acuerdo a informacion de ABRAS, en 2013, los diez mas grandes retailers registraron
ingresos de aproximadamente R$140 billones, conduciendo negocios en aproximadamente 3,301 tiendas

Espacio
Ingresos brutos . disponible
Ndmero d por ventas
(R$ millone e (metros Namero of

Compafifa S) % Tiendas cuadrados) Checkouts Empleados
Companhia Brasileira de Distribuicao 64,405 27.76% 14,993 2,752,860 16,079 156,342
Carrefour 34,012 14.66% 241 NA NA 64,776
Wal-Mart Brasil 28,477 12.27% 544 1,544,074 9,381 75,475
Cencosud Brasil 9,811 4.23% 221 596,746 2,962 35,133
Zaffari 3,765 1.62% 30 132,454 852 9,691
Total—quinta mas grande 140,472 60.55% 3,035 5,026,134 29,274 341,417
Condo Super Center Ltda 3,190 1.38% 918 128,024 852 9,716
Irmao Muffato & Cia 3,111 1.34% 820 131,295 1,003 9,115
Supermercados BH 2,848 1.23% 1,120 113,340 1,300 12,200
Sonda 2,639 1.14% 847 86,428 905 8,075
A Angeloni 2,364 1.02% 652 107,096 691 9,547
Total—décima mas grande 154,626 66.65% 33,451 5,592,317 34,025 390,070

Fuente: ABRAS.
* Nota ventas por compafiias durante el periodo 2013

Nuestro competidor principal en Brasil es Bomprego, una compafiia controlada por Wal-Mart. Ranqueada como tercera en
ventas en Brasil, de acuerdo a ABRAS. Bompreco es el mas grande retailer en el noreste de Brasil, donde creemos que tenemos la
posicién ndmero dos en términos de ventas, y es nuestro competidor nuestro competidor en los estados de Sergipe, Bahia y Alagoas,
con seis, 54 y ocho tiendas, respectivamente. También competimos contra Companhia Brasileira de Distribuicdo, a través de sus
marcas Extra, Assai y Pao de Azucar, en varios de nuestros mercados. En Minas Gerais, también competimos contra Carrefour a
través de sus marcas Carrefour y Atacadao. Creemos que tenemos la posicion nimero uno en términos de ventas en ese estado. En Rio
de Janeiro, donde creemos tener la posicion nimero tres en términos de ventas, competimos contra Guanabara y Mundial. También
competimos contra ferias abiertas y retailers de pequefio y mediano tamafio que compran sus productos de manera informal a través
de redes de distribucion que obtienen precios més bajos que los aquellos que nos cargan nuestros proveedores.

Pert

Al 31 de Diciembre, 2014, estimamos que la industria peruana de supermercados fue compuesta de aproximadamente 237
tiendas a nivel nacional, incluyendo Hipermercados y Supermercados. Creemos que la penetracion de supermercado para el area
metropolitana de Lima fue aproximadamente 35.0 % resultando en qué Pais promedié menos de 20.0 %. Un gran porcentaje de
consumo en Peru es todavia servido por comercio informal. Pequefios almacenes, tiendas pequefias y mercados al aire libre tienen un
importante rol en esta industria con alrededor de 75% de la porcion de mercado al 2014. El nivel de competencia y la identidad de
competidores han cambiado sobre los Gltimos afios.

La siguiente tabla presenta informacién respecto nosotros y nuestros competidores principales en Peru al 31 de Diciembre,
2014:

Supermercados Tottus
Cencosud Peruanos (Falabella)
Numero de tiendas 87 101 40
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 261,700 269,718 182,892

Fuente: Archivos Publicos.
Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, creemos fuimos el operador mas grande de Supermercados en Perd en términos

de ventas netas en base a comparaciones contra informacion de Archivos Publicos de nuestros competidores principales al 31 de
Diciembre, 2014. Nuestros competidores principales en el formato de hipermercados son en Retail, controlados por la familia

92



Rodriguez Pasto, quienes también controlan el grupo financiero peruano Intergroup, a través de sus marcas Plaza Vea, Plaza Vea
Super y Vivanda y Tottus, controlado por Falabella.

Colombia

El mercado de retail colombiano es conducido principalmente por el nivel general de actividad econémica y el crecimiento per
cépita de ingresos disponible en Colombia. Desde la recesion emergente a inicios de 2000s, la economia colombiana ha
experimentado un crecimiento significativo y mejoras en las condiciones de seguridad. De acuerdo a DANE, las ventas totales de
retail incluyendo el comercio formal e informal y otros canales, como premisas de outlets de comida y farmacias, se mantenian en
U.S.$15 billones en 2012 con 76% de ventas totales realizadas por mercado normal siendo controlado por los cuatro mas grandes
operadores del pais. Creemos que el crecimiento futuro en el sector de retail serda movido por, entre otras cosas, la expansion
econdmica y el aumento de disponibilidad de créditos para los consumidores en Colombia

El sector de retail de comida en Colombia comprende varios tipos de tiendas, incluyendo Supermercados de propiedad privada,
limitados a almacenes y minimarkets, cooperativas de mercado subsidiadas por el gobierno conocidas como cajas de compensacion,
tiendas de especialidad (como carnicerias y pastelerias) y operaciones de entrega. Un gran nimero de colombianos también compra a
través de canales informales, como almacenes de barrio y mercados de comida al aire libre.

El ambiente macroeconémico positivo en afios recientes ha contribuido al crecimiento de tanto el mercado formal como
informal. En los ultimos afios, el Mercado formal ha crecido a un ritmo més répido que el informal movido principalmente por un
aumento en el poder de compra, estrategias de penetracién agresivas por retailers formales bien capitalizados que han reducido la
ventaja de proximidad de los mercados informales, mejores opciones de empaque en los canales formales incluyendo mejor
presentacion a precios competitivos, y crecientes ofertas de productos de crédito para grandes retailers. El mercado formal de retail se
espera que continle creciendo en el mediano término debido al fuerte punto macroeconémico, aumentando la consolidacion de
mercado y la penetracién relativamente baja en comparacién en otros paises. Creemos que el crecimiento del mercado formal también
sera conducido por un aumento en la concentracion de la poblacién de Colombia en centros urbanos. Colombia tiene una poblacién de
aproximadamente 47 millones, 46% tiene alrededor 25 afios. El negocio de retail de comida y mercaderia en Colombia es altamente
competitivo y se caracteriza por un aumento en la presion en margenes de ganancia. El nimero y tipo de competidores y el grado de
competencia experimentado por cada una de nuestras tiendas varia por locacion. La competencia ocurre principalmente en bases de
precio, ubicacion, seleccion de mercaderia, calidad de mercaderia (en particular por los perecibles), servicio, condiciones y
promociones de tiendas.

La siguiente tabla presenta informacién respecto a nosotros y nuestros competidores principales en Colombia al 31 de
Diciembre, 2014:

Cencosud Exito Olimpica
Numero de tiendas 100 537 260
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 425,196 818,132 282,980

Fuente: Archivos Publicos.
Industria de Mejoramiento del Hogar
Chile

Creemos la industria chilena de mejoramiento del hogar es la mas desarrollada en Sudamérica. Pero, es todavia altamente
fragmentada entre grandes operadores y varias ferreterias (algunas se han asociado a empresas como MTS y Chilemat). El crecimiento
de los principales operadores de la industria se basa en la expansion de las industrias de construccion y hogar en Chile, asi como la
consolidacion del sector.

La industria chilena de mejoramiento del hogar es altamente competitiva y ha estado sometida a un aumento en su
consolidacion. En 1998, Home Depot entr6 al mercado chileno y fue subsecuentemente adquirido por Falabella, a través de sus tiendas
subsidiarias Home en 2001. En Noviembre 2002, compramos una cadena de tiendas chilenas de mejoramiento del hogar y productos
de agricultura, Proterra. En Enero 2011, el holding chileno de retail Compafiia SMU adquiri6 el total de acciones de capital de la
cadena de ferreterias Construmart, operando un nimero de tiendas bajo la marca Construmart con un tamafio promedio de 2,500
metros cuadrados siendo el tercer operador mas relevante en el mercado de mejoramiento del hogar.

La industria de mejoramiento del hogar apunta al mejoramiento del hogar, reparaciones y mantencion, y construccion. Los

consumidores en este sector incluyen duefios de casa, pequefios contratistas y grandes compafiias de construccion buscando materiales
para nuevos proyectos. Este sector se caracteriza por la alta sensibilidad de precios y por altos niveles de variedad de productos.
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La siguiente tabla presenta informacion respecto nosotros y nuestros competidores mayores en Chile, al 31 de Diciembre, 2014:

Sodimac Cencosud
Numero de tiendas 84 33
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 689,217 313,500

Fuente: Archivos Publicos, estimados internos.

Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, estimamos que fuimos el segundo operador mas grande de Tiendas de
Mejoramiento del Hogar en Chile en términos de ventas netas en compasion contra informacién publica de nuestros competidores
principales al 31 de Diciembre, 2014. Al 31 de Diciembre, 2014, Sodimac operaba 84 Tiendas de Mejoramiento del Hogar con un
total de 689,217 metros cuadrados de espacio de ventas. Su ventaja competitiva provienes de su estructura multi-formato, con sus
tiendas Sodimac Homecenter que son similares a nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar Easy, asi como sus tiendas Sodimac
Constructor que se dirigen a constructores profesionales, y sus bodegas Sodimac Empresas que entregan la eficiente entrega de
materiales de construccion en Antofagasta, Vifia del Mar, Santiago y Talcahuano principalmente usada por grandes compafiias de
construccién. Sodimac también acepta la tarjeta de crédito CMR de abierto uso de Falabella que tiene una mayor penetracién en el
mercado que nuestra tarjeta de crédito Cencosud.

Argentina

Creemos que la industria de mejoramiento del hogar argentina est4d compuesta por més de 70 tiendas de mejoramiento del hogar
a nivel nacional, de las que operamos 50 al 31 de Diciembre, 2014. Las tiendas restantes son operadas por Sodimac, Hiper Tehuelche
y Barugel Azulay. También hay varias ferreterias pequefias mas especializadas y tiendas de suministro de construccion. Previo al afio
2002, nos enfrentamos a loa competencia de Home Depot (Argentina) hasta nuestra adquisicién de sus operaciones argentinas en
Febrero 2002. Nos enfrentamos a una fuerte competencia con ferreterias y tiendas de especialidad dedicadas a areas especificas de
construcciéon y mejoramiento del hogar. Hasta 2007, cuando Sodimac entr6 al mercado, éramos la Gnica gran tienda de mejoramiento
del hogar cadena en Argentina, con 17% de porcién de mercado, de acuerdo a nuestros estimados. Creemos que el mercado argentino
de mejoramiento del hogar mercado todavia ofrece mucho espacio para su consolidacion, permitiéndonos crecer en los afios
siguientes.

La siguiente tabla presenta informacién respecto nosotros y Sodimac, nuestro competidor principal en Argentina, al 31 de
Diciembre, 2014:

Cencosud Sodimac
Numero de tiendas 50 8
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 383,786 84,289

Fuente: Archivos Publicos de Falabella, estimados internos.

Para el afio Finalizado 31 de Diciembre, 2014, estimamos que somos el operador mas grande de tiendas de Mejoramiento del
Hogar en Argentina en términos de ventas netas basados en comparacién contra informacion puablica de nuestros competidores
principales al 31 de Diciembre, 2014. Nuestro competidor principal en Argentina es también Sodimac, que opera 8 tiendas de
Mejoramiento del Hogar con un total de 84,289 metros cuadrados de espacio de ventas al 31 de Diciembre, 2014.

Colombia

Creemos la industria de mejoramiento del hogar colombiana es la menos desarrollada en los paises donde competimos. Para el
afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, habia 44 Tiendas de Mejoramiento del Hogar. Por esto la industria es altamente fragmentada
y compuesta de tanto retailers generales y especializados.

Nuestro competidor principal es Sodimac HomeCenter, joint venture entre el Grupo colombiano Corona (51%) y la chilena
Falabella (49%), compitiendo en el mercado de mejoramiento del hogar en Colombia desde 1993.

La siguiente tabla presenta informacién respecto nosotros y Home Center, nuestro competidor principal en Colombia, al 31 de
Diciembre, 2014:
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Sodimac

Home Center Cencosud
NUmero de tiendas 34 10
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 331,441 82,319

Fuente: Archivos Publicos de Falabella, estimados internos.

La industria de grandes almacenes chilena

La industria de grandes almacenes en Chile tiene sus origenes en 1889, cuando Salvatore Falabella abri6 una tienda de costura
en Chile tras su arribo de Italia. Nuestras operaciones de grandes almacenes tienen sus origenes a la fundacién de la Muebleria Paris,
una tienda de muebles fundada en 1900 por José Maria Couso. La tienda luego cambi6é su nombre a Almacenes Paris debido a la
incorporacion de lineas de productos adicionales. Desde entonces, otras compafiias han entrado en el mercado chileno y la industria ha
experimentado una intensa consolidacién. Almacenes Paris fue pionero es esta industria lanzando en 1970s la primera tarjeta de
crédito emitida por un retailer, movimiento que luego fue imitado por Falabella y el competidor mas pequefio Ripley. En 1990s, luego
de la bancarrota de Muricy, Almacenes Paris adquirid mejores ubicaciones en los Centros Comerciales Parque Arauco y Mall Plaza
Vespucio. En 1996, Almacenes Paris se volvié en una sociedad abierta registrada en la Bolsa de Valores de Santiago. Empresas
Almacenes Paris S.A. fue luego adquirida por Cencosud en Marzo 2005.

Nuestro competidor principal en Chile es Falabella, que es méas grande que Paris y Johnson en términos de ingresos. La industria
de grandes almacenes en Chile es muy madura y altamente competitiva. Competimos por consumidores con retailers de especialidad,
tradicionales y Grandes Almacenes, cadenas de tiendas nacionales, boutiques, tiendas de especialidades individuales y firmas directas
de marketing. Competimos por consumidores principalmente en bases de calidad y moda, servicio de consumidor, valor, variedad y
presentacion de mercaderia, marketing y Programas de Lealtad. Algunos de estos competidores tienen mayores recursos financieros
que nosotros.

La siguiente tabla presenta informacion respecto nosotros y nuestros competidores principales Al 31 de Diciembre, 2014:

Falabella Cencosud Ripley La Polar
Numero de tiendas 45 79 43 38
Espacio total de ventas (metros cuadrados) 304,994 375,586 276,080 159,000

Fuente: Archivos Publicos de Falabella, Archivos Publicos de Ripley y estimados internos.

Para el afio Finalizado el 31 de Diciembre, 2014, creemos que fuimos el segundo operador mas grande de Grandes Almacenes
en Chile en términos de ventas netas de acuerdo a comparaciones con informacién publica de nuestro competidor principal a la misma
fecha. Estimamos que Falabella es el més grande almacén operado en Chile en términos de ingresos y, al 31 de Diciembre, 2014,
operaba 45 Grandes Almacenes con un total de 304,994 metros cuadrados de espacio de ventas. Las tarjetas de crédito y Programas de
Lealtad de Falabella son muy conocidas en el mercado. En las mismas bases, creemos que Ripley es el tercer mas gran almacén
operado y, al 31 de Diciembre, 2014, operaban 43 Grandes Almacenes con un total de 276,080 metros cuadrados de espacio de ventas.
Muchos de nuestros competidores tienen una activa division de servicios financieros que apoya sus actividades de retail, y tanto
Falabella y Ripley operan bancos enfocados a préstamos a consumidores.

La industria de centros comerciales
Chile

El primer Centro Comercial en Chile, Cosmocentro Apumanqgue, abrié en 1981. Las venas de Centros Comerciales como
porcentaje de ventas totales de retail en el pais aument6é continuamente desde entonces, de acuerdo al Consejo Chileno de Centros
Comerciales. Pero, la mayoria de ventas de retail en Chile todavia se dan en tiendas por si solas, de acuerdo al Consejo Internacional
de Centros Comerciales. Entramos a la industria de centros comerciales en Chile a principios de 1990s con el centro comercial Alto
Las Condes.

La industria de Centros Comerciales en Chile es altamente competitiva y al 31 de Diciembre, 2014, era compuesta por méas 45
Centros Comerciales a nivel nacional, la mayoria de estas son operadas por nosotros, Grupo Plaza (controlada por Falabella), Parque
Arauco y Espacio Urbano (controlada por Walmart Chile), de acuerdo a estimados internos y publicos. Lo Centros Comerciales no
s6lo compiten con otros Centros Comerciales, sino también con un nimero en incremento de tiendas de retail individuales.

La siguiente tabla entrega informacién respecto nosotros y nuestros competidores en Chile al 31 de Diciembre, 2013:
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Area arrendable Porcion de

bruta® mercado
Grupo Plaza (Falabella) 832 22%
Espacio Urbano® (Wal-Mart) 615 16%
Cencosud® 1,103 29%
Parque Arauco S.A.® 306 10%

Fuente: Consejo Chileno de Centros Comerciales y Archivos Puablicos por Falabella, Parque Arauco y Walmart Chile, asi como
estimados internos.

(1) En miles de metros cuadrados.

(2) Incluye éreas arrendadas a compafiias relacionadas.

(3) Areaarrendable bruta ajustada para reflejas la participacion de propiedad proporcional en cada centro comercial.

Al 31 de Diciembre, 2014, somos operador de Centros Comerciales mas grandes en Chile en términos de espacio bruto
arrendable de acuerdo a nuestras comparaciones contra informacion publica de nuestro competidor principal al 31 de Diciembre,
2014. Como se nota en la tabla anterior, nuestros competidores principales incluyen Grupo Plaza, Espacio Urbano y Parque Arauco.
El centro comercial Parque Arauco estd ubicado cerca y compite directamente con dos de nuestros mas grandes Centros Comerciales,
Alto Las Condes y Costanera Center. Parque Arauco ofrece muchos de los mismos servicios que ofrece el Alto Las Condes y
Costanera Center, incluyendo amplio espacio de estacionamiento de vehiculos y Grandes Almacenes mayores.

El 13 de Junio, 2012, abrimos el centro comercial Costanera Center, una marca en el desarrollo de la ciudad de Santiago, con un
total bruto arrendable de 140,000 metros cuadrados. Al 31 de Diciembre, 2014, la ocupacion de estos Centros Comerciales fue 98% y
tiene méas de 3 millones de visitantes por mes.

Argentina

En 2014, de la industria de Centros Comerciales estaba compuesta por mas de 36 Centros Comerciales, la mayoria estas son
operadas por IRSA Inversiones Representaciones S.A. (“IRSA”) y Cencosud. Como en Chile, los Centros Comerciales son
relativamente nuevos en el mercado de Argentina, y la mayoria de ventas de retail se realizan en tiendas de retail individuales, de
acuerdo al Consejo Internacional de Centros Comerciales.

La siguiente tabla presenta informacion respecto nosotros y nuestro competidor principal en Argentina, IRSA, al 31 de
Diciembre, 2014:

Porcién de Area arrendable
mercado bruta®
IRSA 17% 311
Cencosud 41% 747

Fuente: Cencosud y IRSA.
(1)  Incluye area usada por compafiias afiliadas.

Al 31 de Diciembre, 2014, éramos el primer operador de Centros Comerciales en Argentina en términos de espacio bruto
arrendable, con una porcion de mercado de 41% basado en comparacion con informacién publica de nuestro competidor principal al
31 de Diciembre, 2014. Nuestro competidor principal en el mercado de centros comerciales en Argentina es IRSA que posee y opera
el centro comercial Abasto, Alto Palermo, Alto Avellandeda, Paseo Alcorta y Patio Bullrich, entre otros.

Peru

En 2014, estimamos que la industria de Centros Comerciales peruana estaba compuesta por mas de 30 Centros Comerciales, la
mayoria de estos son operados por Real Plaza (asociada con el Grupo Interbank que también opera Supermercados Peruanos),
Falabella, Aventura Plaza, Parque Arauco y Jokey Plaza. La industria centros comerciales es relativamente nueva en el mercado en
Perd, y la mayoria de las ventas de retail se llevan a cabo en tiendas de retail individuales.

La siguiente tabla establece la porcién de mercados mantenida por el mayor operador de centros comerciales en Perd al 31 de
Diciembre, 2014:
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Area arrendable Porcion de

bruta® mercado®
Real Plaza (Interbank) 613 20.3%
Aventura Plaza 234 9.1%
Open Plaza 274 10.7%
Jockey Plaza 156 6.1%
Parque Arauco 124 9.9%
Cencosud 123 4.8%

Fuente: registros de la Compafiia
(1)  En miles de metros cuadrados.
(2) Basado en Area arrendable bruta e incluyendo sélo el operador mostrada.

Nuestro principal Centro Comercial Per( es Plaza Lima Sur con un supermercado y &rea arrendable de 40,160 metros
cuadrados, que eran una porciéon de mercado de aproximadamente 4.8% del mercado de centros comercial, basado en un area
arrendable bruta al 31 de Diciembre, 2014. Creemos que el mercado de centros comerciales en Perd tiene un alto potencial de
crecimiento, y estamos actualmente desarrollando Centros Comerciales adicionales en Perd.

En Junio 2012, abrimos un adicional centro comercial en Perd, ubicado en la zona de Miraflores de Lima, con una tasa
ocupacion de 100%, 19 tiendas y un area arrendable bruta de 1,196 metros cuadrados. En 2013, abrimos otro Centros Comercial en la
ciudad de Arequipa llamada centro comercial Cerro Colorado.

Regulaciones Medioambientales y Cumplimiento

En Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Per(, estamos sujetos a un amplio rango de regulacién y supervision gubernamental
aplicable a compafiias en cada negocio en cada Pais, incluyendo leyes laborales, de seguridad social, salud pablica, proteccion a los
consumidores y medioambientales, de valores y anti monopolio. Estas incluyen regulaciones a para asegurar condiciones sanitarias y
de seguridad en instalaciones de ventas y distribucion de comida y requerimientos para obtener permisos de construccion para nuestras
nuevas instalaciones. Creemos que cumplimos todos los aspectos materiales de las regulaciones estatutarias respecto a huestro negocio
en cada pais en que operamos, incluyendo regulaciones aplicables medioambientales.

La regulacion de asuntos relacionados a la proteccion del medioambiente no esta tan desarrollada en Argentina, Brasil, Chile,
Colombia y Peri como en Estados Unidos y otros paises. De acuerdo a esto anticipamos que leyes y regulaciones adicionales seran
promulgadas en el tiempo en estos paises respecto a asuntos medioambientales. Creemos que no hay ningin procedimiento judicial o
administrativo material pendiente contra nosotros respecto asuntos medioambientales y estamos en cumplimiento de todos los
aspectos materiales respecto regulaciones medioambientales en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Pert. No podemos asegurar que
el futuro desarrollo legislativo regulatorio no impondran restricciones contra nosotros que fuesen materiales.

Chile

Nosotros y todas nuestras subsidiarias con operaciones en Chile estamos sujeto a la Ley de Proteccion al Consumidor. El
cumplimiento de Ley de Proteccion al Consumidor es ejecutado por el SERNAC. Aparte de los descritos en “item 8. Informacion
Financiera—A. Estados consolidados y Otras Informaciones Financieras—Procedimientos Legales y Administrativos,” no tenemos
ningun procedimiento material respecto a la Ley de Proteccion al Consumidor, y creemos que cumplimos con todos los aspectos
materiales de esta ley.

Nuestros supermercados estan sujetos a inspeccion por la correspondiente Secretaria Regional Ministerial de Salud o “SEREMI
de Salud”) que inspecciona en bases regulares y toma muestras para analisis Supermercados. Regularmente contratamos un inspector
privado para inspeccionar las instalaciones de la Compafiia para asegurarnos el cumplimiento o sobrepasar los estandares de salud
chilenos. Nuestros supermercados son también sujetos a inspecciones por el Servicio Agricola y Ganadero o “SAG”. Concesionarios
que operan Farmacias dentro de algunos de nuestros supermercados son también sujetos a licenciamiento e inspeccién por el SEREMI
de Salud. Salvo las licencias gubernamentales requeridas para la venta de bebidas alcohdlicas, bienes horneados, farmacéuticos,
mariscos y vegetales y negocios personalizados requeridos por autoridades gubernamentales locales, no hay licencias o permisos
gubernamentales especiales requeridos para la venta y distribucion de comida u otros productos vendidos por nosotros.

Adicionalmente, las autoridades antimonopolio chilenas tienen amplios poderes regulatorios para rechazar adquisiciones que
consideran tendran efectos competitivos adversos en el mercado relevante o promoverdn comportamientos anticompetitivos. Las
autoridades antimonopolio de vez en cuando rechazaran la autorizacion de ciertas adquisiciones, como el rechazo a la propuesta de
Falabella de adquisicion de D&S en Enero 2008.
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Banco Paris y CAT se encuentran bajo la supervision de la SBIF, y Paris Corredores de Seguros Limitada se encuentran bajo la
supervision de la SVS. Adicionalmente, Banco Paris esta sujeto a la Ley General de Bancos y sus regulaciones, y es inspeccionado
por la SBIF al menos una vez al afio. La inspeccidn incluye una revision de las politicas y procedimientos de riesgos operacionales y
otros asuntos como el servicio de consumidor, reglas de contabilidad, tasa de interés, informacién y operaciones de tecnologia y
financieras. Banco Paris cumple todos los requerimientos materiales respecto las regulaciones de las que es sujeto.

CAT comenzé sus operaciones de su tarjeta de crédito en 2003 y hasta 2006 no fue sujeto de regulaciones especiales. En 2006 la
SBIF emiti6é un set de regulaciones especiales que apuntaban al negocio de tarjetas de crédito y partié con la supervision de compafiias
relacionadas con la emision u operacion de tarjeta de créditos, incluyendo CAT, u otros sistemas similares, donde el operador asume
obligaciones monetarias al publico. Incluso el SERNAC regula emisores de tarjetas de crédito que emiten retailers en asuntos
relacionados con la proteccién de los consumidores. Hay una tasa de interés maxima que puede ser cargada, pero hay ciertos cargos
que no son considerados por propdsitos que nos permiten incrementar nuestros margenes.

Cencosud Administradora de Tarjetas S.A. (“CAT”) fue un demandado en una accién presentada por el SERNAC. El 24 de
Abril, 2013, la Corte Suprema de Chile fallé a favor del SERNAC ordenando a CAT el reembolso a algunos titulares de tarjetas por
gastos de mantencidn excesivos cargados desde 2006 mas ajustes por inflacion e interés. Al 31 de Diciembre, 2014 la Compafiia
continla con una provisién por Ch$1,887 millones para reembolsos principales en conexidn con estas acciones, y adicionalmente, a
Ch$759 millones por interés e inflacion.

El 13 de Diciembre, 2013, una enmienda a la Ley N° 18,010 (que gobierna las operaciones de crédito) se volvio efectiva. La
enmienda result6 en varias modificaciones a las entonces existente Reglas, incluyendo: (i) el establecimiento de limites de interés mas
bajos cargados a montos pendientes bajo UF 200, (ii) reducciones en el monto de cargos cobreados por prepago, y (iii) un aumento del
periodo minimo previo el pago anticipado podria ser sujeto de demandas por transacciones de UF 200 o bajo, a 60 dias.

Paris Corredores de Seguros Limitada obtuvo en 1998 una corredora de seguros la autorizacion de la SVS y es sujeto a su
supervision y regulaciones. Paris Corredores de Seguros Limitada cumple todos los aspectos materiales de las regulaciones a las que
se encuentra sujeto.

Debemos obtener permisos y autorizaciones para operar nuestros Centros Comerciales, que incluyen la aprobacidn de Direccién
de Obras Municipales correspondiente, entre otros. Adicionalmente debemos obtener permisos de construccién para todos nuestros
nuevos proyectos y cumplir con las regulaciones de uso, inmobiliario comercial y medioambientales.

Por una iniciativa de la Presidente Michelle Bachelet el Congreso chileno aprobé la modificacion al Cédigo Laboral chileno
enmendando las normas de empleo de establecimientos de retail en domingos y vacaciones. Ambas camaras agregaron 7 domingos al
afio de dias libres. La enmienda aument6 los dias libres de dos domingos al mes, que ya se encontraba contemplado en la ley laboral.
Los sueldos por hora también fueron enmendados por esta iniciativa implementando un cargo minimo de 30% de lo ya acordado en
salarios por horas en domingo. Las comisiones y bonos no se consideraron al calcular este cargo. El derecho de un empleado a tener
un nimero de domingos asignados no es negociable y los empleadores no pueden compensar en efectivo o por cambiar el nimero de
domingos de un afio al siguiente.

Este proyecto actualmente esta pendiente de aprobacion presidencial. A este punto Cencosud no anticipa que la promulgacién de
este Proyecto tenga un efecto materialmente adverso en nuestras operaciones o condicién financiera.

Argentina

Nosotros y todas nuestras subsidiarias con operaciones en Argentina estan sujetas a la Ley de Proteccién al Consumidor. El
cumplimiento con la mencionada Ley es ejecutado por la Secretaria de Comercio Interior a nivel nacional nivel. A nivel provincial y
municipal, hay numerosas agencias que también castigan las violaciones. No tenemos ningtn procedimiento material contra nosotros
por parte de la Ley de Proteccién al Consumidor, y creemos que cumplimos todos los aspectos materiales de esta Ley.

Nuestros supermercados estan sujetos a la inspeccion de autoridades nacionales, provinciales y municipales, incluyendo el
Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria, Administracién Nacional de Medicamentos, alimentos y Tecnologia Médica
(“ANMAT”) y la Secretaria de Comercio Interior. Regularmente contratamos una compafiia de inspeccién privada que realiza
inspecciones privadas de nuestras instalaciones parar asegurar que cumplan o sobrepasen los estandares de salud de Argentina. Las
concesionarias que operan Farmacias dentro de nuestros supermercados también estan sujetas a licenciamiento e inspeccion por
ANMAT. Salvo por las licencias gubernamentales requeridas para la venta de bebidas alcohdlicas, bienes horneados, farmacéuticos,
carne, mariscos y vegetales y licencias de negocios personalizadas requeridas por autoridades locales gubernamentales, no hay
licencias o permisos especiales requeridos para la venta y distribucion de comida u otros productos vendidos en nuestras tiendas. Se
exige que nuestros supermercados, Centros Comerciales y Tiendas de Mejoramiento del Hogar en Argentina tengan una serie de
autorizaciones y permisos para operar. También nuestros nuevos proyecto en la provincia de Buenos Aires requieren cumpli con la
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Ley 12.573 respecto a areas comerciales mayores para obtener las autorizaciones necesarias. Los supermercados existentes y en
proyecto deben cumplir con las regulaciones respecto al uso, inmobiliario comercial y el medio ambiente.

Nuestras operaciones de tarjeta de crédito operaciones deben cumplir la Ley de Tarjetas de Crédito Ley y sus regulaciones,
gjecutadas por la Secretaria de Comercio Interior. También debemos cumplir las regulaciones emitidas por el Banco Central de
Argentina.

Adicionalmente, la Comision Antimonopolio de Argentina tiene amplios poderes regulatorios y tiene autoridad para rechazar
adiciones que considere que generen efectos competitivos adversos en el mercado relevante mercado o que promueven el
comportamiento anticompetitivo.

Brasil

Debemos cumplir una serie de regulaciones gubernamentales y someternos a la supervision generalmente aplicable a compafiias
que realizan negocios en Brasil, incluyendo regulaciones federales, estatales y municipales, como leyes laborales, de salud pablica y
medio ambiental. Para que nuestras tiendas en Brasil abran y operen, necesitamos permisos y aprobaciones de sitio, un certificado de
inspeccion del departamento de bomberos local asi como permisos de salud y seguridad. Nuestras tiendas deben someterse a
inspecciones de autoridades municipales. Creemos que cumplimos todos los aspectos materiales respecto a las regulaciones
estatutarias y administrativas aplicables a nuestro negocio.

Las operaciones de nuestro negocios en Brasil son principalmente afectadas por un set de reglas de proteccion a los
consumidores en asuntos como publicidad, etiquetado y créditos de consumidores. Creemos que cumplimos todos los aspectos
materiales respecto a las regulaciones de proteccion a consumidores.

Debido a la inflacion significativa durante largos periodos en el pasado, era una practica comdn en Brasil no etiquetar items
individuales. Pero, una regulacion federal establece que productos expuestos a consumidores deben contener informacion respecto
precios (por ejemplo etiquetas con precio, signos o cédigos de barra que puedan ser leidos por escaner) para facilitar la identificacién
de precios de cada producto por los consumidores. En cumplimiento de estas nuevas Reglas, informacion de precios debe estar
fisicamente adjunta o adyacente al producto. Cuando se usan cédigos de barra, el establecimiento comercial debe proveer escaner
facilmente accesible. Creemos que cumplimos todas estas provisiones.

El Congreso brasilero esta discutiendo un Proyecto que requiere un andlisis previo del impacto por la construccion de
hipermercados de sobre 1,000 metros cuadrados en el barrio relevante. La regulacion propuesta busca proteger los retailers de
propiedad de familias tradicionales que han estado disminuyendo su porcién en el mercado de Brasil frente a cadenas e
Hipermercados. Las regulaciones de este tipo ya existen a nivel municipal. Por ejemplo, autoridades gubernamentales en la ciudad de
Porto Alegre en el estado de Rio Grande do Sul emitieron una ordenanza en Enero 2001 prohibiendo la construccion de tiendas de
retail de comida con area de ventas de méas de 1,500 metros cuadrados, que en Mayo 2005, fue enmendada por un incremento de
1,500 a 2,500 metros cuadrados de area de ventas de tiendas de retail de comida. Otras regiones brasileras pueden adoptar leyes
similares, y si el proyecto pendiente ante el Congreso de Brasil se convierte en Ley, nuestra futura expansion y crecimiento puede
enfrentar graves limitaciones.

Adicionalmente, las autoridades antimonopolio brasileras tienen amplios poderes regulatorios y tienen autoridad para rechazar
adquisiciones que consideren tengan efectos competitivos adversos en el mercado relevante o puedan promover comportamientos
anticompetitivos.

Farmacias. Las Farmacias de nuestra propiedad u operadas por nosotros estan sujetas al control y monitoreo de ANVISA y
autoridades de salud estatales y municipales. De acuerdo a la Ley N° 6,360, del 23 de Septiembre, 1976, y el Decreto N° 79,049, del
05 de Enero, 1977, ANVISA tiene poderes para controlar, monitorear y emitir autorizaciones a compafiias que legalmente extraigan,
produzcan, empaquen, importen, exporten, y tiendas de medicamentos, items farmacéuticos, drogas y productos relacionados,
cosméticos, productos de higiene personal, perfumes y productos similares, productos de limpieza doméstica y productos de belleza.
La autorizacion emitida por ANVISA permite a que este tipo de compafiias puedan operar en Brasil, como un todo, durante un
periodo indeterminado de tiempo. La autorizacién de ANVISA debe ser renovada cuando exista un cambio en las actividades de la
compafiia, accionistas, ejecutivos o gerentes. Es mas, el establecimiento de venta de productos terapéuticos, farmacéuticos, cosméticos
y/o de higiene, o desarrollar cualquier de las actividades mencionadas debe también tener licencia de la autoridad sanitaria estatal o
municipal competente, y tener una persona técnicamente responsable debidamente autorizada por el Comité Regional de Farmacias.
El 17 de Agosto, 2009, ANVISA promulgd la Regulacion N° 44, que establece que cambios significativos a regulaciones que
establezcan (i) tipos de productos que pueden ser comercializados; (ii) que tanto debe estar un producto en el mostrador; (iii) servicios
farmacéuticos ofrecidos; y (iv) interventas netas.
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Peru

Nuestras subsidiarias con operaciones en Perl se encuentran sujetas a la Ley Antimonopolio y de Proteccion a Consumidores.
El cumplimiento de estas leyes es ejecutado por el Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la
Propiedad Intelectual (“INDECOLI”), la agencia de antimonopolio publico peruana y proteccion de consumidores. Las adquisiciones
requieren la autorizacién de INDECOLL.

Adicionalmente, se requieren licencias gubernamentales para la venta de bebidas alcoholicas, bienes horneados, farmacéuticos,
mariscos y vegetales y licencias de negocio personalizadas requeridas por autoridades gubernamentales, como el Ministerio de
Agricultura, son licencias o permisos gubernamentales especiales requeridos para la venta y distribucién de comida u otros productos
vendidos en nuestras tiendas. Nuestros supermercados estan sujetos a la inspeccién de la Direccion General de Salud, una oficina
gubernamental del Ministerio de Salud que verifica la calidad de nuestros productos. La inspeccién sanitaria de nuestros
supermercados esta a cargo de la municipalidad local. Las concesionarias que operan Farmacias dentro de algunos de nuestros
supermercados también estan sujetas a la otorgacién de licencias e inspeccién por parte de la Direccién Regional de Medicamentos,
Insumos y Drogas. Creemos que cumplimos todos los aspectos materiales de las regulaciones estatutarias y administrativas respecto a
nuestro negocio.

Nuestros Centros Comerciales requieren obtener una serie de autorizaciones, como la licencia para la operacion de la
municipalidad local, para operar. Adicionalmente, debemos obtener para todos nuestros nuevos proyectos en construccion permiso y
licencia de la autoridad loca. Creemos que cumplimos todos los aspectos materiales de estos requerimientos.

Colombia

En Colombia, debemos cumplir todas las reglas que regulan la competencia y proteccion de consumidores. Estas leyes incluyen
la Ley de Proteccién al Consumidor, que es ejecutada por la Superintendencia de Industria.

Adicionalmente, las fusiones y adquisiciones son revisadas por la Superintendencia de Industria y Comercio y por la
Superintendencia colombiana de Compafiias para el cumplimiento de requerimientos de leyes antimonopolio y de sociedades en
general.

Debemos obtener una serie de permisos y autorizaciones para operar nuestros negocios dependiendo del tipo de productos y
servicios que son ofrecidos al publico, pero generalmente debemos obtener la aprobacién de agencias locales y nacionales para la
venta de articulos de mascotas, productos de cuidado personal de los consumidores sean importados o de origen doméstico, y cumplir
con las regulaciones de ruido y energia. Cada negocio que operamos también requiere aprobaciones medio ambientales.
Adicionalmente, debemos cumplir la regulacion medioambiental respecto a la disposicion de basura de cada una de nuestras tiendas.
El financiamiento a consumidores y las operaciones de tarjeta de crédito también requieren la aprobacién de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Farmacias.

Las Farmacias de nuestra propiedad u operadas por nosotros estan sujetas al control y monitoreo de la Superintendencia
Nacional de Salud (“SUPERSALUD?”) a través del Instituto Nacional de Vigilancia de Medicamentos y Alimentos (“INVIMA”) y las
autoridades de salud de la ciudad. De acuerdo a la Ley N° 100, de 1993, art. 245, INVIMA tiene el poder para controlar, monitorear y
emitir autorizaciones a compafiias que legalmente extraen, producen, empacan, importan, exportan y almacenan medicamentos, items
farmacéuticos, drogas y productos relacionados, cosméticos, productos de higiene personal, perfumes y productos similares, productos
de limpieza doméstica y productos de belleza. La autorizacion emitida por INVIMA permite que este tipo de compafiias puedan operar
en Colombia, como un todo, durante un periodo indeterminado de tiempo. La autorizacion de INVIMA debe ser renovada cuando
haya un cambio en las actividades, accionistas, ejecutivos o gerentes de la compafiia.

Bencineras

De acuerdo a la Seccion 212 del Cédigo de Petroleo y la Ley 39 de 1987, la distribucion de combustibles liquidos y sus
derivados se consideran como actividad de utilidad pablica. Consecuentemente los individuos o entidades que lleven a cabo este tipo
de actividades estdn sujetos a regulaciones emitidas por el gobierno en el interés de los ciudadanos colombianos. Gobierno
colombiano tiene el poder para determinar los estandares de calidad, medidas y control de combustibles liquidos, y establecer penas
que pueden aplicar a quienes no cumplan con estas reglas.

El Ministerio de Minas y Energia de Colombia es la entidad que controla y ejerce la supervision técnica sobre la distribucion de

combustibles liquidos derivados del petréleo, incluyendo el refinamiento, importacion, almacenamiento, transporte y distribucién en el
pais. La Ley 812 de 2003 identifica los agentes de la cadena de suplemento de combustibles liquidos derivados del petroleo.
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La distribuciéon de combustibles liquidos, salvo LPG, es regulada por el Decreto 4299 de 2005, y por las modificaciones
introducidas por los Decretos 1333 y 1717 de 2007 y 2008, respectivamente, que establecen los requerimientos, obligaciones y penas
aplicables a los agentes de suplemento en la distribucion, refinamiento, importacién, almacenamiento, venta al por mayor, transporte,
venta de retail y consumo de combustibles liquidos.

Los decretos 283 de 1990 y 1521 de 1998, y sus modificaciones, establecen requerimientos minimos técnicos para la
construccién de plantas de almacenamiento y estaciones de servicio. Los Decretos también regulan la distribucion de combustibles
liquidos, estableciendo los requerimientos minimos por distribuidores y de actividades y tipos de contratos permitidos para estos
agentes. El Ministerio de Minas y Energia también regula que tipos de combustibles liquidos pueden ser vendidos y comprados y las
penas por el no cumplimiento de estas regulaciones gubernamentales.

A Mayo del afio 2012, la CREG (Comisién de Regulacién de Energia y Gas) determind los precios por los productos de crudo
regulados, excepto la gasolina, diésel y biocombustibles (todos los que estan determinados por el Ministerio de Minas y Energia). La
ANH (Agencia Nacional de Hidrocarburos) determiné los precios del petroleo crudo correspondientes a pagos de royalty. Los precios
del combustible para aviones son determinados de acuerdo a Ley 1450 de 2011.

La distribucion de combustibles en areas cerca de los bordes de Colombia estéa sujeta a regulaciones especificas que imponen
procedimientos y requerimientos de control estrictos. Actualmente, Ecopetrol ya no es responsable por la distribucion de combustibles
en estas areas. Esa responsabilidad fue transferida al Ministerio de Minas y Energia, en cumplimiento de la Ley 1430 de 2010.

Regulacién de Biocombustible y Actividades Relacionadas

La venta y distribucion de biocombustibles es regulada por el Ministerio de Minas y Energia. Las regulaciones establecidas
respecto a los estandares de calidad y precios para biocombustibles e impone requerimientos minimos para mezclar etanol con
gasolina y biodiesel con diésel.

C. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL
Estructura Organizacional

Lo siguiente es un esquema organizacional simplificado que muestra nuestra Compafiia y nuestras divisiones operativas
principal al 31 de Diciembre, 2014.

Board of
Directors

Retail Financial Shopping Audit
Division Services Center Division

Works and Corporate Human
Projects Affairs Resources

Credit Risk Subsidiaries Information China Trade
Division Division Technologies Office

Nuestras Subsidiarias

Las siguientes son las subsidiarias mayoritariamente de nuestra propiedad directa o indirectamente al 31 de Diciembre, 2014:

Namero

Identificacion
Pais Control Acciones Fiscal Chilena Nombre Compafiia
Chile 99.9% 81.201.000-K Cencosud Retail S.A.
Chile 99.9% 76.365.580-6 Jumbo Administradora Norte S.A.
Chile 99.9% 99.571.870-7 Jumbo Administradora Temuco S.A.
Chile 99.9% 76.819.580-3 Santa Isabel Administradora Norte Ltda.
Chile 99.9% 76.819.500-5 Santa Isabel Administradora Sur Ltda.
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NUmero
Identificacion

Pais
Brasil
Brasil
Peru

Control Acciones

99.9%
99.9%
99.9%

Identificacion
Fiscal Chilena

Pais Control Acciones Fiscal Chilena Nombre Compafiia
Chile 99.9% 76.062.794-1 Santa Isabel Administradora S.A.
Chile 99.9% 78.448.780-6 Paris Administradora Sur Ltda.
Chile 99.9% 77.779.000-5 Paris Administradora Ltda.
Chile 99.9% 77.301.910-K Logistica y Distribucién Paris Ltda.
Chile 99.9% 77.251.760-2 Jumbo Supermercados Administradora Ltda.
Chile 99.9% 77.218.570-7 Cencosud Corredores de Seguros y Servicios S.A.
Chile 99.9% 77.312.480-9 Administradora de Servicios Cencosud Ltda.
Chile 99.9% 99.586.230-1 Viajes Paris S.A.
Chile 99.9% 79.829.500-4 Eurofashion Ltda.
Chile 99.9% 76.116.801-3 Administradora TMO S.A.
Chile 99.9% 76.168.900-2 Meldar Capacitacién Ltda.
Chile 99.9% 77.566.430-4 Sociedad Comercializadora de Vestuarios FES Ltda.
Chile 99.9% 99.512.750-4 MegaJohnsons Puente Alto S.A.
Chile 99.9% 96.953.470-3 MegaJohnsons S.A.
Chile 99.9% 96.973.670-5 MegaJohnsons Maipu S.A.
Chile 99.9% 96.988.680-4 MegaJohnsons Puente S.A.
Chile 99.9% 96.989.640-0 MegaJohnsons Vifia del Mar S.A.
Chile 99.9% 96.988.700-2 Johnson Administradora Ltda.
Chile 99.9% 96.988.690-1 MegaJohnsons Quilen S.A.
Chile 99.9% 76.398.410-9 Johnsons Mega San Bernardo S.A.
Chile 99.9% 76.190.379-9 Cencosud Retail Administradora Ltda.
Chile 99.6% 96.671.750-5 Easy S.A.
Chile 99.6% 76.365.590-3 Easy Administradora Norte S.A.
Chile 99.9% 99.500.840-8 Cencosud Administradora de Tarjetas S.A.
Chile 99.9% 76.023.825-2 Cencosud Servicios Integrales S.A.
Chile 99.9% 94.226.000-8 Cencosud Centros Comerciales S.A.
Chile 99.9% 88.235.500-4 Sociedad Comercial de Tiendas S.A.
Chile 99.9% 84.658.300-9 Inmobiliaria Bilbao Ltda.
Chile 44.9% 78.409.990-8 ACC Alto las Condes Ltda.
Chile 99.9% 76.433.310-1 Costanera Center S.A.
Chile 99.9% 96.732.790-5 Inmobiliaria Santa Isabel S.A.
Chile 99.9% 76.203.299-6 Comercializadora Costanera Center S.P.A.
Chile 99.9% 99.565.970-0 Banco Paris S.A.
Chile 99.9% 76.099.893-1 BanParis Corredores de Seguros Ltda.
Chile 99.9% 96.978.180-8 Cencosud Internacional Ltda.
Chile 99.9% 76.258.307-0 Jumbo Argentina S.P.A.
Chile 99.9% 76.258.309-7 Cencosud Internacional Argentina S.P.A
Numero
Identificacion
Pais Fiscal Chilena Nombre compafiia
Argentina 99.9% Extranjera Cencosud S.A. (Argentina)
Argentina 99.9% Extranjera Unicenter S.A.
Argentina 99.9% Extranjera Jumbo Retail Argentina S.A.
Argentina 87.4% Extranjera Agrojumbo
Argentina 99.9% Extranjera Blaisten S.A.
Argentina 99.9% Extranjera Cavas y Vifias El Acequion S.A.
Argentina 50.0% Extranjera Carnes Huinca S.A.
Argentina 99.9% Extranjera Agropecuaria Anjullon S.A.
Argentina 99.9% Extranjera Corminas S.A
Argentina 99.9% Extranjera Invo S.A.
Argentina 99.9% Extranjera Pacuy S.A.
Argentina 99.9% Extranjera Supermercados Dave S.A.
Uruguay 100% Extranjera SUDCO Servicios Regionales S.A.
Colombia 99.9% Extranjera Cencosud Colombia S.A.
Brasil 99.9% Extranjera Cencosud Brasil S.A.
US.A 99.9% Extranjera Gbarbosa Holding LLC
Brasil 99.9% Extranjera Gbarbosa Holding S.A
Brasil 99.9% Extranjera Cencosud Brasil Comercial Ltda.
Ndmero

Nombre compafiia

Extranjera
Extranjera
Extranjera
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Mercantil Rodrigues Comercial Ltda.
Perini Comercial de Alimentos Ltda.
Cencosud Peru



NUmero
Identificacion

Pais Control Acciones Fiscal Chilena Nombre compafiia

Perd 99.9% Extranjera Teledistribucion S.A.

Perd 99.9% Extranjera Almacenes Metro S.A.

Peru 99.9% Extranjera E. Wong S.A.

Peru 99.9% Extranjera Cencosud Retail Peru S.A.
Peru 99.9% Extranjera Tres Palmeras S.A.

Peru 99.9% Extranjera Las Hadas Inversionistas S.A.
Peru 99.9% Extranjera Cinco Robles SAC

Perd 99.9% Extranjera ISMB Supermercados S.A.
Perd 99.9% Extranjera Travel Internacional Partners Pert S.A.
Perd 99.9% Extranjera Banco Cencosud S.A.

D. PROPIEDAD, PLANTAS Y EQUIPOS
Ver “—B. Apreciacion Global del Negocio—Propiedad, Plantas y Equipos.”

{tem 4A. Comentarios No Resueltos de Personal

No aplicable.

Item 5. Revision y Prospectos Operativos y Financieros

Somos uno de los retailers multi marcas lideres de Sudamérica, en base de los ingresos, espacio de ventas, nimero de tiendas y
area arrendable bruta en los sectores y paises en que operamos. Operamos a través de un nimero de formatos, incluyendo
Supermercados, Tiendas de Mejoramiento del Hogar, Centros Comerciales y Grandes Almacenes. Vemos un incremento en las
operaciones a través de un crecimiento organico y adquisiciones en Brasil, Peri y Colombia, que la Compafiia cree son alto
crecimiento y mercados poco penetrados debido a su demografia favorable, crecimiento de consumo de hogar sustentable, bajo
penetracion normal de retail, y fuerte ambiente macroeconémico, como se describe en Propiedad, Plantas y Equipos “item 4.
Informacion en la Compafiia—B. Apreciacion Global del Negocio—Nuestra Compaiiia” y “—Apreciacién Global de la Industria y
Competencia.” Como complemento de nuestro negocio principal de retail, estamos activamente involucrados a lo largo de la region en
el negocio de desarrollo inmobiliario, particularmente en Chile, Argentina, Colombia y Pert, con 53 centros comerciales
representando 800,272 metros cuadrados de &rea arrendable bruta para terceros al 31 de Diciembre, 2014. También ofrecemos una
tarjeta de crédito de marca propia, créditos de consumo y servicios financieros limitados a nuestros consumidores de retail.

A. RESULTADOS OPERATIVOS
Tendencias y Factores que Afectan Nuestros Resultados de Operaciones

Nuestros resultados de operaciones han sido influenciados y continuaran siendo influenciados por los siguientes factores:

Desarrollos en la economia chilena

Nuestras operaciones en Chile daban cuenta por 36.3% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014. Consecuentemente, nuestra condicién financiera y los resultados de operaciones dependen
sustancialmente de las condiciones econémicas que prevalecen en Chile. En 2010, la economia chilena comenz6 a recuperarse de la
recesion de 2009. Como reportd el Banco Central de Chile, el GDP se contrajo un 1.0% en 2009, pero aument6 por 6.1% en 2010,
6.0% en 2011, 5.5% en 2012 y estimamos que crezca un 4.2% en 2013 como reportd el Banco Central de Chile. De acuerdo a
ILACAD World Retail (“ILACAD”), una compafiia consultora internacional que monitorea la industria del retail, el sector normal de
retail chileno, que consiste en los negocios que tributan y que emplean fuerza laboral normal, da cuenta por 63% del sector de retail,
un namero relativamente alto en comparacién al de otros paises en que operamos, pero bajo en comparacion con Estados Unidos,
donde el sector normalmente da cuenta por 92% del sector de retail, de acuerdo al U.S. Census Bureau, al 2013.

El recupero de la economia chilena en 2010 fue parte importante en el descubrimiento de los precios de exportaciones de Chile,
lo que de acuerdo al Banco Mundial contribuy6 a 32.6% de GDP en el periodo 2010-2014 periodo. Debido a este recupero econémico,
el Indice de Precios al Consumidor (“IPC”) inflacion aumentd 4.6% en 2014, 3.0% en 2013 y 1.5% en 2012, de acuerdo al Banco
Central de Chile. La inflacion empezé a acelerar durante el afio 2014 debido a los menos favorables precios del cobre y el alza en el
precio del petréleo, la baja en la tasa de interés real y las expectativas de politica monetaria con tendencia a apretar en U.S.

Durante el afio 2014, el Banco Central Chileno inici6é un proceso de afloje de la politica monetaria en respuesta a una actividad
econdémica méas débil con el fin de impulsar el crecimiento. El rendimiento local, demografia y los indicadores de empleo continuaron
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mostrando una dindmica mas suave en la economia durante este periodo. Estos factores, junto los timidos prospectos de crecimiento
global, llevaron a que el banco cortara su tasa marca por cuarta vez consecutiva a 3% durante su reunion del 16 de Octubre, 2014. La
tasa de desempleo aumentd a 6.7% al 31 de Diciembre, 2014, y el rendimiento bajé, de 5.6% en Diciembre 2013, y fue 6.1% en
Diciembre 2012, 6.6% en Diciembre 2011, 7.1% en Diciembre 2010 y 10.0% en Diciembre 2009, de acuerdo al Banco Central de
Chile. Ver “item 3. Informacion Clave - D. Factores de Riesgo. Riesgos Relacionados a Chile.”

Chile mantiene uno de las mas altas calificaciones de su moneda en Latinoamérica, actualmente calificada AA- por Standard &
Poor’s Servicios Financieros LLC, (“S&P”), Aa3 por Moody’s Inversionistas Services, Inc. (“Moody’s”) y A+ por Fitch, Inc.
(“Fitch™), al 31 de Diciembre, 2014. El futuro econémico, social y politico en Chile, sobre el que no tenemos no control, podria tener
un efecto material adverso en nosotros, incluyendo dafiar nuestro negocio, condicion financiero o resultados de operaciones. Las
clasificaciones de crédito estan sujetas a una revision periédica y no podemos asegurar que las calificaciones actuales no sean
revisadas o bajadas en el futuro.

El 29 de Septiembre, 2014, Chile promulgé la Ley N° 20,780 (la “Reforma Tributaria”). La Reforma Tributaria introdujo
cambios a la tasa corporativa de impuesto, mandando el incremento a gradual de la tasa de 20% a 25% 0 27% en ciertos casos, las
reglas respecto la capitalizacion minima, y la tributacién de inversiones chilenas en el extranjero (las Reglas de empresas controladas
en el extranjero), entre otros. Las nuevas reglas surtiran efectos gradualmente, con la implementacién procesos iniciados el 01 de
Octubre, 2014 y estara completado el 01 de Enero, 2018. Los efectos de esa reforma tributaria pueden incrementar nuestros costos
operativos y de cumplimiento, lo que podria afectar negativamente nuestros resultados financieros y la habilidad de nuestro negocio
para crecer.

Desarrollos en la economia argentina

Nuestras operaciones en Argentina daban cuenta por 24.7% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias para el
afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014. Por esto la Compafiia es sensible a las condiciones macroecondmicas en Argentina.

Desde finales de 1998 a 2002, la economia argentina estuvo marcada por una recesion econémica debido a niveles de consumo
reducidos y una alta tasa de no inversion y desempleo. Como reporté INDEC, el GDP de Argentina disminuyd por 0.8% en 2000,
4.4% en 2001 y 10.9% en 2002. En Diciembre 2001 una fuerte crisis econémica y politica obligé a Argentina a declarar la suspension
del pago de su deuda extranjera. A principios del 2002, el gobierno liberé el Peso argentino de su uno a uno con el U.S. délar y
permito a la tasa de cambio flotar, resultando en una devaluacién de un 49.6% del Peso argentino el 01 de Enero, 2002 a 31 de
Diciembre, 2002, de acuerdo al Banco Central de Argentina. Del 2003 a 2010, los indicadores econémicos mostraron signos de
recupero, debido a una tasa de cambio competitiva, un contexto internacional mas saludable, precios de cémoda mas altos y politicas
de expansion fiscal y monetaria. En 2005, Argentina complete la reestructuracion de la mayoria de su deuda no pagada de 2001, lo
que redujo significativamente el riesgo de primas en sus bonos pendientes. El gobierno recientemente completd negociaciones para
server el remanente de la deuda con el Club Paris. Por esto Argentina pudo disminuir to coeficiente piblico a GDP de 139% en 2003 a
alrededor de 45% en 2014, como reportd el Ministerio de Economia.

De acuerdo al INDEC, la economia argentina crecié un 9.2% en 2005, 8.5% en 2006, 8.7% en 2007 y 6.8% en 2008. Debido a
la crisis global financiera, el GDP de Argentina de acuerdo al Banco Mundial, expandi6 por sélo 0.1% en 2009, mientras que mostréd
fuertes signos de recupero en 2010 y 2011, creciendo por 9.1%, y 8.6%, respectivamente. Durante 2012 y 2013 el GDP de Argentina
crecié por 0.9%, y 3.0%, respectivamente, también de acuerdo al Banco Mundial. Los niveles de desempleo también mejoraron, de
8.6% Yy 7.7% en el cuarto cuarto de 2009 y 2010, respectivamente, a 7.2% Yy 6.8% en el cuarto cuarto de 2011 y 2012, respectivamente,
como report6é el Banco Mundial. De acuerdo a INDEC el desempleo para el 2013 estaba a 7.2%. A Diciembre 2014, la tasa de
desempleo fue 6.9%. El mercado de retail de Argentina ha sido un sector poco penetrado, ya que en sector formal de retail da cuenta
por 42% del sector de retail, de acuerdo a ILACAD, al 2012. Debido al alto consumo, pero el pais ha experimentado inflacion de 11%
en 2010, 10% en 2011, 11% en 2012 y 10.5% en 2013, como reportd por INDEC, excediendo la de otros paises en Sudamérica, de
acuerdo a informacion publica disponible. En respuesta de demandas de inversionistas internacionales y el Fondo Monetario
Internacional, el gobierno de Argentina introdujo una nueva metodologia para el calculo de variaciones de precio en la economia
doméstica. El nuevo indice de precios revelado incrementdé de 23.9% as de Diciembre 2014. Para el Banco Central de Argentina,
reservas internacionales registraron un alto récord de sobre U.S.$52 billones en 2010, U.S.$46 billones en 2011 y U.S.$43 billones en
2012 previo a una baja de U.S.$30 billones a fines de 2013. Reservas internacionales del Banco Central de Argentina se mantienen a
en U.S.$31.4 billones al 31 de Diciembre, 2014,

Tras varios afios de estabilidad en los precios, la devaluacion del Peso argentino en Enero 2002 cre0 presiones en el sistema de
precios doméstico que generaron una alta inflacion en 2002 previo a un estabilizacion sustancial en 2003. La tasa de interés local, de
BAIBAR, fue 9.45%, 10.11%, 9.08%, 12.10% y 30.14% en 31 de Diciembre, 2009, 31 de Diciembre, 2010, 31 de Diciembre, 2011,
31 de Diciembre, 2012 y 31 de Diciembre, 2013, respectivamente, como report6 el Banco Central. BAIBAR se mantuvo a 10.21% en
el 30 de Septiembre, 2014.
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Argentina es calificado SD por S&P, Caal por Moody con una perspectiva negativa y RD por Fitch, al 30 de Septiembre, 2014.
El futuro desarrollo econémico, social y politico en Argentina, sobre el que no tenemos, podria dafiar el negocio, condicion financiera
o resultados de operaciones. Calificaciones de crédito son sujetas a revisiones periddicas y no podemos asegurar que las calificaciones
actuales no seran revisadas o bajadas en el futuro. Ver “item 3. Informacion Clave - D. Factores de Riesgo. Riesgos Relacionados a
Argentina.”

Desarrollos en la economia brasilera

Nuestras operaciones en Brasil daban cuenta por 20.1% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014. De acuerdo a esto, la Compafiia es sensible a las condiciones macroeconémicas en Brasil.

En afos recientes, nos hemos beneficiado del ambiente econémico estable de Brasil. En 2009, la economia brasilera estaba al
despertar de la crisis econdémica global financiera; pero, por el segundo cuarto de 2009 la economia brasilera habia emergido de la
recesion y tuvo un momento de crecimiento. Para mitigar el impacto de la crisis econémica y financiera global, el Banco Central de
Brasil respondié en 2009 con un nimero de medidas. Ademas de reducir la tasa SELIC, el Banco Central de Brasil despleg6 parte de
sus reservas internacionales para reemplazar lineas de crédito impactadas por la bancarrota de Leman y redujo los requerimientos de
reserva con el proposito especifico de adquirir activos de pequefios bandos y aumentar el limite de seguros por depdsitos a plazo de
pequefios bancos. Estas iniciativas, junto a medidas fiscales, contribuyeron a mantener la recesidn relativamente breve (principalmente
concentrada ente el cuarto cuarto de 2008 y el primer cuarto de 2009) y aseguré un fuerte recupero en la segunda mitad de 2009, como
reportd el Banco Central de Brasil.

La tasa de desempleo en Brasil ha disminuido significativamente en la Gltima década de 10.5% at Diciembre 2002 a 4.8% al 31
de Diciembre, 2014, como report6 el Banco Central de Brasil, un récord bajo para el mes considerando la débil expansion econémica.
Al mismo tiempo, el consumo privado ha seguido una similar tendencia positiva. La disminucion de desempleo y el aumento en el
consumo privado han llevado al crecimiento de la economia brasilera como un mercado con un segmento de clase medio satisfactorio.
El mercado de retail brasilero es un sector poco penetrado con un 48% de sector informal de acuerdo a estimados Credit Suisse
Research, al 2013.

La economia brasilera tiene tasas de expansion mas lentas en el pasado reciente con GDP en crecimiento de 2.7% por 2011 y
0.9% en 2012, de acuerdo al Banco Central de Brasil, reflejando el tensamiento de la politica pasada para contener los riesgos de
inflacién y, méas recientemente, el ambiente externo de crecimiento mas débil. EI crecimiento durante 2013 se mantuvo a 1.9%, debajo
del consenso por el afio. El lento crecimiento continuo por casi todo el 2014, con el gobierno brasilero cortando su crecimiento
esperado para el afio a 0.9%, lo que esta por sobre el consenso del mercado de 0.3% por afio. El gobierno brasilero establecid a inicios
del 2014 una meta primaria de superavit de 1.9% de GDP por el afio lo que obligado a reducir varias veces el afio a 1.3%. Brasil,
continda siendo un miembro del Grupo de Veinte, grande economias en avance y emergentes. Ha sufrido una transformacién
impresionante social y econémica durante la década pasada. La calidad interna de los ingresos ha disminuido y el gobierno ha
adoptado fuertes politicas marco — mas notable, leyes de responsabilidad fiscal, enfoque a la inflacion, y tasa de cambio flexible.

El Banco Central de Brasil comenzo las alzas en la tasa de interés para proteger el Real brasilero contra los flujos hacia afuera
de capital y reinar la inflacién, tomando su tasa de referencia de SELIC a 11.75% por 31 de Diciembre, 2014 de 7.25% en 2013 luego
de un crecimiento decepcionante y la inflacion por sobre el objetivo del Banco Central. Las tasas anuales de inflacion son medidas en
Brasil a través del indice de Precios al Consumidor Extendido (indice de Pregos ao Consumido Amplo), o IPCA, como se calcula por
el IBGE. La tasa de inflacion de IPCA fue 4.3% en 2009, 5.9% en 2010, 6.5% en 2011, 5.8% en 2012 y 5.9% en 2013, como mide el
IPCA. De acuerdo al “Boletim focus do Banco Central,” de IPCA cerr6 el afio 2014 con un 6.41% luego del incremento 0.78% en el
mes de Diciembre 2014, motivado por los aumentos en la transportacion, comida y bebidas, hogar y confeccion.

S&P degrade a Brasil el 24 de Marzo, 2014 citando el deterioro del gobierno, elevando los niveles de deuda y debilitando el
crecimiento. La nacion actualmente tiene una calificacién BBB- de S&P. el 09 de Septiembre, 2014, Moody cambi6 su recepcion de
calificacién crediticia de Brasil de negativa a estable; mientras que afirmaba que a Baa2 como resultado de la reduccion del
crecimiento econdmico, el sentimiento de afectacion negativo de los inversionistas afectd la generacion de capital fijo en el pais y los
desafios fiscales que podrian provenir de lo mencionado. Fitch actualmente califica a Brasil a BBB, con una perspectiva estable. Las
calificaciones de crédito estan sujetas de revisiones periddicas y no podemos asegurar que las tasas no sean revisadas o bajadas en el
futuro. El futuro desarrollo econdmico, social y politico en Brasil, sobre el que no tenemos, podria dafiar el negocio, condicién
financiera o resultados de operaciones. Calificaciones de crédito son sujetas a revisiones periodicas y no podemos asegurar que las
calificaciones actuales no seran revisadas o bajadas en el futuro. Ver “Factores de Riesgo — Riesgos Relacionados a Brasil.”

Desarrollos en la economia peruana

Nuestras operaciones en Per( daban cuenta por 8.7% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014. De acuerdo a lo anterior, la Compafiia es sensible a las condiciones macroeconémicas en Perd.

De acuerdo al Banco Central de Perd, el GDP creci6 5.8% 6.0%, 6.9% y 8.8% en 2013, 2012, 2011 y 2010, respectivamente. La
economia peruana se expandi6 2.4% en 2014, a nivel por debajo de 5.8% en 2013 y una tasa mas lenta desde 2009. Esto debido a la
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baja contribucion a GDP de inversiones, particularmente en su sector minero, y lento consumo privado. Expertos determinan que el
principal culpable estos efectos. Externos de Perl y las exportaciones fueron afectados por su débil crecimiento y bajos precious de
moneda. Un pequer reupero pos su sector minero ocurrié se espera ocurra este afio. EI gobierno de Perd es también proactivo para
desarrollar medidas anticiclicas que impulsen el crecimiento con una serie de proyectos de gran infraestructura.

Las tasas de desempleo urbano se han mantenido estables y a bajos niveles durante afios recientes. De acuerdo al INEI, en 2009,
2010, 2011, 2012 y 2013 la tasa de desempleo fue 5.3%, 5.9%, 7.0%, 5.6% y 5.7%, respectivamente. Al 31 de Diciembre, 2014, la
tasa de desempleo en el area metropolitana de Lima fue de 5.6%. A Diciembre 2014, el Banco Central de Per( mantuvo sus tasa de
referencias a 3.5% en vistas de la expectativa de la sutoridad respecto a la inflaciénde 2.0% por 2015. El IPC aument6 de 2.1% en
2010 a 4.7% en 2011 y disminuyeron a 2.8% en 2012 y 2.8% en 2013, como report6 por INEI. The banco central estima una inflacion
acumulada para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 que fue de 3.2%. Tasa de interés fue luego reducida en Enero
2015 siguiedo la vision del Banco Central de que la inflacion fue rapidamente convertia a su tasa objetiva de 2.0% por 2015 por
debajo del crecimiento potencial, anchored inflacién expectations, an uneven recupero econémico among Per(’s trading partners, a
altoer volatility en internacional financial mercados y bajoer oil precios.

El compromiso del gobierno peruano con politicas econémicas, fiscales y monetarias para apoyar el crecimiento econémico en
2014. S&P aumentaron la nota de Peru el el ranking crediticio de BBB a BBB+ en Agosto 2013. En Octubre 2013, Fitch aumento el
grado de la calificacion crediticia de Perd de BBB a BBB+. En Julio 2014, Moody aument6 el grado de calificacion crediticia de Perd
de Baa2 a A3. Las calificaciones crediticias estan sujetas a revisiones periddicas y no podemos asegurar que estas se mentengan. Peru
es actualmente rated BBB+, A3 y BBB+ por S&P, Moody’s y Fitch, respectivamente.

De acuerdo al Banco Mundial, luego de una década de alto crecimiento, la economia Perd se ha mantenido fuerte y resiliente
pese a la incertidumbre global persistente, gras a Fuertes fundamentals, en términos de comercio y excelentes politicas de
administracién. Sobre el periodo 2010-2014, la economia peruana experimentado crecimiento de GDP a una tasa promedio anual de
5.8%, y el promedio anual de tasa de inflacidn cayé a 2.8% en el mismo periodo. Para 2015 el Fondo Monetario Internacional esperea
un crecimiento del GDP de alrededor 5.1%.

Pero la economia es muy vulnerable al corto plazo en términos de shocks al crecimiento global que pueden partir de bajos
precios. Un prolongado periodo de bajo crecimiento en la economia de U.S. podria también afectar la economia de Per( al mediano
plazo.

Ahora bien, un moméntum de crecimiento y la inflacién podrian provenir de grandes flujos de entrada de capital y fuerter
dindmicas crediticias en el contexto de liquidez global y continuar con el bajo crecimiento en economias avanzadas.

En Diciembre 2014, Per(G promulgd Ley N° 4007, que reformé el régimen tributario peruano. La nueva Ley, que fue
promulgada el 01 de Enero, 2015, manda a la gradual disminucién en el impuesto a la renta y un incremento en las tasas de los
impuestos por dividendos distribuidos por compafiias peruanas accionistas chilenos. Por esto la tasa acutal de impuestos aplicable a
ingresos peruanos corporativos distribuidos a accionistas chilenos incrementara de la actual tasa aplicable de 34.1%, a 34.8% por 2015
y 2016, 35% por 2017 y 2018, y 35.3% por 2019 y asi. Es por esto que a partir del nuevo régimen tributario esperamos una
disminucién el monto de dividendos que recibimos de nuestras subsidiarias peruanas.

El futuro ecoéomico, social y politico de Pert, sobre el que no tenemos, podria dafiar el negocio, condicion financiera o
resultados de operaciones. Calificaciones de crédito son sujetas a revisiones periddicas y no podemos asegurar que las calificaciones
actuales no seran revisadas o bajadas en el futuro. Ver “Item 3. Informacién Clave — D. Factores de Riesgo - Riesgos Relacionados a
Pera.”

Desarrollos en la economia colombiana

Nuestras operaciones en Colombia daban cuenta por 10.1% de nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias para el
afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014. De acuerdo a lo anterior, la Compafiia es sensible a las condiciones macroecondmicas en
Colombia.

A comienzos de 2007 Colombia ceci6é rapidamente, atrayendo un registro de U.S.$10.6 billones en inversiones directas
extranjeras en 2008 de acuerdo al Banco Mundial. Pero, la calificacién crediticia de Colombia no fue elevada a un grado e gran
inversion por Moody y S&P hasta 2011, cuando el crecimiento econdémico se acelerd y la amenaza por los grupos de guerrilla y
crimen organizado disminuy6. Mooddy subid el grado de Colombia de Baa3 a Baa2, dos puntos mas arriba que la nota de basura, con
una perspectiva estable el 28 de Julio, 2014. Las calificaciones crediticias se encuentran sujetas a revisiones periddicas y no podemos
asegurar que las calificaciones no seran cambiadas en el futuro.
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El alza en la calificacién crediticia puso a Colombia a la con Brasil, la economia més grande de Latinoamérica, basado en
Fuertes dindmicas de crecimiento apoyada en programas de infraestructura del gobierno comprendidas en el plan “4G” , notando
déficit fiscal moderado. Preocupaciones por la seguridad, un problema mayor histéricamente en Colombia, no han desaparecido, pero
han disminuido tras varias victorias del gobierno contra los grupos de guerrilla domésticos. Colombia ha disminuido su tasa de
homicidios intencionales a por lo menos la mitad desde 2002, cuando el ex Presidente Alvaro Uribe asumi6 la presidencia y, de
acuerdo al Banco Mundial, aumenté la confianza en la inversion al mantener déficits fiscales moderados, mantener la inflacion estable
y aumenta el crecimiento econémico de acuerdo a Moody.

En Octubre 2012 obtuvimos la aprobacion del congreso para la implementacién del Acuerdo de Comercio de Colombia-Estados
Unidos de acuerdo a la cual sobre 80% de las exportaciones U.S.y productos industriales a Colombia no tendran impuesto
inmediatamente, con las tarifas remanentes fuera por sobre 10 Afios. El del Acuerdo de Comercio de Colombia-Estados Unidos
(TPA) deberia tener efectos beneficiosos para las economias tanto de U.S. como de Colombia. Ambas economias son altamente
complementarias de acuerdo los firmantes. Entre Junio 2012 y Febrero 2013, en comparacién al afio previo, el tratado de doble via
daba cuenta por U.S.$28.5 billones, un incremento de cinco por ciento. Durante ese periodo de tiempo, las exportaciones de U.S. a
Colombia aumentaron un 20%, incluyendo aumentos importantes en el petréleo y derivados, naves y sus partes, maquinaria
electronica, productos de hierro y acero, cereales, productos de soya, y productos farmacéuticos — que daban cuenta por
U.S.$11.4 billones. Las exportaciones U.S. de agricultura solamente aumentaron un 68% durante ese periodo.

Creemos que Colombia podréa responder con tanto politicas contra ciclos tanto fiscal y monetaria si la perspectiva internacional
se sigue deteriorando. Los mas severos riesgos a la economia colombiana continlan siendo externos; las consecuencias de la
economia real de la crisis de deuda en Europa junto al crecimiento moderado Estados Unidos pueden afectar los precios e inversiones
extranjeras en mercados emergentes. Domésticamente, el riesgo mas importante es la falta a ejecutar trabajos importantes publico que
son parte del establecimiento de proyectos en el pais que buscan desesperadamente satisfacer necesidades y cuyos recursos estan
disponibles. Ver “Factores de Riesgo — Riesgos Relacionados a Colombia”

GDP se espera que crecio 3.5% en el cuarto cuarto de 2014, y ha crecido un 4.5% en 2013 y 4.0% en 2012, y las ventas de se
estima aumentaron 4.7% en 2012, 4.1% en 2013 y 5.2% al tercer cuarto de 2014 de acuerdo a DANE. El sector de retail en Colombia
es poco penetrado con un 51% del sector de retail siendo informal de acuerdo a Credit Suisse Research, al 2013.

El consumo privado se ha recuperado desde 2009 como demuestran las tasas reales de crecimiento de 0.9% y 5.0% en 2009 y
2010, respectivamente, y las tasas de crecimiento estimado de 4.3%, 4.0% y 4.0% por 2011, 2012 y 2013, de acuerdo a DANE.
Creemos que estos incrementos en la tasa de crecimiento real ha sido un conductor clave en el crecimiento del retail en Colombia.

El desempleo ha disminuido gradualmente en los ultimos afios. De acuerdo al Banco Central de Colombia, la tasa de desempleo
fue 11.3%, 11.1%, 10.8%, 10.4% y 8.4% en 2009, 2010, 2011, 2012 y 2013, respectivamente. La tasa de desempleo fue 8.7% al 31 de
Diciembre, 2014.

Un factor que diferencia el recupero de Colombia del de sus pares en Latinoamérica creemos que ha sido el comportamiento
favorable de la inflacién, que se ha encontrado dentro del objetivo de inflacion por un 2-4% establecido por el Banco Central de
Colombia. El titular de inflacion finalizado al 3.7% por 2011, 2.4% por 2012 y 1.9% por 2013.

En el frente fiscal, 2013 termin6 con un déficit fiscal de 2.4%, en linea con lo que estimaba el gobierno y de deuda del gobierno
d que se mantenian en 32.3% en 2013. El gobierno estima actualmente ubicar el déficit de gobern6 de 2014 a 2.3%.

En Diciembre 2014, el poder legislativo de Colombia probé el Proyecto de reforma tributaria que se promulgara el 01 de Enero,
2015. De acuerdo a Nuevo Proyecto tributario, las compafiias colombianas deberan pagar un impuesto a la riqueza anual (entre 0.2% y
1.5%, dependiendo de la base tributable) y un mayor impuesto al ingreso CREE (3% sobrecargo por los afios tributarios de 2015,
2016, 2017 y 2018). El aumento resultado de la responsabilidad tributaria de nuestras subsidiarias colombianas se espera disminuyan
el monto de ingresos esperados como disponibles para dividendos.

El futuro desarrollo econdmico, social y politico en Colombia, sobre el que no tenemos control, podria dafiar el negocio,
condicidn financiera o resultados de operaciones. Calificaciones de crédito son sujetas a revisiones periodicas y no podemos asegurar
que las calificaciones actuales no seran revisadas o bajadas en el futuro. Ver “item 3. Informacion Clave — D Factores de Riesgo.
Riesgos Relacionados a Colombia”

Actividades de expansion

Una significativa proporcion del esperado crecimiento de nuestros ingresos se basa en nuestras actividades de expansion,
incluyendo adquisiciones y crecimiento orgéanico. Pronosticamos que nuestros ingresos para 2015 serdn entre U.S.$19.3 billones y
U.S.$21.3 billones de acuerdo al crecimiento esperado de la Compafiia, principalmente debido a nuestras actividades de expansion y
crecimiento de ventas de la misma tienda. Ara el mismo periodo esperamos invertir U.S.$545 millones. Esto implica gastos capitales
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planeados por U.S.$230 millones por inversiones en tiendas nuevas y Centros Comerciales, U.S.$100 millones en sistemas de Tl y
similares, U.S.$15 millones desarrollo no retail adicional del Costanera Center para el hotel y por mitigacion de trabajos de tréfico,
U.S.$100 millones para mantencién y U.S.$100 para remodelacion de tiendas existentes.

Impacto de adquisiciones
Recientes adquisiciones incluyen:

Adaquisicién de Tiendas Bretas en Brasil. EI 29 de Octubre, 2010, en cumplimiento de un contrato de compra de acciones
ejecutado el 15 de Octubre, 2010, a través de nuestra subsidiaria GBarbosa Comercial Ltda. (“GBarbosa”), adquirimos 100% de las
acciones pendientes de Fag Participacoes Ltda. y Bretas, Filhos e Cia Ltda. (Los “Vendedores™), que junto a la cadena brasilera de
supermercados de nuestra propiedad de operada por nosotros Bretas, que opera 81 Supermercados, 2 centros de distribucion y 12
bencineras en la zona central y norte de Brasil al 31 de Diciembre, 2012. El precio de compra agregado de la adquisicion fue R$1.17
billones (aproximadamente U.S.$705 millones o Ch$336,630 millones), pagables de la siguiente manera: R$820 millones el 29 de
Octubre, 2010 (fecha de cierre de la transaccion) y R$100 millones el 31 de Diciembre, 2011. El balance de R$250 millones sera
pagado el 31 de Diciembre, 2014. En cumplimiento del contrato de stock de compra, los vendedores se comprometieron a hacer sus
mejores esfuerzos para mantener, por un periodo de 20 Afos desde la fecha de cierre de transaccion, los arriendos de los perimetros
para que sean abiertos a finales del 2010 y a inicios de 2011 asi como los arriendos de las propiedades que fueron arrendadas por los
vendedores al momento de la transaccion. Bajo el término de la transaccion de adquisicion Cencosud S.A. sirvié como garante de
GBarbosa en la transaccion de adquisicion. La adquisicion fue financiada con recursos internos de caja y endeudamiento bancario de
un total de U.S.$290 millones.

Adguisicién de Tiendas Cardoso en Brasil. En Octubre 2011, continuamos expandiéndonos al mercado brasilero a través de la
adquisicion de Cardoso. Cardoso es una cadena de supermercados de tres tiendas en el estado de Bahia, con ventas netas de
aproximadamente R$60 millones (U.S.$35.9 millones) en 2011. Cencosud negoci6 el pago del precio de compra de R$18 millones
(aproximadamente U.S.$11.3 millones o Ch$5,429 millones) en tres pagos, 60% al cierre de la transaccion, 20% en el aniversario de 6
meses desde la fecha de cierre y el 20% restante al primer afio desde la fecha de cierre. Hemos convertido el formato de tiendas
adquiridos de GBarbosa y ahora operan bajo esta marca. Consolidamos los resultados de Cardoso en nuestros resultados de operacion
desde la fecha de adquisicion.

Adquisicién de Tiendas Johnson en Chile. En Diciembre 2011, celebramos un contrato con Johnson’s Inversiones S.A.
(“Johnson Inversiones™) € Inversiones Bujorico Limitada (“Bujorico” junto con Johnson Inversiones, las “Entidades Johnson™),
quienes en conjunto eran los duefios de Johnson. En cumplimiento de este contrato adquirimos un 85.58% interés en Johnson por el
precio de compra agregado de Ch$32,606 millones. En Diciembre 2013 Cencosud ejercié su opcion de compra por el resto de las
acciones que no poseia y pagdé UF 315,935.76 por esto.

Johnson es a gran almacén con 39 tiendas a lo largo de Chile bajo la marca Johnson y un adicional de 13 tiendas bajo la marca
FES, con un total de 117,569 metros cuadrados de espacio de ventas. En 2011, Johnson registrd ventas de Ch$118,447 millones de sus
operaciones de retail. Todas las tiendas FES fueron cerradas durante el periodo de 2013.

Durante el 2012 todos los ex clientes de Johnson del brazo de financiamiento de consumidores migraron a nuestro formato
Tarjeta Cencosud formato. Con la adquisicion de Johnson ahora apuntamos a un objetivo de segmento de mercado de bajos y
medianos ingresos en Chile.

Adaguisicién de Prezunic en Brasil. EI 02 de Enero, 2012, en cumplimiento al contrato de compra de acciones ejecutado el 16 de
Noviembre 2011, Cencosud Brasil S.A. (“Cencosud Brasil”) adquiri6é de la familia Da Cunha 100% del capital social de Prezunic.
Estimamos que Prezunic es la tercer cadena mas grande de supermercados en Rio de Janeiro, con 31 tiendas y ventas netas de
aproximadamente R$2.2 billones en 2011.

El precio de compra agregado de la operacion fue R$875 millones (o aproximadamente Ch$242,690 millones), pagable de la
siguiente forma: R$580 millones a la fecha de cierre de la transaccion (Enero 2, 2012), de los que R$190 millones fueron indicios de
los ajuste de capital de trabajo. El resto se pagara asi: R$80 millones, R$85 millones, R$80 millones y R$50 millones, en el primer,
segundo, tercer y cuarto aniversario desde la fecha de cierre, respectivamente. En cumplimiento del contrato de stock de compra,
Cencosud Brasil, considerd un operador nacional de supermercados, pudiendo tener mejores términos respecto a los proveedores,
también se entregé el derecho preferencia de tercero duefios de tierras para adquirir o arrendas dos propiedades de supermercados que
no eran de Prezunic al momento de la transaccién, pero en vez de esto fueron arrendadas. Segln los términos de este contrato,
Cencosud S.A. sirve como garante de Cencosud Brasil.

A través de esta adquisicion estratégica estamos al estado brasilero de Rio de Janeiro. La adquisicion de Prezunic consolido
nuestra como el cuarto cuarto mas grande supermercado operado de Brasil en términos de ingresos, como mide ABRAS.
Consolidamos los resultados de Prezunic en nuestros resultados de operaciones desde la fecha de adquisicion.
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Adaquisicién de Carrefour Colombia. EI 30 de Noviembre, 2012, Cencosud S.A. complet6 la adquisicion de las operaciones de
Carrefour, supermercado en Colombia, por el precio total de compra de €2 billones. Las Compafiias Adquiridas operaban los
Supermercados bajo las marcas “Carrefour” y “Maxi” en Colombia, incluyendo 72 hipermercados, 16 minimarkets, y cuatro tiendas
de autoservicios y bencineras. Todas las tiendas migraron a las marcas Jumbo y Metro durante el tercer cuarto de 2013 luego de dejar
de lado la marca Carrefour el 31 de Mayo, 2013. Ver “item 4. Informacion de la Compafiia—A. Historia y Desarrollo de la
Compafiia—Historia”

Para financiar la compra de la adquisicion de operaciones de Carrefour en Colombia, el 17 de Octubre, 2012, la Compaiiia
celebro el Contrato Préstamo Puente con un sindico de bancos por el monto de U.S.$2,500 millones. Al 31 de Diciembre, 2013 este
préstamo ya habia sido repagado. Ver “—B. Liquidez y Recursos de Capital—Endeudamiento, y B. Liquidez y Recursos de Capital—
Adgquisiciones Recientes” a continuacion.

No se hicieron adquisiciones adicionales en los periodos fiscales de 2013 o 2014.

Impacto de expansion organica

Durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, (a) en Chile, abrimos 14 tiendas nuevas en nuestra division de
supermercados afiadiendo 21,637 metros cuadrados de espacio de ventas, afiadimos una nueva tienda en nuestra division de
Mejoramiento del Hogar con un adicional de 5,648 metros cuadrados de espacio de ventas, y afiadimos 2 tiendas en nuestra division
de Grandes Almacenes con un adicional de 3,695 metros cuadrados de espacio de ventas; (b) en Argentina, abrimos 2 Tiendas de
Mejoramiento del Hogar que afiadieron un espacio de ventas por 10,297 metros cuadrados; (c) en Brasil, teniamos un cierre neto de 2
tiendas, pero expandimos el espacio de ventas por 5,448 metros cuadrados; (d) en Per(, no teniamos aperturas netas en nuestra
division de Supermercados, pero expandimos el espacio de ventas por 2,340 metros cuadrados y abrimos 3 nuevos Grandes
Almacenes que afiadieron un espacio de ventas de 13,025 metros cuadrados; (e) en Colombia, abrimos una tienda Easy que afiadi6 un
espacio de ventas de 6,587. Adicionalmente, gastos de mantencién por nuestras tiendas existentes se estiman en U.S.$75 millones en
2014. En nuestra division de Centros Comerciales teniamos inversiones que afiadieron GLA en exceso de 20,635 metros cuadrados en
Chile, 40,105 metros cuadrados en Argentina y 12,803 metros cuadrados en Perd, total de 73,543 metros cuadrados.

Durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013, abrimos 2 Supermercados en Argentina, 10 en Chile, 1 en Per(, 3 en
Colombia y 17 en Brasil. Abrimos 6 Grandes Almacenes en Perl y 5 Tiendas de Mejoramiento del Hogar en Colombia, cuatro de
estas tiendas eran de autoservicio arregladas y convertidas en Tiendas de Mejoramiento del Hogar tras la adquisicién de Carrefour,
mientras que la misma division abrié una tienda en Argentina y una en Chile. Durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013,
también abrimos 1 Centro Comercial en Peru.

Durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012, abrimos 20 Supermercados en Argentina, 25 en Chile, 12 en Peri y 22 en
Brasil. Abrimos 4 Grandes Almacenes en Chile y 2 Centros Comerciales en Chile y 1 en Peru. Durante el afio finalizado 31 de
Diciembre, 2012, también abrimos 2 Tiendas de Mejoramiento del Hogar en Chile.

Como asunto general, creemos que un periodo de varios afios frecuentemente requiere tras la apertura o inauguracion por la
maduracion de tienda o Centros Comerciales y logra llevar a su potencial completo de ventas. Por esto el incremento en la maduracion
de tiendas recién abiertos podria necesitar tomar en cuenta al comparar las ventas de tiene de periodo a periodo. La siguiente tabla
presenta el desglose de las actividades de expansidn de nuestra tienda y Centros Comerciales por los periodos indicados:

2014

Apertura Adquisicion
Total 2013 S Cierres es Total 2014

Chile

Supermercados 224 14 1 — 238
Tiendas de Mejoramiento del Hogar 32 1 — — 33
Grandes Almacenes 77 2 — — 79
Centros Comerciales 25 — — — 25
Total Chile 358 17 1 — 375

Argentina —
Supermercados 290 1 1 — 290
Tiendas de Mejoramiento del Hogar 48 2 — — 50
Centros Comerciales 18 4 — — 22
Total Argentina 356 9 1 — 362

Brasil —
Supermercados 221 3 5 — 221
Total Brasil 221 3 5 — 221

Peru —
Supermercados 87 1 1 — 87
Grandes Almacenes 6 — — — 9
Centros Comerciales 3 1 — — 4
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Total Peru
Colombia

Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Supermercados

Centros Comerciales
Total Colombia

Total

Chile
Supermercados

Mejoramiento del Hogar

Grandes Almacenes

Centros Comerciales
Total Chile
Argentina
Supermercados
Mejoramiento del Hogar
Centros Comerciales
Total Argentina
Brasil
Supermercados
Total Brasil
Peru
Supermercados
Grandes Almacenes
Centros Comerciales
Total Perl
Colombia
Mejoramiento del Hogar
Supermercados
Centros Comerciales
Total Colombia
Total

Chile
Supermercados
Mejoramiento del Hogar
Grandes Almacenes
Centros Comerciales
Total Chile
Argentina
Supermercados
Mejoramiento del Hogar
Centros Comerciales
Total Argentina
Brasil
Supermercados
Total Brasil
Peru
Supermercados
Centros Comerciales
Total PerG
Colombia
Mejoramiento del Hogar

2014

Apertura Adgquisicion
Total 2013 s Cierres es Total 2014
96 2 1 — 100
9 1 — — 10
100 2 2 — 100
2 — — — 2
111 1 2 — 112
1,142 13 8 — 1,168
2013
Apertura Adquisicion
Total 2012 S Cierres es Total 2013
214 9 1 0 222
31 1 0 0 32
77 1 2 0 78
2014
Apertura Adgquisicion
Total 2013 S Cierres es Total 2014
23 0 0 0 25
345 11 3 0 357
288 5 3 0 290
a7 1 0 0 48
18 0 0 0 18
353 6 3 0 356
204 11 0 0 221
204 11 0 0 221
86 1 0 0 87
0 6
3 1 0 0 2
89 2 0 0 95
4 5 0 0 9
96 4 0 0 100
0 9 0 1 2
100 9 0 1 111
1091 39 6 1 1142
2012
Apertura Adquisicion
Total 2011 S Cierres es Total 2012
190 28 3 0 214
29 2 0 0 31
35 4 0 39 78
9 2 0 0 23
262 36 3 39 349
269 21 2 0 288
48 0 1 0 a7
14 1 0 0 18
331 22 3 0 353
152 21 0 31 204
152 21 0 31 204
74 13 1 0 86
2 1 0 0 2
76 14 1 0 88
4 0 0 0 4
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2012

Apertura Adgquisicion
Total 2011 s Cierres es Total 2012
Supermercados 0 0 4 101 96
Total Colombia 4 0 4 101 100
Total 826 93 11 171 826

Impacto de fluctuaciones de tasa de cambio

El Peso chileno, asi como las monedas de los paises en que operamos, ha estado sujeto a mucha volatilidad en el paso y podria estar sujeto a
fluctuaciones significativas en el futuro. Durante 2014 y 2013, el valor del Peso chileno relativo al U.S. délar apreciado a aproximadamente 15.7% y
8.2%, respectivamente; el Peso argentino se depreci6 aproximadamente 31.2% y 32.6% contra el U.S. délar, respectivamente; el Real brasilero se
depreci6 aproximadamente 13.4% y 14.6% contra el U.S. ddlar, respectivamente; el Sol peruano se deprecié aproximadamente 6.7% y 9.6% contra el
U.S. délar, respectivamente, y el Peso colombiano se depreci6 24.2% y 9.0% contra el U.S. dolar, respectivamente. La tasa de cambio observada por
el Peso chileno el 02 de Enero 2015 fue Ch$606.75 por U.S.$1.00. Ver “item 3. Informacién Clave—A. Informacion Financiera Seleccionada—
Tasas de Cambio” y “Item 10. Informacion Adicional—D. Controles de Cambio.”

Nuestras ventas en cada operacion en paises son avaluadas en moneda local. A la extension que el Peso chileno depreciado contra el U.S. dolar
o0 las monedas de otros de los paises en que operamos, nuestros ingresos pueden verse adversamente afectados por expresarlo en Pesos chilenos. El
efecto de las fluctuaciones en la tasa de cambio es parcialmente provocado porque ciertos gastos operativos estan denominados Pesos chilenos
(como nuestros cargos generales corporativos) y a una parte significativa de nuestro endeudamiento esta denominado en Pesos chilenos. Al 31 de
Diciembre, 2014, 11% de nuestra deuda con intereses fue denominada en U.S. ddlares, luego de considerar que los cruces de moneda, y la deuda con
intereses restante fue denominada principalmente en UF o Peso chileno.

Impacto del terremoto y tsunami del afio 2010

El 27 de Febrero, 2010, un terremoto de magnitud 8.8 azot6 las regiones centrales y surefias centrales de Chile. El epicentro del
terremoto ocurrié a 200 millas al suroeste de Santiago y 70 millas al norte de Concepcidn, el segundo mas grande la ciudad. Las
regiones de Bio Bio y Maule fueron las més afectadas en el area de costos, que luego del terremoto, fue golpeada por un tsunami que
dafio significativamente ciudades e instalaciones de puerto. Las regiones de Valparaiso y el area metropolitana de Santiago fueron
también gravemente afectadas. Al menos 1,500,000 hogares fueron dafiados y mas de 500 personas fallecieron. De acuerdo a
consideraciones iniciales del gobierno de Chile, el reparo de los dafios, excluyendo los dafios a instalaciones de puertos,
probablemente tomaria entre tres y cuatro afios, y lo que se consider6 preliminarmente respecto a los costos de reconstruccion indica
que seria un total de aproximadamente U.S.$30 billones.

El impacto del terremoto y tsunami de Febrero 2010 en nosotros fue de Ch$32,919 millones relacionados principalmente en
dafios a la infraestructura, destruccion de inventario e interrupcion al negocio. Nuestras pdlizas de seguro cubriera las pérdidas
provenientes del terremoto y tsunami, por un total de a Ch$21,893 millones. El impacto financiero primario por el terremoto y tsunami
en nuestros resultados de operaciones fue Ch$4,865 millones. La diferencia entre el impacto y el reclamo relacionado a la
depreciacién de ciertos activos al momento del terremoto, resultaron en un reclamo es mas alto que el valor contable de activos.

Luego del terremoto de Febrero 2010, durante el segundo y tercer cuarto de 2010 experimentamos un incremento de 29.4% en
los ingresos en los segmentos nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar, comparado con el segundo y tercer cuarto de 2009.

A causa del terremoto y tsunami de Febrero 2010, el gobierno chileno aumenté la tasa de impuesto a la renta de empresas para
pagar la reconstruccién a causa del terremoto y tsunami. Esta legislacion aument6 la tasa general de impuesto a la renta a empresas su
histérica tasa de 17.0% a 20.0% por la renta devengada en el afio comercial 2011, que se declara y paga en el afio tributario 2012. El
27 de Septiembre, 2012, la Ley N° 20,630 introdujo nuevas enmiendas a la legislacion tributaria existente. Entre las enmiendas
introducidas, el impuesto a la renta de empresas se mantuvo permanentemente a 20% efectivo al afio tributario 2013. EI 29 de
Septiembre, 2014, Chile promulgé la Ley N° 20,780. La Reforma Tributaria introdujo cambios al impuesto a la renta de empresas,
mandando el incremento gradual de la tasa de 20% a 25% 0 27% en ciertos casos, las reglas respecto la capitalizacion minima, y la
tributacién de las inversiones chilenas en el extranjero (reglas de empresas extranjeras controladas), ente otros. Las nuevas reglas
empiezan a surtir efectos gradualmente, con un proceso de implementacion iniciado el 01 de Octubre, 2014 y sera finalizado el 01 de
Enero, 2018.

De acuerdo a la administracion chilena, los esfuerzos de reconstruccion luego del terremoto fueron concluidos en un 97% para
Mayo 2013.
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Impacto de la sentencia de la Corte Suprema respecto la litigacién de cargos de nuestra tarjeta de crédito del 24 de Abril,
2013

El 24 de Abril, 2013, la Corte Suprema de Chile dictd sentencia en una accién presentada por el SERNAC contra Cencosud
Administradora de Tarjetas S.A. (“CAT”). La Corte dictamind a favor del demandante y luego no habia otras apelaciones disponibles.
En la sentencia la Corte determind que CAT incluyo ciertas clausulas en sus contratos de 2006 que eran abusivas contra los
consumidores. Estas clausulas permitieron a CAT cargar un incremento en el costo de mantencion de Ch$530 por mes a los titulares
de tarjeta de crédito por el uso bajo Ch$50, sin consentimiento por escrito de los titulares de tarjetas como lo requiere la Ley de
Proteccion al Consumidor. En la sentencia ordend a CAT pagar una multa de aproximadamente Ch$ 2 millones y a reembolsar a
ciertos titulares de tarjetas por el exceso cargado desde 2006 mas ajustes por inflacion e interés. Tenemos provisionado Ch$
20,000 millones por esta sentencia en nuestros estados financieros de 2012. Al 31 de Diciembre, 2014, Ch$1,887 millones todavia
estaban provisionados area reembolsos principales relacionados a esta sentencia y Ch$759 millones para interés e inflacion.

Impacto del terremoto y tsunami de 2014

El 01 de Abril, 2014 un terremoto de magnitud 8.2 escala de Richter azot6 el norte de Chile. El epicentro del terremoto fue
aproximadamente 95 kildmetros (59 mi) al noroeste de Iquique y 914 millas al norte de Santiago. Las regiones de Parinacota y
Tarapaca fueron las més afectadas. La advertencia del terremoto y siguiente tsunami resulté en la evacuacién de un millén de personas
a loa largo de la linea de costa chilena, de acuerdo al Ministerio chileno del Interior. Ambos regiones fueron declaradas zonas de
desastre y se enviaron fuerzas militares para asegurar el orden.

Estacionalidad

Historicamente, hemos experimentado distintos patrones de ventas estacionales de nuestros supermercados debido a un alza en
la actividad de los consumidores durante la época de Navidad y Afio Nuevo, asi como a inicios de cada afio escolar en Marzo. Durante
estos periodos, promovemos la venta de items no comida particularmente por descuenta de bienes importados, como juguetes durante
la época de Navidad, y articulos de colegio durante el periodo de vuelta al colegio. Asi, usualmente hemos experimentado una
disminucién de las ventas durante los meses de vacaciones de verano Enero y Febrero. Nuestras ventas por el primer y cuarto cuartos
de 2014 representan un 23.4% Yy 27.5% respectivamente, de nuestras ventas totales por afio.

No experimentamos una estacionalidad significativa en el sector de Mejoramiento del Hogar. Las ventas de las tiendas de
mejoramiento del hogar ventas para el primer y cuarto cuarto de 2014 representan 23.8% y 29.0% de nuestras ventas totales de
Mejoramiento del Hogar.

Nuestros grandes Almacenes también han experimentado histéricamente distintos patrones de venta debido a un alza en la
actividad de los consumidores durante la época de Navidad y Afio Nuevo. Por esto el cuarto mas fuerte en términos de ventas es el
cuarto cuarto, que representa 32.3% de ventas totales para el afio 2014, mientras que el primer cuarto represent6 21.6% del total anual
de ventas, respectivamente.

Los ingresos de nuestros Centros Comerciales generalmente aumentan durante la época de Navidad y Afio Nuevo, reflejando el
peak de ventas de nuestros Centros Comerciales. Por ejemplo, durante el cuarto cuarto de 2014 los ingresos de nuestros Centros
Comerciales en Chile representaron 29.5% del total de ingresos por afio de nuestros Centros Comerciales en Chile. Generalmente
cargamos a los arrendatarios de nuestros Centros Comerciales el doble de la renta por el mes de Diciembre a pagar en Febrero del afio
siguiente cuando ya realizaron la recoleccion de la mayoria de las ventas de la época de fiestas.

Joint Venture

El 20 de Junio, 2014, la Compafiia, junto a sus subsidiarias Cencosud Retail S.A. y Easy S.A., celebro el Acuerdo Marco Joint
Venture con BNS y su subsidiaria de su completa propiedad Scotiabank Chile, para desarrollar mas, en bases conjuntas, el negocio
financiero de retail en Chile. Como parte de este acuerdo, Scotiabank Chile adquirird un cincuenta y un porciento (51%) de interés
controlador de una de las Compafiias Sujeto, con Cencosud reteniendo el cuarenta y nueve por ciento (49%) de interés no controlador
de cada una de las Compafiias Sujeto. EI 13 de Abril, 2015, la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras de Chile
anuncié su aprobacidn de joint venture entre la Compafiia y ScotiaBank.

Segun IFRS 5, “Disposicion de subsidiarias, negocio y bienes no actuales”, las compaiiias sujetos son consideradas al 20 de
Junio 20, 2014, como “Activos mantenidos para la venta” debido al compromiso de Cencosud de vender un interés controlados a una
parte no relacionada de acuerdo al Acuerdo Marco Joint Venture y la ocurrencia de esta transaccion se estimé como altamente
probable por la gerencia. IFRS 5 requiere que (2) los activos cumplan los criterios para ser clasificaos como mantenidos para la venta
sean medidos por el valor contable y fair value menos costos para la venta, y depreciacién que deberian cesar; y (b) los activos que
cumplan los criterios para ser clasificados como mantenidos para la venta deben ser presentados separadamente en la posicion dentro
de los estados financieros y los resultados de operaciones no continuadas, netos de impuesto. Los flujos netos de la caja atribuibles a
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las operaciones de inversién y actividades de financiamiento de operaciones no continuadas se requiere sean reveladas en ya sea las
notas de los estados financieros o en los estados financieros mismos. De acuerdo a lo anterior nuestra informacion financiera
consolidada por los tres afios finalizados el 31 de Diciembre, 2013, 2012 y 2011 ha sido revisada para presentar el resultado de
operaciones a los segmentos de Servicios Financieros en Chile como operaciones no continuadas.

Oferta Inicial a Publico Potencial de la Divisién de los Centros Comerciales

El 30 de Enero, 2015, la junta de directores de la Compafiia resolvié para evaluar una oferta inicial pdblica potencial de la
division de Centros Comerciales de la Compaiiia, enfocada en Chile, Perd y Colombia, con la Compafiia manteniendo su posicion de
mayoria en la entidad resultante. Este proceso de evaluacién esta en etapas preliminares, y cualquier transaccién que se llegue a
realizar finalmente en este respecto estara sujeta a aprobacion por la junta de directores de la Compafiia asi como el cumplimiento de
todas las aprobaciones regulatorias requeridas por la ley aplicable.

Costos de ventas

Los costos de ventas reflejan los costos de los viene vendidos. Las Ganancias Brutas, definidas como ingresos de actividades
ordinarias mensos los Costos de ventas, son mas bajas en los segmentos de nuestros supermercados debido al alto volumen de nuestro
inventario, que incluye principalmente bienes basicos y que nos caracterizan. En nuestros otros segmentos, principalmente el de
Grandes Almacenes y Tiendas de Mejoramiento del Hogar, no experimentamos tanto volumen de inventario y por lo tanto las
Ganancias Brutas son superiores.

Provisiones de Préstamos

Los modelos de provision para la cobertura de los riesgos de la cartera estan en linea con los estdndares de Basel Il estandares:
la Compaifiia tiene diferentes modelos de provisiones que adhieren a las regulaciones locales en cada pais asi como a los estandares de
Basel 11 estdndares para reflejar méas adecuadamente los riesgos de los titulares de tarjetas. Variables externas que afectan estan
comportamiento de pago son también incluidas en los modelos de estadisticas para la estimacion de provisiones. La Compafiia esta
realizando progresos en cada pais en la implementacion de provisiones anti ciclicas basadas en las mejores practicas de la industria,
habiendo empezado con Chile y Perd y, en 2012, Argentina. También chequeos peridédicos para monitorear la suficiencia de
provisiones que establece.

Politicas y Estimados Criticos de Contabilidad

Un resumen de nuestras politicas de contabilidad significativas esta incluido en la Nota 2 de nuestros Estados Financiera
Auditados Consolidados que estan incluidos en otra parte de este reporte anual. Creemos que la aplicacion consistente de estas
politicas nos permite entregar a los lectores de nuestros estados financieros consolidados la informacién de nuestros resultados de
operaciones y condicidn financiera de manera mas Util y confiable.

Las siguientes politicas son las politicas de contabilidad que creemos importantes para la presentacién de nuestra condicién
financiera y resultados de operaciones, y requiere los mas dificiles, subjetivos y complejos juicios por parte de nuestra gerencia.

Estimado de deterioro de activos con vida Gtil indefinida

Evaluamos anualmente, o cuando ocurre un evento gatillanos estados financieros anuales. Los balances recuperables de las
unidades generadoras de caja han sido determinados en las bases de su valor en anuales aplicamos la metodologia de descontar flujos
de caja a la tasa de descuento real pre-impuesto por cada pais. La proyeccién de flujos de caja es llevada a cabo por cada pais y
segmento de negocios. Usando la moneda funcional de cada pais y la proyeccién considerando un horizonte de 5 afios de perpetuidad,
a menos que justifiquen un horizonte diferente. Las proyecciones son de informacion historica del afio pasado y de las principales
variables macroecondémicas que afectan a los mercados. Adicionalmente, las proyecciones consideran un crecimiento organico
moderado e inversiones recurrentes necesitan generar capacidad de flujo de cada segmento.

Los activos corresponden principalmente a marcas y un fondo de comercio proveniente de combinaciones de negocios pasados.
Las medidas son aplicadas por cada segmento operativo representante de unidades generadoras de caja determinadas que realizan
chequeos anuales de deterioro. Los flujos de caja proyectados en cada segmento son asignados inicialmente a activos identificables
tangibles e intangibles y la porcion que excede se asigna al fondo de comercio. La revision de valoracion de las marcas incorporadas
entre otros factores de analisis del, proyecciones financieras y la determinacion del rol de la marca que tienen la generacién de ventas.
Para mayor informacion por favor referirse a la nota 4.1 de nuestros estados financieros auditados consolidados.
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Deterioro de la cuenta de pendientes

Evaluamos que el deterioro de la cuenta de lo por pagar cuando existe evidencia objetiva de que no sera posible recolectar los
montos de acuerdo a los términos originales que den cuenta de lo por pagar. Para mayor informacién respecto a nuestra cuentas por
pagar, favor ver Nota 8 de nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados.

Propiedades de Inversion
a) Medida de Fair Value por tierras

El fair value por tierra fue determinado por tasadores de propiedad externos e independientes, con calificacion profesional
reconocida y apropiada y experiencia recienta en la ubicacion y categoria de la propiedad que esta siendo tasada.

La metodologia usada en la determinacion del fair value de tierras fue el acercamiento de mercado, que consiste en la
determinacion de fair value de acuerdo a transacciones recientes que hayan ocurrido en el mercado.

b) Medidas de Fair value por propiedades de inversidn que no sean tierras

El departamento de finanzas de la Compafiia es responsable de la determinacion de medidas de fair value incluidas en los
estados financieros

El departamento de finanzas de la Compafiia incluye un equipo de valoraciones que prepara una tasacién por cada propiedad de
inversiéon en cada cuarto. El equipo de valoracién reporta directamente al Gerente General (CFO) y el Comité Auditor (AC).
Discusiones respecto a los procesos de valoracion, apreciaciones claves y resultados son mantenidos entre el CFO, AC y el equipo de
valoraciones al menos una vez cada cuarto, en linea con la las fechas de reporte de cuartos de la Compafiia.

Las medidas de fair value para este tipo de inversiones han sido categorizadas como nivel Il basadas en fair value de los
ingresos usados en la técnica de valoracién. Las propiedades de inversion son valoradas en sus mejores y mas altas bases de uso.
Cambios en el Nivel 3 de fair value son analizados en cada fecha de reporte durante las discusiones en cada cuarto de valoraciones
entre CFO, AC y el equipo de valoraciones. Como parte de estas discusiones, el equipo presenta un reporte que explica los raspones
de los movimientos de fair value.

Para toda la las propiedades de inversién de la Compaiiia, el uso actual se considera como el mejor y mas alto uso.

La politica de la Compafiia es reconocer transferencias dentro y transferencias fuera de la jerarquia de niveles del fair value a la
fecha de un evento o cambio de circunstancias de lo que causo la transferencia. No hubo transferencias fuera o deltro del Nivel 3 de
medidas de fair value por inversiones de propiedades durante el periodo, ni transferencias entre Nivel 1 y Nivel 2 de la jerarquia de
fair value.

Para las propiedades de inversion la metodologia de descontar futuros flujos de caja usa un WACC especifico por pais por
impuestos, medido en términos reales y diferenciados por pais. Las tasas usadas al 31 de Diciembre, 2014 fueron 7.09% en Chile,
22.53% en Argentina, 7.8% en Perty 7.7% en Colombia (al 31 de Diciembre, 2013: 7.82% en Chile, 20.08% en Argentina, 8.38% en
Per( y 8.24% en Colombia). Para esto el célculo se realiza para obtener los ingresos netos que correspondan al ingreso por arriendo
menos los costos directos y gastos de operacion. Adicionalmente, los flujos de caja proyectados usan la informacion histérica de afios
recientes y las variables macroeconémicas proyectadas que afectaran a cada pais. Como resultado de la reforma tributaria proyectada
que fue promulgada en Chile el segundo semestre del afio 2014, la Compafiia condujo una evaluacién de cambios en la legislacién e
incluyo6 estas para determinar el fair value de las propiedades de inversion del 30 de Junio, 2014. Para mayor informacion relacionada
a flujos de caja y variables principales usadas referirse a la Nota 4.3 de nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados.

Fair value de derivativos

El fair value de instrumentos financieros no comercializados en el mercado activo, como el caso de los derivativos sobre el
mostrador es determinado por técnicas de valoracion. La Compafiia usa su juicio para seleccionar una variedad de métodos y asume
que estdn principalmente basadas en las condiciones del mercado existentes al final de cada periodo de reporte. La Compafiia ha usado
un analisis de flujos de caja descontados para varios contratos de cambio extranjero y contratos de tasa de interés que no son
comercializados en mercados activos. Para mayor informacidn favor referirse a Nota 4.4 de nuestros Estados Financieros Auditados
Consolidados.
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Segmentos Operativos

Para proposito de nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados y nuestros Estados Financieros Interinos Consolidados
no Auditados, IFRS 8 “Segmentos Operativos” requiere una entidad que reporte informacion financiera y descriptiva respecto a sus
segmentos reportables, que corresponden a los Segmentos Operativos o agregaciones de Segmentos Operativos que cumplen criterios
especificos. Segmentos Operativos son los componentes de una entidad sobre los cuales la informacion financiera esta disponible y es
evaluada regularmente por el gerente general respecto a decidir respecto a asignar recursos y evaluar el desempefio.

Para propdsitos de administracién, nos hemos organizado en seis segmentos operativos:

“Supermercados,” que incluye los resultados de nuestros: Jumbo, Santa Isabel, Disco, Vea, Wong, Metro,
GBarbosa, Perini, Bretas y Prezunic Supermercados e Hipermercados en Chile, Argentina, Brasil, Colombia y Perd,
nuestras tiendas Eletro-shows, GBarbosa Farmacias en Brasil y Colombia y bencineras en Brasil y Colombia;

“Centros Comerciales,” que incluye los resultados de nuestros Centros Comerciales en Chile, Argentina, Colombia
y Perd;

“Tiendas de Mejoramiento del Hogar,” que incluye los resultados de nuestros Easy y Blaisten Tiendas de
Mejoramiento del Hogar en Chile, Argentina y Colombia;

“Grandes Almacenes,” que incluye los resultados de nuestros Paris y Johnson Grandes Almacenes en Chile y Paris
en Perd;

“Servicios Financieros,” que incluye principalmente los resultados de nuestras tarjeta de crédito y créditos de
consumo, asi como operaciones de la corredora de seguros en Chile, Argentina, y Perl y a través de joint ventures
en Brasil con Banco Bradesco y Colpatria en Colombia; y

“Otros,” que incluye los resultados de nuestros Centros de Entretenimiento, Programas de Lealtad y las operaciones
corporativas de nuestras oficinas.

Basamos las operaciones y decisiones respecto a la asignacién de recursos en estos seis segmentos. Los segmentos operativos
son revelados de manera coherente y consistente con la presentacién de reportes internos que usamos en nuestros controles internos y
procesos de revelacion. Estos segmentos operativos derivan sus ingresos principalmente de la venta de productos y rendimientos de
servicios a consumidores de retail.

Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2014 Comparado al Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013

La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, ciertos items de nuestra declaracion de renta:

Ao Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 % Cambio
(en millones deCh$)

Ingresos de actividades ordinarias:

Supermercados 8,159,237 7,682,993 6.2%

Tiendas de Mejoramiento del Hogar 1,225,616 1,176,890 4.1%

Grandes Almacenes 991,442 970,360 2.2%

Centros Comerciales 214,850 205,332 4.6%

Servicios Financieros 117,679 81,651 44.1%

Otros 2,205 16,932 (87.0)%
Ingresos totales de actividades ordinarias 10,711,029 10,134,158 5.7%

Costos de ventas:

Supermercados (6,204,110) (5,782,590) 7.3%

Tiendas de Mejoramiento del Hogar (800,342) (787,402) 1.6%

Grandes Almacenes (741,279) (701,530) 5.7%

Centros Comerciales (28,029) (23,341) 20.1%

Servicios Financieros (39,046) (25,938) 50.5%

Otros (1,967) (3,451) (43.0)%
Costos totales de ventas (7,814,773) (7,324,252) 6.7%

Ganancias Brutas:

Supermercados 1,955,127 1,900,404 2.9%

Tiendas de Mejoramiento del Hogar 425,275 389,487 9.2%

Grandes Almacenes 250,163 268,830 (6.9)%
Centros Comerciales 186,821 181,991 2.7%

Servicios Financieros 78,632 55,713 41.1%

Otros 238 13,481 (98.2)%
Ingreso Bruto Total 2,896,256 2,809,907 3.1%

Gastos administrativos, costos de distribucion y otros (2,495,436) (2,357,582) 5.8%
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Ao Finalizado 31 de Diciembre,
2014 2013 % Cambio
(en millones deCh$)

gastos
Otros Ingresos por Funcién 114,438 108,291 5.7%
Participacion en ingresos de asociados 6,208 10,289 (39.71)%
Ingreso Financiero 6,709 5,999 11.8%
Gastos Financieros (222,165) (223,856) (0.8)%
Otras ganancias 34,624 26,366 31.3%
Diferencias de cambio (23,643) (25,054) (5.6)%
Pérdidas por Indexacién (39,576) (18,885) 109.6%
Ingresos (pérdidas) previo a impuestos 277,416 335,476 (17.3)%
Impuesto a la Renta (125,932) (94,068) 33.9%
Ganancias de operaciones continuadas 151,485 241,408 (37.2)%
Ganancias de operaciones no continuadas 12,662 8,357 51.5%
Ingreso Neto 164,146 249,765 (34.3)%
Ganancia atribuible a accionistas no controladores (748) (165) 353.3%
Ganancia atribuible a accionistas controladores 164,894 249,930 (34.0)%

Ingresos de actividades ordinarias

Nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias aumenté Ch$576,871 millones, 0 5.7%, a Ch$10,711,029 millones para el
afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, de Ch$10,134,158 millones por el mismo periodo en 2013, debido a contribuciones positivas de
todos nuestros segmentos de negocio, con el mayor incremento en Servicios Financieros como resultado de nuestra cartera de préstamos,
seguido por Supermercados, Mejoramiento del Hogar, Centros Comerciales y Grandes Almacenes.

Supermercados

Los ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros supermercados aumentd Ch$476,244 millones, o 6.2%, a
Ch$8,159,237 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, de Ch$7,682,993 millones por el mismo periodo en 2013,
principalmente debido a (i) un aumento en los ingresos de Ch$150,415 millones, o 7.5%, en nuestras operaciones brasileras, que resultaron
en una depreciacién de 2.5% CLP contra el BRL y ventas positivas en las mismas tiendas, (ii) un incremento de Ch$127,502 millones en
nuestras operaciones de supermercados chilenos debido a un incremento de ventas en la misma tienda de 4.3% relacionadas a la mejora de
nuestro desempefio en formato Santa Isabel y el estable desempefio de las operaciones de nuestro Jumbo en el pais, asi como la adicion de 14
tiendas nuevas en comparacion al mismo periodo en 2013, (iii) un incremento de 4.6% en las ventas de mismas tiendas en Per( que aumento
los ingresos por Ch$91,207 millones, o 12.2%, en esa region, y (iv) un incremento de Ch$80,467 millones en ingresos de nuestras
operaciones en Colombia debido a ventas en la misma tienda positivas en el segundo semestre del afio y aumentos en productos perecibles.
Nuestras operaciones argentinas reportaron un aumento de ingresos de 1.5%, o Ch$26,653 millones en las ventas en mismas tiendas de
29.0% en moneda local, que fueron compensadas parcialmente por una depreciacion de 11.8% del AR$ contra el CLP en el periodo.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Los ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar aumento
Ch$48,726 millones, o 4.1%, a Ch$1,225,616 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, de
Ch$1,176,890 millones por el mismo periodo en 2013, principalmente debido a (i) un incremento en los ingresos provenientes de
nuestras operaciones en Colombia de Ch$20,994 millones, o 45%, debido a un incremento de 8.7% en espacios de ventas como
resultado de la apertura de 1 tienda y debido a la variacién del CLP contra el COP durante el periodo, (ii) un incremento en Ingresos
de Ch$16,817 millones, 0 4% en Chile debido al aumento de 2.7% de ventas en la misma tienda y la adicién de una tienda nueva
(iif) un incremento de Ch$10,915 millones, 0 2%, en nuestras operaciones argentinas debido a un incremento de 27.5% en ventas en la
misma tienda fue parcialmente compensado por una depreciacion de 11.8% en el ARS contra el peso chileno en el periodo.

Grandes Almacenes

Los ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros grandes Almacenes aumentdé Ch$21,082 millones, 0 2.2%, a
Ch$991,442 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, de Ch$970,360 millones por el mismo periodo en
2013, principalmente debido a un incremento en el nimero de nuestras tiendas peruanas, saltando de seis tiendas a nueve, aumentando
el espacio de ventas por 40.4%, y resultando en el incremento de ingresos de Ch$24,656 millones, 0 169% que fue compensado por
una declinacion en los ingresos de las operaciones de nuestros grandes almacenes chilenos de Ch$3,573 millones, o 0.3%, debido a
una reduccion a 0.5% de las ventas en la misma tienda para 2014 en comparacion a 2013.

Centros Comerciales

Los ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros Centros Comerciales aumenté Ch$9,518 millones, o 4.6%, a
Ch$214,850 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, de Ch$205,332 millones por el mismo periodo en
2013, principalmente debido a (i) un incremento en los ingresos de nuestras operaciones chilenas de Ch$7,895 millones, o 7%, debido

116



a las mejoras en el desempefio de nuestro simbolo Costanera Center, (ii) un incremento en los ingresos de nuestras operaciones
peruanas de Ch$2,883 millones, 0 20%,debido a un incremento en las tasas de ocupacion en nuestro desarrollo en el pais de 87.0% a
89.0%, y (iii) un incremento en los ingresos de nuestras operaciones colombianas de Ch$1,447 millones o un incremento de 19.1%,
principalmente debido a la reclasificacion de ingresos derivado de tiendas de tiendas auxiliares del segmento de supermercados a
inmobiliario. Estos incrementos se vieron parcialmente compensados por una disminucion a 4% en los ingresos de nuestra division en
Avrgentina debido a un lento consumo en el pais y la depreciacion del ARS durante periodo descrito.

Servicios Financieros

Los ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros servicios financieros aumenté Ch$36,028 millones, o 44.1%, a
Ch$117,679 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, de Ch$81,651 millones por el mismo periodo en
2013, principalmente debido a (i) un incremento en Ingresos de Ch$17,467 millones, 0 69%, de nuestras operaciones peruanas debido
a la expansion de cartera de crecimiento de nuestro negocio de grandes almacenes, (ii) un incremento en los ingresos de nuestras
operaciones argentinas de Ch$17,857 millones, o 40%, debido al incremento en el tamafio de nuestra cartera de préstamos y (iii) un
incremento en los ingresos de operaciones nuestras operaciones colombianas de Ch$514 millones, o 7%, también debido al
incremento en el tamafio de nuestra cartera de préstamos y la adicidon de ofertas de nuevos productos. Estos incrementos fueron
parcialmente compensados por la disminucién de Ch$140 millones, o 4%, en Brasil, de Ch$3,983 millones a Ch$3,843 millones por
los doce meses de 2013 y 2014, respectivamente, debido a la disminucién del tamafio de nuestra cartera de préstamos en el pais.

Costos de ventas

Nuestros costos de ventas consolidados aumentaron Ch$490,521 millones, o 6.7%, a Ch$7,814,773 millones para los doce
meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$7,324,252 millones por el mismo periodo en 2013, principalmente debido a un
incremento en ventas de 5.7%.

Supermercados

Nuestros costos de ventas consolidados de supermercados aumentaron Ch$421,520 millones, 0 7.3%, a Ch$6,204,110 millones
para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$5,782,590 millones por el mismo periodo en 2013, debido a (i) un
incremento en los costos de ventas en Brasil de Ch$170,154 millones, o 11%, debido a un incremento de 7.5% en ventas; (ii) un
incremento de Ch$98,232 millones, 0 5.9%, en Chile en linea con el crecimiento de ventas que experimentd el pais, (iii) un
incremento de Ch$75,182 millones en Per( por el incremento de 12.2% en ventas asi como el aumento de costos en conexién con un
aumento del precio de actividades promocionales, (iv) un aumento de Ch$66,305 millones, 0 9.0%, en costos de ventas en Colombia
debido a un incremento de 8.8% en ventas y (v) un incremento en costos de ventas en Argentina de Ch$11,648 millones 0 0.9%.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Nuestros costos de ventas consolidados en Tiendas de Mejoramiento del Hogar aumentaron Ch$12,940 millones, o 1.6%, a
Ch$800,342 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$787,402 millones por el mismo periodo en
2013, principalmente debido a (i) un incremento en costos de ventas en Colombia de Ch$16,361 millones, o 49%, debido a la
expansién de nuestras operaciones en el pais junto a un incremento de Ch$10,400, o 3%, en costos de ventas en Chile que fue en linea
con el crecimiento de ventas en nuestro negocio chileno. Estos efectos fueron parcialmente compensados por la disminucion de los
costos de ventas en Argentina de Ch$13,822 millones o0 3% por la mejora de los términos con proveedores. Los costos como un
porcentaje de ventas disminuyeron a 65.3% en los doce meses de 2014, en comparacion con 66.9% para 2013, debido términos
comerciales mas favorables con los proveedores a causa de renegociaciones de contratos, un ambiente de precios mas flexible en
Argentina y a mayor mezcla de consumidores de retail, que tienen un mas alto de margen consumidores, versus la venta por mayor en
Chile.

Grandes Almacenes

Nuestros costos de ventas consolidados en nuestros grandes Almacenes aumentaron Ch$39,749 millones, o 5.7%, a
Ch$741,279 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$701,530 millones por el mismo periodo en
2013, debido a (i) un incremento de Ch$21,655 millones, o 178%, en costos de ventas en Per( por la mencionada expansion de
nuestro negocio de grandes almacenes en el pais y (ii) un incremento en costos de ventas en Chile de Ch$18,095 millones, o 3%, por
el aumento de actividades promocionales. Los costos como un porcentaje de ventas aumenté 250 puntos bases debido al deterior del
ambiente de consumidores en Chile.

Centros Comerciales

Nuestros costos de ventas consolidados, principalmente depreciacion y gastos, de nuestros Centros Comerciales aumentaron
Ch$4,688 millones, 0 20.1%, a Ch$28,029 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$23,341 millones
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por el mismo periodo en 2013, debido a (i) un incremento en Argentina de Ch$4,843 millones, o 35%, por el aumento de gastos
operacionales relacionados a la renegociacion de acuerdos de negociacién colectivos, (ii) un incremento de Ch$483 millones 0 7% en
Costos de ventas por nuestras operaciones chilenas en linea con ventas crecimiento por el periodo y (iii) un incremento en Costos de
ventas en Colombia por la inclusion de tiendas accesorias de supermercado a estos segmentos de Ch$21 millones, o 6%. Estos efectos
fueron parcialmente compensados por la disminucion en costos de ventas en Per(l de Ch$659 millones, o 35%, debido a reducciones
de costos y eficiencias.

Servicios Financieros

Nuestros costos de ventas consolidados, principalmente provisiones para malas deudas y recoleccion y costos de procesos, de
nuestra divisién de servicios financieros aumentaron 50.5%, o Ch$13,108 millones, a Ch$39,046 millones para los doce meses
finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$25,938 millones por el mismo periodo en 2013, debido a (i) un incremento de
Ch$8,008 millones, o0 55%, en Peru por el crecimiento de nuestra cartera de préstamos y (ii) un incremento de Ch$4,840 millones, o
46%, en Argentina también debido al crecimiento de nuestro negocio durante el periodo.

Ganancias Brutas

Nuestras ganancias brutas consolidadas aumentaron un 3.1%, o Ch$86,349 millones, a Ch$2,896,256 millones para los doce
meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$2,809,907 millones por el mismo periodo en 2013, principalmente debido a las
mejoras en ganancias brutas en los segmentos de supermercado y Mejoramiento del Hogar.

Nuestras ganancias brutas consolidadas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias disminuyeron 70 bps a 27.0%
para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de 27.7% por el mismo periodo en 2013.

Supermercados

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestros supermercados aumentaron Ch$54,723 millones, o 2.9%, a
Ch$1,955,127 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$1,900,404 millones por el mismo periodo en
2013, debido a (i) un incremento en ganancias brutas de Ch$29,270 millones, o 5.2%, en Chile por la mejora en desempefio de
nuestro formato Santa Isabel y el estable desempefio de nuestras operaciones de Jumbo en el pais, (ii) un incremento en ganancias
brutas de Ch$16,025 millones, 0 9.6%, en Perd por un incremento de 12.2% en ventas, (iii) un incremento de Ch$15,005 millones, o
2.8%, en Argentina debido al crecimiento de ventas y mejoras en la administracion de inventario y (iv) un incremento en ganancias
brutas en Colombia de Ch$14,162 millones o 7.9%, en linea con el crecimiento en ventas experimentado. Ganancias Brutas como un
porcentaje de ingresos de actividades ordinarias disminuyeron para el segmento de Supermercados a 24.0% para los doce meses
finalizados el 31 de Diciembre, 2014 en comparacién con el 24.7% para el mismo periodo de 2013 debido a resultados més lentos de
ganancias brutas en nuestras operaciones brasileras debido al aumento de reduccidn de inventario para la operacion, y por el aumento
de costos de ventas en Perl y Colombia debido al aumento de actividades promocionales para lograr un mejor posicionamientos de
nuestras marcas y apoyar nuestra porcion de mercado en esas regiones.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar aumentaron Ch$35,788 millones, o
9.2%, a Ch$425,275 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$389,487 millones por el mismo
periodo en 2013. Ganancias Brutas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias aument6 a 34.6% para los doce meses
finalizados el 31 de Diciembre, 2014, en comparacion al 33.9% para el mismo periodo en 2013, principalmente debido a las mejoras
en margenes en Chile y Argentina: (i) Ganancias Brutas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias en Argentina fueron
las que méas aumentaron a 39.3% de 36.2% debido al ambiente de precios mas flexible en vistas de que el gobierno ordend que los
controles de precio se limitaran a reducir las acciones de productos vendidos y acumulacion de inventario que precede periodos altos
de inflacion, (ii) Ganancias brutas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias en Chile aument6 a 29.2% de 28.8% por
tener una base de clientes de retail mas grande en ventas mezcladas que llevé a mejores margenes de ganancias y (iii) mejoras en la
escala de nuestras operaciones colombianas, que fueron de 9 t010 tiendas afiadiendo 6,587 m? de espacio de ventas, que resultaron en
mejores términos con los proveedores por el aumento de volimenes comprados aumentando las ganancias brutas por 37%, o
Ch$4,633 millones; pero, estos efectos fueron compensados por el despeje del inventario de ventas durante el periodo reduciendo las
ganancias brutas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias de 26.9% a 25.4% en el pais.

Grandes Almacenes

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestros grandes Almacenes disminuyeron Ch$18,667 millones, o 6.9%, a
Ch$250,163 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$268,830 millones por el mismo periodo en
2013. El deterioro en la economia chilena y la reduccién de consumo llevo a una expansién de actividades promocionales, que resulto
en una disminucion de las ganancias brutas de Ch$21,668 millones, o 8%, durante los doce meses finalizados el 31 de Diciembre,
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2014 en comparacion con el mismo periodo en 2013. En Per(, las ganancias brutas en Chile aumentaron Ch$3,001 millones, o0 124%,
por el incremento en ventas de 169% debido al aumento en el tamafio de la operacion, que fue de 6 a 9 tiendas. Nuestras ganancias
brutas consolidadas como porcentaje de ingresos de actividades ordinarias disminuyeron a 25.2% para los doce meses finalizados el
31 de Diciembre, 2014 de 27.7% por el mismo periodo en 2013.

Centros Comerciales

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestros Centros Comerciales aumentaron Ch$4,830 millones, o 2.7%, a
Ch$186,821 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$181,991 millones por el mismo periodo en
2013, debido a (i) un incremento en ganancias brutas en Chile de Ch$7,413 millones, 0 7% relacionado a la mejora del desempefio en
nuestro desarrollos en el pais, en particular nuestro Costanera Center, (ii) un incremento en las ganancias brutas en Perd de
Ch$3,542 millones, o0 29%, por la mejora en la tasa de ocupacion del Arequipa Center y Plaza Lima Sur y (iii) un incremento en las
ganancias brutas en Colombia de Ch$1,426 millones, o 17%, principalmente debido a la reclasificacion de actividades de tiendas
auxiliares que previamente se incorporaban al segmento de Supermercados. Los incrementos fueron parcialmente compensados por la
declinacion de ganancias brutas en Argentina de Ch$7,551 millones, 0 14%, por la disminucion de ventas realizadas por arrendatarios
de nuestros Centros Comerciales asi como por la depreciacion del ARS durante el periodo.

Debido a estos factores, nuestras ganancias brutas consolidadas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias en
nuestros Centros Comerciales disminuyeron a 86.9% para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 en comparacion a
88.6% por el mismo periodo en 2013.

Servicios Financieros

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestros servicios financieros segmentos aumentaron Ch$22,919 millones, o 41.1%,
a Ch$78,632 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$55,713 millones por el mismo periodo en
2013, debido a (i) una cartera de préstamos mas grande y actividades de mejoras en la administracién de riesgos en nuestras
operaciones argentinas, que aumentd las ganancias brutas en Argentina por Ch$13,018 millones, o 39%, (ii) crecimiento de nuestra
cartera de préstamos en Per( debido al desarrollo de nuestro negocio de grandes almacenes, que impulsé el crecimiento de nuestra
cartera por el financiamiento de compra en tienda, aumentando las ganancias brutas por Ch$9,459 millones y (iii) la expansién de
nuestras operaciones colombianas, aumentando las ganancias brutas en Colombia por Ch$514 millones, o 7%.

Otros Ingresos por Funcion

Nuestros Otros Ingresos por Funcion consolidados aumentaron por Ch$6,147 millones, 0 5.7%, a Ch$114,438 millones para los
doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$108,291 millones por el mismo periodo en 2013, debido al incremento del fair
value de las propiedades en el periodo y la baja en la tasa de descuento por el periodo de doce meses finalizado 31 de Diciembre, 2014
cuando comparado al mismo periodo en 2013 compensa parcialmente el efecto negativo del alza de las tasas de impuestos en nuestro
modelo de flujo de caja.

Gastos administrativos, costos de distribucion y otros gastos

Nuestros gastos administrativos consolidados, costos de distribucion y otros gastos aumentaron Ch$137,854 millones, 0 5.8%, a
Ch$2,495,436 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$2,357,582 millones por el mismo periodo en
2013. Este incremento fue en linea con el incremento relacionado de 5.7% en los ingresos de actividades ordinarias.

Resultados de actividades financieras y otras

La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, el desglose de los resultados consolidados de actividades financieras,
tributarias y otras actividades, asi como el porcentaje de variacion de periodo a periodo:

Al 31 de Diciembre,

%

2014 2013 Cambio
(en millones deCh$)
Otras ganancias (pérdidas) 34,624 26,366 31.3%
Ingreso Financiero 6,709 5,999 11.8%
Gastos Financieros (222,165) (223,856) (0.8)%
Diferencias de cambio (23,643) (25,054) (5.6)%
Pérdidas por Indexacion (39,576) (18,885) 109.6%
Pérdidas totales de actividades financieras y otras (244,050) (235,430) 3.7%
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Nuestras pérdidas consolidadas de actividades financieras y otras permanecen esencialmente planas por el periodo de doce
meses finalizado 31 de Diciembre, 2014 en comparacidn al mismo periodo en 2013, en vistas de los siguientes factores:

. Un aumento de otras ganancias (pérdidas) de Ch$8,258 millones, que result6 principalmente en un favorable fair value de
contratos derivativos relacionados con la cobertura de nuestras actividades de nuestra deuda denominada en U.S.$ (favor
ver nota 3 de nuestros estados financieros para mayores detallen respecto a las actividades de cobertura); y

. Una disminucion en Gastos Financieros de Ch$1,691 millones, resultantes en gastos financieros por Ch$222,165 millones
para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 en comparacion con el gasto financiero de Ch$223,856 millones
para el mismo periodo de 2013 debido a una baja en la tasa de interés variable. Como se presentd, los Gastos Financieros
fueron reducidos debido a una baja en la carta de deudas, pese a mayores necesidades de capital de trabajo; y

. Una disminucion en las diferencias de cambio de Ch$1,411 millones, que resultaron en pérdidas de cambio por
Ch$23,643 millones para el periodo de doce meses finalizado 31 de Diciembre, 2014 en comparacion con las pérdidas por
cambio de Ch$25,054 millones para el mismo periodo de 2013 debido a resultados de depreciacion de CLP/USD més
bajos.

Afectados por;

. Un aumento de las pérdidas provenientes de la indexacion de Ch$20,691 millones por la mayor tasa de inflacion en Chile,
que resulté en la pérdida de Ch$39,576 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, en
comparacion con la pérdida de Ch$18,885 millones para el mismo periodo de 2013.

Impuesto a la Renta

Para el periodo de doce meses finalizado el 31 de Diciembre, 2014, teniamos un gasto de impuesto a la renta de
Ch$125,932 millones, en comparacion con un gasto de impuesto a la renta Ch$94,068 millones por el mismo periodo en 2013. Este
incremento de Ch$31,861 millones fue principalmente debido a una mayor tasa de interés a empresas durante el periodo de 2014.

El 29 de Septiembre, 2014, Chile promulgé la Reforma Tributaria. La Reforma Tributaria introdujo cambios a la tasa de interés
de impuestos a las empresas, ordenando el aumento gradual de la tasa de 20% a 25% 0 27% en ciertos casos, las Reglas respecto la
capitalizacion minima y la tributacion de las inversiones en el extranjero de Chile (las Reglas de la empresa extranjera controlada),
entre otros. Estas nuevas reglas establecen que tendran un efecto gradual, con el proceso de implementacidn iniciado el 01 de Octubre,
2014 y se establecié que finalizaria el 01 de Enero, 2018.

Ganancias (pérdidas) de operaciones continuadas

Debido a los factores anteriores, nuestras ganancias netas disminuyeron Ch$89,923 millones, o 37.2%, a Ch$151,485 millones
para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$241,408 millones por el mismo periodo en 2013. Nuestras ganancias
netas, como porcentaje de ingresos de actividades ordinarias, disminuyeron a 1.4% para los doce meses finalizados el 31 de
Diciembre, 2014 de 2.4% para el mismo periodo en 2013.

Ao Finalizado 31 de Diciembre, 2014 Comparado al Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013 por Operaciones No Continuadas
La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, ciertos items de la declaracion de renta respecto a nuestras operaciones
no continuadas:

Ao Finalizado
31 de Diciembre,

%
2014 2013 Cambio

(en millones deCh$)

Ingresos de operaciones continuadas:

Ingresos totales 201,826 206,882 (2.4)%
Costos de ventas de operaciones no continuadas:
Costos totales de ventas (55,799) (59,817) (6.7)%

Ganancias Brutas de ventas de operaciones no
continuadas:

Ingreso Bruto Total 146,027 147,065 (0.7)%
Gastos administrativos, costos de distribucién y otros gastos (55,460) (60,174) (7.8)%
Otros gastos por funcion (13,670) (30,166) (54.7)%
Otros Ingresos por Funcién 191 423 (54.9)%
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Ao Finalizado
31 de Diciembre,

%

2014 2013 Cambio
(en millones deCh$)

Otras ganancias (pérdidas) 35 16 118.8%
Resultados de actividades de operaciones 77,123 57,164 34.9%
Ingreso Financiero 260 145 79.3%
Gastos Financieros (38,953) (34,829) 11.8%
Diferencias de cambio (19,199) (9,670) 98.5%
Pérdidas por Indexacién (4,970) (2,074) 139.6%
Ingresos (pérdidas) previo a impuestos 14,261 10,447 36.5%
Impuesto a la Renta (1,599) (2,089) 23.5%
Ganancias (pérdidas) 12,662 8,357 51.2%
Ganancias bésicas (pérdidas) por accion 3.0 14.2 (78.9)%
Ganancias diluidas (pérdidas) por accion 3.0 14.2 (78.9)%

Ingresos de operaciones continuadas

Operaciones no continuadas

Nuestros ingresos consolidados de operaciones no continuadas disminuyeron Ch$5,056 millones, o 2.4%, a
Ch$201,826 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, de Ch$206,882 millones por el mismo periodo en
2013, principalmente debido al efecto de los caps de la Tasa Maxima Convencional aplicable en Chile como parte del marco
regulatorio desarrollado en 2013.

Costos de ventas

Operaciones no continuadas

Nuestros costos de ventas consolidados de operaciones no continuadas, principalmente provisiones por malas deudas y costos de
recoleccion y procesamiento, disminuyeron 6.7%, o Ch$4,018 millones, a Ch$55,799 millones para los doce meses finalizados el 31
de Diciembre, 2014 de Ch$59,817 millones por el mismo periodo en 2013, debido a mejoras en las actividades de administracion de
riesgos como un porcentaje mas bajo de nuestra cartera de préstamos en Chile que fue provisionada por los préstamos no en
desempefio.

Ganancias Brutas

Operaciones no continuadas

Nuestras ganancias brutas de ventas de operaciones no continuadas consolidadas disminuyeron Ch$1,038 millones, 0 0.7%, por
Ch$146,027 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$147,065 millones por el mismo periodo en

2013, debido a la promulgacion de caps de tasa de interés y la reduccion en el nimero de titulares de tarjetas con pagos en arras, que
redujeron los ingresos por pagos vencidos.

Otros Ingresos por Funcion

Nuestros otros ingresos por funcion consolidados de operaciones no continuadas disminuyeron por Ch$232 millones, 0 54.9%, a
Ch$191 millones por los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$423 millones por el mismo periodo en 2013, debido
a un incremento en el recupero de cobros de comisién.

Gastos administrativos, costos de distribucion y otros gastos

Nuestros gastos administrativos consolidados, costos de distribucion y otros gastos de operaciones no continuadas disminuyeron
Ch$4,714 millones, o 7.8%, a Ch$55,460 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$60,174 millones
por el mismo periodo en 2013. Esta disminucion mencionada se relaciona con la contraccion de ganancias relacionada de 7.8%, y fue
debido a cortes en costos, control de gastos y mejora de las iniciativas de productividad en las divisiones de nuestro negocio.

Resultados de actividades financieras y otras

La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, un desglose de nuestros resultados consolidados financieros, tributarios y
de otras actividades de operaciones no continuadas, asi como la variacién de porcentaje de periodo a periodo:

Al 31 de Diciembre,

%

2014 2013 Cambio
(en millones deCh$)
Otras ganancias (pérdidas) 35 16 118.8%
Ingreso Financiero 260 145 79.3%
Gastos Financieros (38,953) (34,829) 11.8%
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Al 31 de Diciembre,

%

2014 2013 Cambio
(en millones deCh$)
Diferencias de cambio (19,199) (9,670) 98.5%
Pérdidas por Indexacién (4,970) (2,074) 139.6%
Pérdidas totales de actividades financieras y otras
(62,827) (46,412) 35.4%

Nuestras pérdidas financieras y de otras actividades de operaciones no continuadas aumentaron un 14% por el periodo de doce
meses finalizado 31 de Diciembre, 2014 en comparacién al mismo periodo en 2013, en vista de los siguientes factores:

Un incremento en gastos financieros de Ch$4,124 millones, resultantes en gastos financieros de Ch$38,953 millones por
los doce meses finalizado el 31 de Diciembre, 2014, en comparacion al gasto financiero de Ch$34,829 millones por el
mismo periodo de 2013 debido a la expansion de la cartera en el periodo;

Un incremento en las diferencias de la tasa de cambio de Ch$9,529 millones, que provocd la pérdida de
Ch$19,199 millones por los doce meses finalizado el 31 de Diciembre, 2014 en comparacion a la pérdida de
Ch$9,670 millones por el mismo periodo en 2013 debido a la devaluacién de monedas locales contra el U.S. ddlar; y

Un incremento en las pérdidas provenientes de la indexacion de Ch$2,896 millones por una mayor tasa de inflacion en
Chile, resulté en la pérdida de Ch$4,970 millones por los doce meses finalizado en 31 de Diciembre, 2014, en
comparacion a las pérdidas de Ch$2,074 millones por el mismo periodo de 2013,

Que fueron parcialmente compensadas por:

Un incremento en otras ganancias (pérdidas) de Ch$19 millones, de Ch$16 millones para los doce meses finalizados el 31
de Diciembre, 2013 a Ch$35 millones en el mismo periodo de 2014 debido al fair value de contratos derivativos, y;

Un incremento en ingresos financieros de Ch$145 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2013 a
Ch$260 millones por el mismo periodo en 2014 debido a inversiones realizadas por la Compafiia con el exceso de
efectivo.

Impuesto a la Renta

Po los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014, teniamos un gasto de impuesto a la renta de Ch$1,599 millones, en
comparacion al gasto de impuesto a la renta de Ch$2,089 millones para el mismo periodo en 2013. Esta disminucion de
Ch3$490 millones fue a consecuencia de la reforma tributaria promulgada en Chile durante 2014. La aplicacion de la reforma tributaria
chilena resulté en ganancias sobre la equidad mantenida por nuestro negocio de servicios financieros en Chile. Estas ganancias se
deben a la aplicacion de la reforma tributaria en Chile que provocé una reduccién en nuestra tasa de impuesto efectiva (Ver Nota 26
de nuestros estados financieros auditados).

Ganancias (pérdidas) de operaciones no continuadas

Debido a los anteriores factores, nuestras ganancias netas de operaciones no continuadas aumentd Ch$3,052 millones, 0 36.5%,
a Ch$11,409 millones para los doce meses finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$8,357 millones por el mismo periodo en 2013.
Nuestras ganancias netas, como un porcentaje de los ingresos de actividades ordinarias, aumenté a 5.7% para los doce meses
finalizados el 31 de Diciembre, 2014 de 4.0% por el mismo periodo en 2013.

Ao Finalizado 31 de Diciembre, 2013 comparado al Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2012

La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, ciertos items de nuestros estados de ingresos:

Afio finalizado
31 de Diciembre,

%
2013 2012 Cambio

(en millones deCh$)

Ingresos de actividades ordinarias:
Supermercados 7,682,064 6,733,610 14.1%
Tiendas de Mejoramiento del Hogar 1,176,890 1,063,086 10.7%
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Afio finalizado
31 de Diciembre,

%

2013 2012 Cambio
(en millones deCh$)

Grandes Almacenes 970,360 886,075 9.5%
Centros Comerciales 205,332 172,104 19.3%
Servicios Financieros 81,651 58,454 39.7%
Otros 17,861 12,022 48.6%
Ingresos totales de actividades ordinarias 10,134,158 8,925,351 13.5%
Costos de ventas:
Supermercados (5,782,590) (5,057,477) 14.3%
Tiendas de Mejoramiento del Hogar (787,402) (711,500) 10.7%
Grandes Almacenes (701,530) (644,668) 8.8%
Centros Comerciales (23,341) (27,213) (14.2)%
Servicios Financieros (25,938) (21,082) 23.0%
Otros (3,451) (2,294) 50.4%
Costos totales de ventas (7,324,252) (6,464,234) 13.3%
Ganancias Brutas:
Supermercados 1,900,404 1,676,133 13.4%
Tiendas de Mejoramiento del Hogar 389,487 351,586 10.8%
Grandes Almacenes 268,830 241,407 11.4%
Centros Comerciales 181,991 144,891 25.6%
Servicios Financieros 55,713 37,372 49.1%
Otros 13,481 9,728 38.6%
Ingreso Bruto Total 2,809,907 2,461,117 14.2%
Gastos administrativos, costos de distribucién y otros

gastos (2,357,582) (2,048,390) 15.1%
Otros Ingresos por Funcién 108,291 107,011 1.2%
Participacion en ingresos de asociados 10,289 5,642 82.4%
Ingreso Financiero 5,999 8,231 (27.1)%
Gastos Financieros (223,856) (178,631) 25.3%
Otras ganancias 26,366 (7,403) N/A
Diferencias de Cambio (25,054) (12,053) 107.9%
Pérdidas por Indexacion (18,885) (23,538) (19.8)%
Ingresos (pérdidas) previo a impuestos 335,476 311,988 7.5%
Impuesto a la Renta (94,068) (92,226) 2.0%
Ganancias de operaciones continuadas 241,408 219,762 9.8%
Ganancias de operaciones no continuadas 8,357 33,047 (74.7%
Ingreso Neto 249,765 252,809 (1.2)%
Ganancia atribuible a accionistas no controladores (165) 2,851 (105.8)%
Ganancia atribuible a accionistas controladores 249,930 249,959 0.0%

Ingresos de actividades ordinarias

Nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias aumentaron Ch$1,208,807 millones, o 13.5%, a Ch$10,134,158 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013, de Ch$8,925,351 millones para el mismo periodo en 2012, como resultado de (i) un
incremento de Ch$948,454 millones, 0 14.1%, en ingresos en el segmento de supermercados, (ii) un incremento de Ch$113,804 millones, o
10.7%, en ingresos de nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar, (iii) un incremento de Ch$84,285 millones, 0 9.5%, en ingresos en
nuestro negocio de grandes almacenes, (iv) un incremento de Ch$33,228 millones, 0 19.3%, en ingresos de nuestro segmento de Centros
Comerciales, y (v) un incremento de Ch$23,197 millones, o 39.7%, en ingresos en nuestro negocio de servicios financieros debido a su
expansion en Per('y la adicion del segmento de servicios financieros en Colombia.

Supermercados

Los ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros supermercados aumentd Ch$948,454 millones, o 14.1%, a
Ch$7,682,064 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$6,733,610 millones por el mismo periodo en 2012,
principalmente debido a (i) la consolidacién de operaciones de supermercado en Colombia por todo el periodo de 12 meses de 2013
versus un solo mes en 2012, (ii) un incremento de Ch$169,327 millones, o 8.2%, en ventas en Chile como resultado positivo de las
ventas en la misma tienda y la adicion de 10 tiendas nuevas a lo largo del pais, (iii) y expansion de ingresos de Ch$35,064 millones o
2.0% en Argentina como consecuencia del crecimiento de 17.3% en ventas en la misma tienda en moneda local y un incremento de
Ch$26,530 0 4.0% en Per(, también ayudado por la apertura de una tienda y crecimiento de 1.5% en ventas de la misma tienda en
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moneda local. Todo lo anterior fue parcialmente compensado por una disminucién de ingresos en Brasil de Ch$91,206 millones, o de
4.4%, a causa de la disminucidn de ventas e la misma tienda de 0.5% en moneda local.
Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar aument6 Ch$113,804
millones, 0 10.7%, a Ch$1,176,890 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$1,063,086 millones por el mismo
periodo en 2012, principalmente debido a (i) un incremento de Ch$48,328 millones, 0 12.4%, resultante de un incremento en ingresos
en Chile conducidos por un incremento en ventas de la misma tienda en moneda local de 6.1% y mejoraron los términos con
proveedores, (ii) un incremento de Ch$62,025, o 10.0%, millones en ingresos, en Argentina conducidos por un incremento en ventas
de la misma tienda en moneda local de 30.3% y un incremento en ventas a causa de la apertura de una tienda nueva y (iii) un
incremento de Ch$3,450 millones, o 8.1%, en ingresos en Colombia conducido por un incremento de 0.1% en ventas de la misma
tienda en moneda local y la apertura de 5 tiendas nuevas en el periodo.

Grandes Almacenes

Nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros Grandes Almacenes aumentdé Ch$84,285 millones, 0 9.5%,
en 2013 en comparacion a 2012, a causa de (i) un incremento de Ch$69,702 millones, 0 7.9%, a Ch$955,777 millones de ingresos de
Chile para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$886,075 millones por el mismo periodo en 2012, principalmente debido a
un incremento en ventas de la misma tienda de 4.7% vy (ii) aumento o de ingresos en Perl debido a la apertura de seis nuevas tiendas
Paris en el pais durante el periodo que contribuyeron Ch$14,583 millones.

Centros Comerciales

Nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros Centros Comerciales aumenté Ch$33,228 millones, o
19.3%, a Ch$205,332 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$172,104 millones por el mismo periodo en
2012, principalmente debido a: (i) un incremento de Ch$19,748 millones, 0 21.2%, por el crecimiento de ingresos en Chile debido a la
mejora en el desempefio de todas nuestras propiedades en el pais, particularmente el Costanera Center y la contribucidn del afio
completo a la division del centro comercial; (ii) un incremento de Ch$3,828 millones, o 5.8%, por el crecimiento de ingresos en
Argentina debido a la mejora en el desempefio, (iii) crecimiento de ingresos en los segmentos de Perl de 111%% para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 atribuible a la apertura de un Centro Comercial en la ciudad de Arequipa (iv) y la consolidacion
de la divisién inmobiliaria en Colombia.

Servicios Financieros

Nuestros ingresos consolidados de actividades ordinarias de nuestros servicios financieros aumenté Ch$23,197 millones, o
39.7%, a Ch$81,651 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$58,454 millones por el mismo periodo en 2012,
debido a la expansién de la cartera en nuestros mercados.

Costos de ventas

Nuestros costos de ventas consolidados aumentaron Ch$860,018 millones, o 13.3%, a Ch$7,324,252 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$6,464,234 millones por el mismo periodo en 2012, principalmente debido al incremento en
ventas, como reportd en el periodo. El principal aumento se dio en nuestro segmento de supermercados siguientes a la consolidacion
de nuestras operaciones en Colombia. Los costos de ventas como un porcentaje de ventas disminuyeron por 0.3% en 2013 en
comparacion a 2012 a causa de mejor administracién de costos por parte de nuestros segmentos Centros Comerciales y grandes
almacenes.

Supermercados

Nuestros costos de ventas consolidados en nuestros supermercados aumentaron Ch$725,113 millones, 0 14.3%, a Ch$5,782,590
millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$5,057,477 millones por el mismo periodo en 2012, debido a (i) Costos
de ventas de Ch$654,338 millones atribuible a la consolidacién de 12 meses de las operaciones de supermercado en Colombia; (ii) un
incremento en costos de ventas en Chile de Ch$107,579 millones, 0 6.9%, por la apertura de 10 tiendas nuevas y (iii) un incremento
de Ch$26,862 millones, 0 5.0%, por costos de ventas en nuestros Supermercados peruanos. Lo anterior fue parcialmente compensado
por una disminucion en costos de ventas en Brasil de Ch$89,129 millones, o 5.4%, debido a la mejora en los términos con
proveedores.
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Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Nuestros costos de ventas consolidados en Tiendas de Mejoramiento del Hogar aumentaron Ch$75,902 millones, o 10.7%, a
Ch$787,402 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$711,500 millones por el mismo periodo en 2012,
principalmente debido a (i) un incremento de los costos de ventas en Argentina de Ch$39,615 millones (ii) un incremento de los
costos de ventas en Chile de Ch$33,864 millones, o0 12%, y (iii) un incremento de Ch$2,424 en Colombia. Los costos como porcentaje
de ventas se mantuvieron planos debido a mejores términos por negociaciones con nuestros proveedores.

Grandes Almacenes

Nuestros costos de ventas consolidados en nuestros Grandes Almacenes aumentaron Ch$56,862 millones, o 8.8%, a
Ch$701,530 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$644,668 millones por el mismo periodo en 2012,
principalmente debido a un incremento en ventas en el periodo de 9.5%. Los costos como un porcentaje de ventas disminuyeron
marginalmente por 0.5% debido a mayores sinergias en nuestras relaciones con proveedores y mejoras en los margenes de nuestras
tiendas Johnson. Los costos de ventas en Chile crecieron 6.9% mientras el inicio de Grandes Almacenes en Perl resultd en un
incremento en costos de ventas de Ch$12,170 millones.

Centros Comerciales

Nuestros costos de ventas consolidados, principalmente depreciacion y gastos, de nuestros Centros Comerciales disminuyeron
Ch$3,872 millones, 0 14.2%, a Ch$23,341 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$27,213 millones por el
mismo periodo en 2012, debido a; (i) una disminucién en los costos de ventas en Perl por el monto de Ch$1,266 millones (ii) una
disminucion en Chile de Ch$1,382 millones, 0 16.8%, debido a altos gastos registrados en 2012 por la apertura de Costanera Center, y
(iii) una declinacién en Argentina de Ch$666 millones, o 4.6%. Estos fueron parcialmente compensados por la consolidacion de
nuestro negocio de Centros Comerciales en Colombia.

Servicios Financieros

Nuestros costos de ventas consolidados, principalmente provisiones para malas deudas y recoleccion y procedimientos de
costos, de nuestro segmento de servicios financieros aumentd 23.0%, o Ch$4,856 millones, a Ch$25,938 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$21,082 millones por el mismo periodo en 2012, debido a expansién de cartera.

Ganancias Brutas

Nuestras ganancias brutas consolidadas aumentaron 14.2%, o Ch$348,790 millones, a Ch$2,809,907 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$2,461,117 millones por el mismo periodo en 2012, principalmente debido a ganancias
brutas por mejoras en los segmentos.

Nuestras ganancias brutas consolidadas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias aumentaron de 0.1% a 27.7%
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de 27.6% por el mismo periodo en 2012.

Supermercados

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestros supermercados aumentd Ch$224,271 millones, o 13.4%, a Ch$1,900,404
millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$1,676,133 millones por el mismo periodo en 2012, debido a mejoras
en los mérgenes de resultados de todos nuestros mercados excepto Brasil. Las ganancias brutas como un porcentaje de ventas se
mantuvo plano por la division general a 24.9%. Esto fue resultado de (i) la adicién de 12 meses de operacién de nuestra operacién de
supermercados en Colombia que contribuyé Ch$148,769 millones en ganancias brutas; (ii) Las ganancias brutas en Chile
incrementaron Ch$61,749 millones, 0 12.4%, reflejando la madurez de inversiones continuadas en centros de distribucion; y (iii) la
expansion de ganancias brutas en Ch$25,373 millones en Argentina, 0 4.9%, debido al ambiente de precios méas flexible combinado
con la mejora de la estrategia comercial. Esto fue parcialmente compensado por una disminucion en las ganancias brutas de Brasil de
Ch$2,077 millones, o 0.5%.

Tiendas de Mejoramiento del Hogar

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar aumentd Ch$37,901 millones, 0 10.8%,
a Ch$389,487 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$351,586 millones por el mismo periodo en 2012. Los
costos de ventas como un porcentaje de ventas permanecieron planos en el periodo at 33.1% en comparacién contra el mismo periodo
2012. EIl incremento fue resultado de: (i) un incremento en las operaciones de Argentina de Ch$22,411, o 10%, en linea con
crecimiento de ventas por division, (ii) El crecimiento de Chile de Ch$14,465 millones, 0 12.6%, debido un aumento en las ventas con
margenes brutos por la operacion y (iii) Un incremento en nuestras operaciones colombianas de Ch$1,026 millones, o0 9.0%, con un
incremento de 0.3% en el margen bruto por la operacion debido a mayores volumenes, que diluyen gastos.
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Grandes Almacenes

El margen bruto consolidado de nuestros grandes Almacenes aumentd Ch$27,423millones, o 11.4%, a Ch$268,830 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$241,407 millones para el mismo periodo en 2012. En Chile, las mejora en la
administracion de inventario y mezclas de ventas particularmente de nuestras operaciones de Johnson. Nuestras ganancias brutas
consolidadas como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias aumenté por 0.5% a 27.7% para el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2013 de 27.2% para el mismo periodo en 2012. Nuestro inicio en Per( contribuyeron con Ch$2,413 millones en ganancias
brutas a esta division.

Centros Comerciales

El margen bruto consolidado de nuestros Centros Comerciales aumenté Ch$37,100 millones, 0 25.6%, a Ch$181,991 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$144,891 millones para el mismo periodo en 2012, a causa de (i) un incremento
en Chile de Ch$21,129 millones que reflejo un afio completo de contribucién del Costanera Center y altos niveles de ocupacion por la
propiedad y Portal Osorno, (ii) la adicion de operaciones inmobiliarias de Colombia contribuyeron con Ch$7,502 millones en
ganancias brutas y (iii) un incremento en Argentina de Ch$4,494 millones.

A causa de los factores mencionados, nuestras ganancias brutas consolidadas como un porcentaje de ingresos de actividades
ordinarias en nuestros Centros Comerciales aumenté a 88.63% para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de 84.2% por el mismo
periodo en 2012.

Servicios Financieros

Nuestras ganancias brutas consolidadas en nuestro segmento de servicios financieros aumentaron Ch$18,341 millones, 0 49.1%,
a Ch$55,713 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$37,372 millones por el mismo periodo en 2012, a causa
de (i) un incremento de Ch$7,996 millones en Per( debido a una mejor cartera de préstamos y (ii) la mayor contribucion a las
operaciones de Financieros en Colombia, que afiadié6 Ch$7,156 millones como resultado del segmento de la contribucion completa de
un afo.

Otros Ingresos por Funcion

Nuestros otros ingresos por funcion consolidados aumentaron por Ch$1,280 millones, a Ch$108,291 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$107,011 millones por el mismo periodo en 2012, a causa de un incremento en el fair value
de las propiedades de inversién en 2013 en comparacién a 2012.

Gastos administrativos, costos de distribucion y otros gastos

Nuestros gastos administrativos, costos de distribucion y otros gastos consolidada dos aumentaron Ch$309,192 millones, o
15.1%, a Ch$2,357,582 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$2,048,390 millones por el mismo periodo en
2012, que excedi6 el aumento de ingresos de actividades ordinarias de 13.5% a causa de los aumentos en salarios en el periodo de la
mayoria de nuestros segmentos.

Resultados de actividades financieras y otras

La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, un desglose de nuestros resultados financieros consolidados y otros
actividades, asi como el porcentaje de variacion de periodo a periodo:

Afio Finalizado 31 de

Diciembre,
2013 2012 % Cambio
(en millones deCh$)
Otras ganancias (pérdidas) 26,366 (7,403) 456.2%
Ingreso Financiero 5,999 8,231 (27.1)%
Gastos Financieros (223,856) (178,631) 25.3%
Diferencias de cambio (25,054) (12,053) 107.9%
Pérdidas por Indexacion (18,885) (23,538) (19.8)%
Pérdidas totales de actividades financieras y otras
(235,430) (213,394) 10.3%
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Nuestras pérdidas financieras y de otras actividades consolidadas aumentaron por Ch$22,036 millones, a las pérdidas de Ch$235,430
millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de las pérdidas de Ch$213,394 millones para el mismo periodo en 2012. Este
incremento se debi6 a los siguientes factores:

Un incremento en los gastos financieros de Ch$45,225 millones, resulté en gastos financieros de Ch$223,856 para
el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a Gastos Financieros de Ch$178,631 millones para el
mismo periodo de 2012 a causa de bajos efectivos, y de un alto nivel de carga de deuda usada para financiar la
estrategia de crecimiento de la Compafiia, que se relaciona principalmente a adquisiciones; y

Un incremento en las diferencias de la tasa de cambio de Ch$13,001 millones, a causa de las pérdidas de
Ch$25,054 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a las pérdidas de Ch$12,053
para el mismo periodo en 2012, a causa de la devaluacion de monedas locales contra el U.S. délar;

Que fueron parcialmente compensadas por:

Una disminucion en las pérdidas provenientes de la indexacion de Ch$4,653 millones, que resultaron en la pérdida
de Ch$18,885 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013, en comparacion a la pérdida de Ch$23,538
por el mismo periodo de 2012, debido a menores tasas de inflacion en Chile; y

Mayores ganancias relacionadas al fair value de cruces de moneda registrandolo bajo Otras ganancias (pérdidas)
relacionadas a la cobertura de nuestra deuda denominada U.S.$ ddlares.

Impuesto a la Renta

Para el afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013, teniamos un gasto en impuesto a la renta de Ch$94,068 millones, en comparacion
con el gasto en impuesto de la renta de Ch$92,226 millones para el mismo periodo en 2012. Este incremento de Ch$1,842 millones
fue a causa de un mejor desempefio de negocio.

Ganancias (pérdidas) de operaciones continuadas

A causa de los factores anteriores, nuestras ganancias netas aumentaron Ch$21,646 millones, o0 9.8%, a Ch$241,408 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$219,762 millones por el mismo periodo en 2012. Nuestras ganancias netas,
como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias, disminuyeron a 2.4% para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de
2.5% por el mismo periodo en 2012.

Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2012 por Operaciones no

continuadas

La siguiente tabla presenta, por los periodos indicados, ciertos items del estado de ingresos por nuestras operaciones no

continuadas:

Afio Finalizado 31 de
Diciembre,

2013 2012 % Cambio
(en millones deCh$)

Ingresos de operaciones continuadas:

Ingresos totales 206,882 223,726 (7.5)%
Costos de ventas de operaciones no continuadas:
Costos totales de ventas (59,817) (83,598) 28.4%

Ganancias Brutas de ventas de operaciones no

continuadas:

Ingreso Bruto Total 147,065 140,129 4.9%
Gastos administrativos, costos de distribucidn y otros gastos (90,339) (73,432) 23%
Otros Ingresos por Funcién 423 99 327.2%
Otras ganancias (pérdidas) 16 34 (53)%
Resultados de actividades de operaciones 57,164 66,830 14)%
Ingreso Financiero 145 (121) 219.8%
Gastos Financieros (34,829) (32,391) 7.5%
Participacion en ganancias o pérdidas de métodos asociados
de equidad — (2,695) N/A

Diferencias de cambio (9,670) 9,373 203%
Pérdidas por Indexacion (2,074) (2,378) (12.8)%
Ingresos (pérdidas) previo a impuestos 10,447 41,310 (75)%
Impuesto a la Renta (2,089) (8,262) (75)%
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Afio Finalizado 31 de

Diciembre,
2013 2012 % Cambio
(en millones deCh$)
Ganancias (pérdidas) 8,357 33,047 (75)%

Ingresos de operaciones continuadas

Nuestros ingresos consolidados de operaciones continuadas disminuyeron Ch$16,844 millones, o 7.5%, a Ch$206,882 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013, de Ch$223,726 millones por el mismo periodo en 2012, principalmente debido a
menores por pagar de tarjeta de crédito y los efectos de caps de tasa de interés caps sobre ya extendidos préstamos.

El 20 de Junio, 2014, Cencosud S.A. y sus afiliadas Cencosud Retail S.A. y Easy S.A. celebraron el Acuerdo Marco Joint
Venture con el Bank de Nova Scotia y Scotiabank Chile S.A., relacionadas para el desarrollo de Servicios Financieros en Chile,
previamente revelado por Cencosud S.A. en sus reportes en la Forma 6-K de fecha 23 de Junio, 2014 y 25 de Junio, 2014. En
cumplimiento de este Acuerdo Marco Joint Venture, Scotiabank Chile o sus afiliadas adquiriran el cincuenta y uno por ciento
(51%) de cada una de las Compaiiias Sujeto, y el restante cuarenta y nueve por ciento (49%) sera de nuestra propiedad o la de nuestros
afiliados. Nosotros y Scotiabank Chile o sus afiliadas celebraran acuerdos con los correspondientes accionistas respecto a cada una de
las Compafiias Sujeto. También celebraremos el acuerdo de joint venture que gobernara las relaciones entre las partes respecto al
desarrollo del negocio financiero de retail en Chile, con el acuerdo teniendo un periodo de exclusividad de 15 afios desde la fecha de
cierre del Acuerdo Marco Joint Venture. CAT y Scotiabank Chile a esa fecha de cierre o dentro de tres dias de haber constituido a
CAT como apoyo.

La Compafiia para transferencias bancarias celebrd un contrato de linea o transferencias bancarias, celebré un contrato de linea
de crédito por la porcion de Scotiabank Chile del financiamiento del negocio financiero de retail chileno. A finales del perdié del afio
15, tendremos una opcion de recompra a la propiedad de 51% de interés en las compafiias sujeto de Scotiabank Chile. EI 13 de Abril,
2015, la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras de Chile anunci6 su aprobacién del joint venture entre la Compafiia y
Scotiabank.

Costos de ventas de operaciones no continuadas

Nuestros costos de ventas de operaciones no continuadas, son principalmente provisiones por malas deudas y recoleccion y
costos de procesos, disminuyeron Ch$23,781 millones, o 28.4%, debido a una mejor administracion de los riesgos de las actividades
en Chile.

Ganancias Brutas de ventas de operaciones no continuadas

Nuestras ganancias brutas de ventas de operaciones no continuadas consolidadas aumentaron Ch$6,936 millones, o 4.9%, como
resultado de la baja en las provisiones por la cartera de préstamos debido a una mejor administracion de los riesgos de las actividades
en Chile.

Otros Ingresos por Funcién de operaciones no continuadas

Nuestros otros ingresos por funcién de operaciones no continuadas consolidados aumentaron por Ch$324 millones, o 327.2%, a
Ch$423 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$99 millones por el mismo periodo en 2012, debido a un
incremento en el recupero de cargos de comisiones.

Gastos administrativos, costos de distribucion y otros gastos de operaciones no continuadas

Nuestros gastos administrativos, costos de distribucién y otros gastos de operaciones no continuadas consolidados aumentaron
Ch$16,907 millones, 0 23%, a Ch$90,339 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$73,432 millones por el
mismo periodo en 2012. El intento fue sobre el crecimiento de ingresos relacionado de 7.5%, y fue principalmente debido a gastos
relacionados a la transaccién con Scotiabank.

Resultados de actividades financieras y otras operaciones no continuadas

La siguiente tabla presenta, para los periodos indicados, el desglose de resultados consolidados de finanzas, impuestos y otras
actividades, asi como el la variacién de porcentaje de periodo a periodo:
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Ao Finalizado 31 de

Diciembre,
%
2013 2012 Cambio
(en millones deCh$)
Otras ganancias (pérdidas) 16 34 (53)%
Ingreso Financiero 145 (121) 219.8%
Gastos Financieros (34,829) (32,391) 7.5%
Diferencias de Cambio (9,670) 9,373 (203)%
Pérdidas por Indexacion (2,074) (2,378) (12.8%)
Pérdidas totales de actividades financieras y otras (46,412) (25,483) 82.1%

Nuestras pérdidas financieras consolidadas y otras actividades aumentaron por 83% para el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2013 en comparacién al mismo periodo en 2012, principalmente debido a los siguientes factores:

. Una disminucion en otras ganancias (pérdidas) de Ch$18 millones, de Ch$34 millones para el afio finalizado el 31
de Diciembre, 2012 a Ch$16 millones en el mismo periodo de 2013;

. Un incremento en gastos financieros de Ch$2,438 millones, resultando en gastos financieros de Ch$34,829
millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a Ch$32,391 millones por el mismo
periodo en 2012, debido a la expansién de cartera en el periodo, y;

. Un incremento en las diferencias de tasa de cambio de Ch$19,043 millones, resultando en la pérdida de Ch$9,670
millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a la ganancia de Ch$9,373 millones para
el mismo periodo en 2012 debido a la devaluacion de monedas locales contra el U.S. délar;

Lo que parcialmente compensado por:

. Una disminucién en las pérdidas provenientes de la indexacion de Ch$304 millones debido a la baja en la tasa de
inflacion en Chile, resultando en la pérdida de Ch$2,074 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013
en comparacion a las pérdidas de Ch$2,378 millones para el mismo periodo de 2012.

Impuesto a la Renta de operaciones no continuadas

Para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 teniamos un gasto en impuesto a la renta de Ch$2,089 millones, en comparacién
a un gasto en impuesto a la renta de Ch$8,262 millones para el mismo periodo en 2012. Esta disminucién de Ch$6,173 millones es
atribuida a bajas en las ganancias del periodo.

Ganancias (pérdidas) de operaciones no continuadas

A causa de los factores mencionados, nuestras ganancias netas disminuyeron Ch$24,690 millones, o 75%, a Ch$8,357 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$33,047 millones por el mismo periodo en 2012. Nuestras ganancias netas,
como un porcentaje de ingresos de actividades ordinarias, disminuyeron a 4.0% por 2013 de 15.0% por 2012.

B. LIQUIDIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL
General
Nuestras fuentes principales de liquidez histéricamente han sido:
. Efectivo generado por operaciones;
. Créditos de corto plazo extendidos por proveedores;
. Efectivo de contratos de préstamos y financiamiento; y
. Financiamiento entregado por nuestros compradores a través de nuestros negocios.
Nuestros principales requerimientos o usos de efectivo (que no tengan conexion con nuestras actividades operativas)
histéricamente han sido:
. Adquisicion de, o inversiones en, compafiias dedicadas al negocio de retail; y

. Gastos de capital en propiedades, instalaciones y equipos.
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La transaccion de Joint Venture Scotiabank por el negocio de tarjeta de crédito en Chile también nos permite reducir el uso de
fondos de la Compafiia que se encuentran destinados a aumentar la cartera en Chile.

Al 31 de Diciembre, 2014 teniamos a un capital de trabajo positivo (definido como total de activos actuales, excluyendo
efectivo y sus equivalentes y otros activos financieros, menos el total de responsabilidades actuales, excluyendo otras
responsabilidades financieras actuales) de Ch$311 millones.

Al 31 de Diciembre, 2013 teniamos un capital de trabajo positivo de Ch$596 millones.
Al 31 de Diciembre, 2012, teniamos un capital de trabajo negativo de Ch$146,574 millones.

El 01 de Abril, 2014, refinanciamos nuestras responsabilidades en un monto colectivo de aproximadamente U.S.$770 millones,
reduciendo las necesidades de liquidez por los siguientes 24 meses. Esta operacion de refinanciamiento de la deuda tuvo el apoyo de
10 bancos regionales: BBVA, Banco de Bogota, Bradesco, Banco del Estado de Chile, HSBC, Mizuho Bank, Banco Popular de
Colombia, Rabobank, Santander y Sumitomo Mitsui Banking Sociedad, adicionalmente, a otras ofertas competitivas. Las ganancias
fueron utilizadas para refinanciar responsabilidades en Chile, Brasil, Peri y Colombia con nuevos periodos entre de 3 a 6 afios, como
se explica a continuacién: U.S.$270 millones en Chile, U.S.$60 millones en Pert, U.S.$144 millones en Brasil y U.S.$179 millones en
Colombia. A causa de este refinanciamiento, la madurez promedio de nuestra deuda pendiente fuer extendida, pero sus términos y
condiciones permanecieron sin cambios. Este refinanciamiento esta en linea con la estrategia financiera de la Compaifiia, dirigida a
extender los periodos de pago por sus deudas, cambiando el foco a la operacion y finalmente al desapalancamiento de la Compafiia.

Creemos que nuestras operaciones de efectivo, iniciativas actual de financiamiento y caja y sus equivalentes en suficientes para
satisfacer nuestros gastos de capital y obligaciones de servicio de deuda en 2015. Anticipamos el financiamiento de cualquier
adquisicion o gastos de capital por propiedades, instalaciones y equipos futuros con efectivo de nuestras operaciones y endeudamiento

adicional.

Nuestro objetivo respecto a la administracion de capital estad cuidado por nuestra capacidad de continuar asegurando retornos
apropiados para nuestros accionistas y beneficios por otros accionistas, y mantener una estructura éptima de capital mientras
reducimos los costos de capital.

Apalancamiento

En linea con la industria, monitoreamos nuestro capital usando un coeficiente de calculo de apalancamiento. Este coeficiente es
calculado por la division de la deuda financiera neta por el capital total. La deuda financiera neta corresponde a el endeudamiento total
(incluyendo deudas actual y no actuales) menos efectivo y equivalentes de efectivo. Capital total corresponde a la equidad total como
la muestra el estado de posicidn financiera consolidado mas la deuda neta.

De acuerdo con lo anterior, combinamos diferentes fuentes de financiamiento, como: aumentos de capital, flujos de caja
operativos, préstamos bancarios y bonos.

Estacionalidad

Historicamente, hemos experimentado distintos patrones estacionales respecto a nuestras necesidades de liquidez, que son las
mas altas en el primero y segundo cuarto de nuestro afio fiscal. Las necesidades de liquidez son més altas en el primer cuarto
principalmente porque el pago se vuelve debido para bienes comprados en el cuarto previo por la Navidad y Afio Nuevo. También
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experimentamos mayores necesidades de liquidez en el segundo cuarto, como dividendos e impuestos son pagados durante este
periodo.

Durante los periodos cuando tenemos aumentos en las necesidades de liquidez, obtuvimos fondos principalmente a través de
préstamos bancarios a corto plazo, descubiertos bancarios de lineas de crédito y para reducir nuestros flujos de caja de salida,
principalmente para reducir o suspender los pagos a proveedores por avanzado.

Endeudamiento

Al 31 de Diciembre, 2014, responsabilidades financieras, no incluyendo las operaciones bancarias de Cencosud alcanzaron
Ch$3,107,487 millones, un 13.1% incremento en comparacion a 31 de Diciembre, 2013. Al 31 de Diciembre, 2014 nuestra deuda
financiera neta, sin considerar las actividades bancarias de Cencosud, fue Ch$2,587,834 millones, hasta de Ch$ 2,457,125 millones al
31 de Diciembre, 2013.

Nuestra deuda financiera total incluye tanto la deuda a tasa fija y a tasa variable. Considerando los efectos de los cruces de
moneda, excluyendo el endeudamiento de Banco Paris, al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 49% de nuestra deuda fue de tasa
variable, y el restante fue de tasa fija. Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 11% de nuestra deuda fue denominada en U.S.
dolares, aproximadamente 22% en UF, aproximadamente 50% en Pesos chilenos, aproximadamente 2% en Pesos argentinos,
aproximadamente 2% en nuevos soles peruanos, aproximadamente 6% en Reales brasileros y aproximadamente 6% en Peso
colombianos. Como parte de nuestras politicas de administracion financiera, de vez en cuando celebramos cruces y otras transacciones
derivativas para cubrir nuestra tasa de interés y riesgo de tasa de cambio. Ver “item 11. Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas
Respecto al Riesgo de Mercado.” Nuestra estrategia es mantener la mayoria de nuestra deuda en monedas locales, con a un coeficiente
objetivo de deuda denominado en moneda extranjera de 10% a 15% de nuestra deuda total.

Para financiar nuestros planes de crecimiento, mejorar nuestro perfil de amortizacién y reducir nuestros costos de deuda, en
2011 emitimos bonos con un agregado monto principal de US$750 millones a vencer en 2021 en una 144A/Reg-S oferta en los
mercados internacionales de capital, con una tasa de interés fija de 5.5% (“2011 144A/Reg-S Bond”). Tenemos cubiertos los riesgos
de moneda asociados a la emision a través de cruces de moneda con monto nominal de U.S.$535 millones. Adicionalmente, en Junio
2011, emitimos en el mercado de deuda capital chileno bonos a vencer el 2031 con un agregado monto principal de Ch$54,000
millones, a una tasa de interés fija de 7.40%. Esta fue la primera emision de bonos en el mercado de deuda capital chileno con una
madurez de 20 Afios. Como resultado de estas emisiones, pudimos extender la duracion de nuestra deuda (de aproximadamente 4.8
afios a finales de 2010 a sobre 7.5 afios a finales del 2011) y optimizar la amortizacién de nuestro programa de deuda.

El 17 de Octubre, 2012, la Compafiia celebr6 el Contrato Préstamo Puente con un sindico de bancos, por el monto de
U.S.$2,500 millones para financiar la compra de las operaciones de Carrefour.

El 06 de Diciembre 6, 2012, la Compafiia emitié U.S.$1,200 millones agregado monto principal de bonos a vencer el 2023 en la
Regla 144A y Regulaciéon S ofreciendo en los mercados internacionales de capital (“2023 144A/Reg-S Bond”). 2023 144A/Reg S
Bond devenga intereses a tasa fija de 4.875%. La Compafiia aplicé parte de las ganancias de 2023 144A/Reg-S Bond para repagar
U.S.$1,000 millones pendientes de acuerdo al Contrato Préstamo Puente.

En Marzo, 2013 completamos la oferta de derechos preventivos en el mercado chileno que acumul6 U.S.$1,600 millones, y usé
estas ganancias del aumento de capital para prepagar montos pendientes de acuerdo al Contrato Préstamo Puente de U.S.$1,500
millones. El resto de las ganancias del aumento de capital fueron usadas para pagar responsabilidades a corto plazo.

El 04 de Septiembre, 2014, los tenedores de bonos de las Series E y F emitidos por la Compafiia registrada en el Registro de
Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros como “Emision N° 530, aprobé la enmienda del documento por las Series E y
F. Estas enmiendas nos permites reducir la participacion de equidad de la Compafiia en CAT tan bajo como 45% de la mencionada
equidad. Las mencionadas enmiendas buscaban prevenir cualquier incumplimiento de acuerdo al documento por las Series E y F en
conexion con la consumacion de las transacciones contempladas en el Acuerdo Marco Joint Venture.

El 17 de Octubre, 2014, la Compafiia anuncié que ocurrié el llamado de sus bonos de Series A, Cy D emitidos como Emision
N° 443 del registro por rendicién temprana, y comunicado también a la Superintendencia de Valores y Seguros. Como menciona el
aviso, la Emision N° 443 de bonos se programaria rendida el 19 de Noviembre, 2014. La Emision N° 443 de bonos llegd a un total de
monto agregado de UF 10,000,000. El pago por los bonos fue realizado en Pesos chilenos de acuerdo al valor de la UF en la fecha de
rendicion. La Compafiia previamente habia buscado, pero fallo, en obtener el consentimiento de su Emision N° 443 de tenedores de
bonos para las enmiendas relacionadas con la Linea de Emision de Bonos del Titulo de Deuda del 04 de Septiembre, 2014 que nos
habria permitido reducir la participacion de equidad en CAT tan bajo como 45% de la mencionada equidad, lo que fue necesario para
que la Compafiia consumara las transacciones contempladas en el Acuerdo Marco Joint Venture.
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El 13 de Noviembre, 2014 la Compafiia celebré el Contrato Préstamo Puente por un monto total de U.S.$400 millones con BNS
y HSBC Bank USA, N.A. El monto total de U.S.$400 millones fue retirado el 17 de Noviembre, 2014 de acuerdo al Préstamo Puente,
cuyo monto fue utilizado por la Comparfiia para prepagar toda la Emision N° 443 de bonos. Este prepago se llevé a cabo y fue
completado el 19 de Noviembre, 2014. La rendicién de la Emisién N° 443 de bonos se esperaba cementara el camino, pendiente de

aprobacion regulatoria, para la implementacion completa del Acuerdo Marco Joint Venture.

El 12 de Febrero, 2015, la Compafiia exitosamente accedié a mercados internacionales de deuda de capital y emitié U.S.$1,000
millones de valores de deuda en dos ofertas en un esfuerzo por refinanciar ciertas responsabilidades pendientes incluyendo el repago del
Préstamo Puente. Este refinanciamiento se espera que nos permita proceder con el programa de expansion organica de la Compaiiia por

los afios 2015 a 2018.

Instalaciones de Crédito (Préstamos bancarios y bonos)

Al 31 de Diciembre, 2014, nuestras principales instalaciones de crédito bancario y bonos (incluyendo interés) eran las
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siguientes:
Al 31 de Diciembre, 2014
Montos Pendientes Fecha

Bancos: Moneda (en U.S.$) Vencimiento

Chile
BANCO BICE CLP 31,751,935 09-16-2016
BANCO DE CHILE CLP 80,756,891 10-12-2015
BANCO DE CHILE CLP 34,571,694 12-30-2015
BANCO ESTADO CLP 131,213,487 06-28-2019
BBVA CHILE CLP 116,984,565 09-07-2017
BBVA CHILE CLP 58,538,897 02-02-2021
BBVA CHILE CLP 6,641,044 N/A *
BCI CLP 20,824,947 10-13-2015
Bonos CLP 89,606,613  06-01-2031
HSBC usD 400,052,787  02-18-2015
MIZUHO BANK usD 50,223,639 03-27-2019
RABOBANK uUsD 45,415,219 10-04-2018
RABOBANK usD 50,257,387 03-26-2020
SANTANDER CHILE CLP 55,038,700 09-02-2016
SANTANDER CHILE CLP 83,819,968 03-29-2019
SCOTIABANK usD 100,359,536  10-23-2017
SCOTIABANK CHIL CLP 99,013,282 01-09-2015
SUMITOMO usD 50,212,415 04-01-2019

Total Chile 1,505,283,006

Perd
BANK TOKYO NY usD 35,005,551 03-28-2017
BBVA CONTINENT PEN 29,566,456 04-04-2017
BBVA CONTINENT usD 17,291,833 09-04-2017
BBVA CONTINENT uUsD 17,291,833 09-04-2017
BBVA NY usD 9,901,940 11-16-2015
BBVANY usD 5,941,164 11-16-2015
BCP PEN 23,623,020 01-07-2019
BCP PEN 7,545,087 03-19-2018
BIF LEASING PEN 125,915 03-02-2015
BIF LEASING PEN 291,068 06-02-2015
BIF LEASING PEN 249,372 12-02-2015
SCOTIABANK PEN 14,056,178 12-27-2017

Total Peru 160,889,417

Brasil
BANCO DO BRASIL BRL 16,075,132 06-04-2015
BANCO NORDESTE BRL 2,363,515 12-16-2018
BRADESCO BRL 75,627,150 03-30-2015
BRADESCO BRL 2,839,780 02-23-2015
BRADESCO BRL 4,543,648 02-23-2015
BRADESCO BRL 4,922,285 02-23-2015
BRADESCO BRL 27,712,771 02-13-2017
BRADESCO BRL 3,958,968 02-13-2017
BRADESCO BRL 19,794,837 02-13-2017
BRADESCO BRL 7,719,986 02-13-2017
BRADESCO BRL 3,167,173 02-13-2017

Montos Pendientes

(en Ch$ Th)

19,265,487
48,999,244
20,976,375
79,613,783
70,980,385
35,518,476
4,029,453
12,635,537
54,368,812
242,732,029
30,473,193
27,555,684
30,493,670
33,394,731
50,857,766
60,893,148
60,076,309
30,466,383

913,330,464

21,239,618
17,939,447
10,491,820
10,491,820
6,008,002
3,604,801
14,333,267
4,577,982
76,399
176,606
151,306
8,528,586

97,619,654

9,753,586
1,434,063
45,886,773
1,723,037
2,756,858
2,986,596
16,814,724
2,402,104
12,010,517
4,684,102
1,921,682



Bancos:
BRADESCO
BRADESCO
BRADESCO
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
HSBC BRASIL
SAFRA

SAFRA
SANTANDER BR
SANTANDER BR
SANTANDER BR

Total Brasil

Argentina
BANCO CIUDAD AR

BANCO GALICIA
BANCO GALICIA
BANCO GALICIA
BANCO GALICIA
BANCO ITAU AR
BAPRO

BBVA FRANCES
ICBC ARGENTINA
IFC

Total Argentina

Colombia
BANCO DE BOGOTA
BANCO DE BOGOTA
BANCO DE BOGOTA
BANCO DE BOGOTA
BANCO DE BOGOTA
BANCO DE BOGOTA
BANCO POPULAR
BBVA COLOMBIA
COLPATRIA
CORPBANCA COL
CORPBANCA COL
DAVIVIENDA

Total Colombia

Bonos:
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos
Bonos

Total Bonos

Moneda
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL

ARS
ARS
ARS
ARS
ARS
ARS
ARS
ARS
ARS
usD

COP
COP
COP
COP
COP
COP
COP
COP
COP
COP
COP
COP

CLF
PEN
PEN
CLF
usb
usb
CLF
CLF
CLF
CLF

Al 31 de Diciembre, 2014
Montos Pendientes

(en U.S.$)
1,781,536
1,741,945

5,764,524
5,764,524
8,838,936
6,533,127
1,037,615
960,753
807,033
1,268,195
17,293,571
38,430,157
11,905,492
4,617,431
18,978,137
26,532,824
18,933,845
26,483,155
18,916,540

385,314,585

5,817,655
802,733
1,088,282
2,990,484
16,789
23,602,269
1,471,046
185,925
802,733
15,493,031

52,270,947

1,674,910
3,011,679
33,417,918
21,950,829
6,015,485
44,248,758
19,467,824
28,848,212
929,873
16,270,536
7,357,860
1,757,653

184,951,537

10,195,980
44,750,819
94,676,661
81,688,451
768,447,917
1,226,162,500
84,637,587
183,933,682
123,344,745

183,626,065
2,801,464,407

* Instalaciones de crédito no comprometidas a revelacion no pueden establecer madurez.
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Fecha

Vencimiento

02-13-2017
02-13-2017
01-12-2015
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
02-10-2017
N/A *

N/A *

03-02-2015
03-02-2015
02-23-2015
02-23-2015
02-23-2015

N/A *
11-16-2015
10-05-2015
N/A *
N/A *
N/A *
N/A *
N/A *
11-16-2015
08-16-2016

02-12-2015
02-20-2017
02-25-2019
02-25-2019
03-04-2019
03-04-2019
03-06-2017
02-28-2019
N/A *

12-30-2015
N/A *

N/A *

05-28-2015
08-12-2017
05-05-2018
05-07-2018
01-20-2021
01-20-2023
09-01-2026
05-07-2028
10-15-2029
05-28-2030

Montos Pendientes

(en Ch$ Th)
1,080,947
1,056,925

3,497,625
3,497,625
5,363,024
3,963,975
629,573
582,937
489,667
769,477
10,492,874
23,317,498
7,223,657
2,801,626
11,514,985
16,098,791
11,488,110
16,068,654
11,477,611

233,789,624

3,529,862
487,058
660,315
1,814,476
10,187
14,320,677
892,557
112,810
487,058

9,400,397

31,715,397

1,016,252
1,827,336
20,276,322
13,318,665
3,649,896
26,847,934
11,812,102
17,503,653
564,200
9,872,148
4,464,382
1,066,456

112,219,345

6,186,411
27,152,559
57,445,064
49,564,468

466,255,774
743,974,097
51,353,856
111,601,762
74,839,424

111,415,115
1,699,788,529



Adicionalmente al 31 de Diciembre, 2014, teniamos Ch$23,110 millones en arriendos financieros.

Al 31 de Diciembre, 2014 teniamos sobre Ch$ 352,869 millones en lineas de crédito no comprometidas con bancos regionales
con los que trabajamos. Tratamos con una amplia diversidad de bancos alrededor del mundo. Creemos, que si es necesario, podemos
reabrir nuestros bonos internacionales existentes o emitir una o mas series de bonos segun sea apropiado, u obtener papeles
comerciales en el mercado chileno.

Nuestros contratos de préstamos y bonos pendientes contienen un nimero de pactos que nos exigen cumplir con ciertos
coeficientes financieros y otras pruebas. Los pactos financieros mas restrictivos de acuerdo a estos contratos de préstamos y bonos nos
exigen mantener:

. Un coeficiente consolidado de Deuda Financiera Neta a valor neto consolidado no excediendo 1.2 a 1;

. Un coeficiente de Deuda Financiera Neta consolidada a EBITDA (como lo definen los contratos de crédito
relevantes) por los cuatro periodos fiscales consecutivos de menos de 5.25a 1;

. Activos libres de cargas de monto igual a al menos 120% del monto principal pendiente del total de
responsabilidades;

. Activos consolidados minimo de al menos 50.5 millones; y
. Activos consolidados minimo de valor neto de al menos 28.0 millones.

A la fecha de este reporte anual, cumplimos con todos nuestros préstamos e instrumentos de deuda.

Arriendos

Tenemos obligaciones operativas significativas. Al 31 de Diciembre, 2014, 44% de nuestro espacio total de ventas se ubica en
propiedades arrendadas. Nuestras tiendas normalmente tienen periodos entre 10 a 32 afios y entregan por ambos pagos de arriendos
mensuales fijos y variables. Nuestros Centros Comerciales arriendan tipicamente por periodos de mas de 30 afios con pagos de renta
mensuales fijos.

Adquisiciones

En Enero 2, 2012, adquirimos 100% del capital social de Prezunic. Para financiar nuestra adquisicién de Prezunic, el 02 de
Enero, 2012 celebramos un contrato de Ch$127.73 billones con facilidades a corto plazo con el Banco Santander Chile, como
prestamista, soportando un interés a tasa anual de TAB mas 0.4% con una fecha de madurez del 28 de Diciembre, 2012, que fueron
repagados con ganancias de nuestra oferta publica SEC.

El 18 de Octubre, 2012, Cencosud S.A. firmé el Contrato de compra de acciones con el Comprador respecto la compra del
100% del capital social de las operaciones de Carrefour en Colombia, por un precio total de compra igual a €2 billones sujeto a ajustes
en cumplimiento del Contrato de Stock de Compra. Las Compafiias Adquiridas operaban Supermercados bajo las marcas “Carrefour”
y “Maxi” en Colombia. Ver “item 4. Informacién de la Compaiiia—A. Historia y Desarrollo de la Compafifa—Historia—Adquisicion
de Operaciones de Carrefour en Colombia.” Para financiar la adquisicion de las operaciones de Carrefour en Colombia, el 17 de
Octubre, 2012, la Compafiia celebr6 el Contrato Préstamo Puente con un sindico de bancos por el monto de U.S.$2,500 millones, que
fue repagado con ganancias de 2023 144A/Reg-S Bond y con el aumento de capital del 2013.

Ninguna adquisicion fue completada durante los periodos fiscales de 2013 y 2014.
Analisis de flujos de caja
La siguiente tabla resume nuestra generacion y uso de efectivo por los periodos presentados de operaciones continuadas.

Ao Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
(en millones deCh$)
Caja neta de actividades operativas 375,656 302,066 668,273
Caja neta usada en actividades de inversion (235,392) (309,367) (1,876,091)
Caja neta (usada en) de actividadesde financiamiento (31,798) (115,918) 1,255,427

Flujos de caja por Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2014 en comparacién a Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013 por
operaciones continuadas.
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Considerando nuestros flujos de caja de operaciones, flujos de caja de actividades de financiamiento y caja usada en actividades
de inversion, teniamos un flujo de caja de entrada neto de Ch$108,466 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 en
comparacion nuestro a flujo de caja de salida neto de Ch$123,219 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013.

Actividades operativas. Nuestros flujos de caja netos de operaciones aumentaron a Ch$375,656 millones para el afio finalizado
el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$302,066 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. El incremento fue principalmente
atribuible a nuestra division de supermercados, donde los flujos de caja aumentaron a Ch$352,955 millones de Ch$297,980 millones
debido a la contribucion més alta de Chile, Pert y Colombia, parcialmente compensado por una contribucion mas baja de Argentina y
Brasil. Todas las otras divisiones también tuvieron mejoras en sus operaciones de flujos de caja operaciones de flujos de caja en el
mejoramiento del hogar mejorando a Ch$ (7,610) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (11,153) millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. Flujo de caja neto de las operaciones de grandes almacenes aumentaron a Ch$
31,121 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ 23,490 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2013 debido a la mejor administracion de inventario. El flujo de caja neto de las operaciones d Centros Comerciales aumenté a Ch$
124,890 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ 116,801 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2013 debido a la mayor contribucién de EBITDA de Chile, Colombia y Perd. El flujo de caja neto de operaciones de servicios
financieros aument6 a Ch$ 31,803 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (1,250) millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 debido a un 47.3% y un 13.3% de crecimiento de cartera en Argentina y Perd, respectivamente.

Actividades de inversion. Flujo de caja neto de actividades de inversion llega a Ch$ (235,392) millones por el afio finalizado el
31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (309,367) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. Este cambio se debio
principalmente al flujo de caja neto de actividades de supermercado de inversion equivalente a Ch$ (154,641) millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (250,967) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. 80% de la variacion
se explica por inversiones en Propiedades, instalaciones y equipos mas bajadas debido a las bajas inversiones en Brasil y Chile,
parcialmente compensado por las altas inversiones en Argentina, Colombia y Perl. Flujo de caja neto de Mejoramiento del Hogar
actividades de inversion llegd a Ch$ (22,076) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (27,988) millones para
el afio finalizado el 30 de Diciembre, 2013. La variacion fue principalmente debido a una baja en el crecimiento organico en la region
durante 2014 en comparacién a 2013. Flujo de caja neto de la actividad de inversién de grandes almacenes llegd a Ch$
(15,108) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (14,195) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2013. La variacion fue principalmente debido a las altas inversiones en propiedades, instalaciones y equipo para la apertura neta de 2
tiendas en Chile y 3 tiendas en Pert en comparacion a Diciembre 2013. Flujo de caja neto de las actividades de inversién de Centros
Comerciales llegan a Ch$ (33,155) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (56,305) millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013. La variacién fue principalmente debido a bajas inversiones para el Costanera Center y la
remodelacion de nuestros Centros Comerciales. El flujo de caja neto de las actividades de Servicios Financieros son equivalentes a
Ch$ (253) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (86) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2013, debido a menos inversiones en efectivo en otros negocios de retail y en fondos mutuos.

Actividades de financiamiento. Flujos de caja netos de actividades de financiamiento son equivalentes a Ch$ (31,798) millones para
el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (115,918) millones, para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. Este cambio se
debid principalmente a flujos de caja netos de actividades de supermercado de financiamiento por Ch$ (177,846) millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (78,033) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. La variacion fue
relacionada a los bajos flujos de entrada de préstamos debido a la reduccidn de gastos de capital y altos flujos de salida por el pago de
préstamos debido al refinanciamiento de deuda para mejorar la liquidez. Flujos de caja netos de actividades de Mejoramiento del
Hogar de financiamiento disminuyeron a Ch$ 33,326 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$
34,736 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 debido a bajo financiamiento de las necesidades de capital de trabajo.
Flujos de caja netos de las actividades de grandes almacenes de financiamiento llegaron a Ch$ (2,624) millones para el afio finalizado
el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (24,551) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. Esto se debid a Paris crecimiento
en Per( durante 2013. Flujos de caja netos de actividades de Centros Comerciales financiamiento dieron cuenta de Ch$
(89,306) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$ (63,008) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2013 debido a mayores necesidades de inversiones de capital por mantencion. Flujos de caja netos de actividades de servicios
financieros de financiamiento aumentaron a Ch$ 32,862 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$
(68,830) millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 debido a la baja en el financiamiento de necesidades por el
crecimiento de cartera.

Flujos de caja por Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2012 por
operaciones continuadas

Considerando que nuestros flujos de caja de operaciones, flujos de caja de actividades de financiamiento y caja usada en

actividades de inversion, teniamos a un flujo de salida de caja neto de Ch$123,219 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre,
2013 en comparacion a el flujo de caja de entrada neto de Ch$47,608 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012.
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Actividades operativas. Nuestros flujos de caja netos de operaciones disminuyeron 55% a Ch$302,066 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$668,273 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012. La disminucion fue
principalmente atribuible a nuestro segmento de supermercados, donde la caja cay6 42% por el aumento de necesidades de capital de
trabajo, particularmente de Colombia y Peru. El inventario en Colombia aument6 por Ch$25,893 millones mientras que Perd planted
un incremento que da cuenta de Ch$37,332 millones de por pagar y un incremento de inventario de Ch$31,035 millones. Nuestro
segmento de Mejoramiento del Hogar tenia Ch$71,052 millones de disminucién en flujos de caja debido a mayores gastos tributarios
en comparacion al periodo 2012. Nuestro segmento de grandes almacenes tuvo una disminucién en flujos de caja de Ch$14,310
millones debido a grandes inventarios y el inicio de nuestras operaciones en Peru.

Actividades de inversion Nuestros flujos de salida netos de actividades de inversion disminuyeron 84% a Ch$309,367 millones
para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$1,876,091 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012 debido a
las bases de comparacién mas altas del periodo 2012 asi como por la inexpansidn organica del negocio de supermercados en Colombia
Adicionalmente, a la expansion organica que la Compafiia ha experimentado a través de sus mercados en 2012 debido a la apertura de
117 tiendas y 3 Centros Comerciales en 2012 versus la apertura de 46 tiendas en 2013. Durante 2012, la Compafiia invirtié
Ch$1,535,105 millones por la compra de subsidiarias y para obtener el control de otras compafiias como nuestras operaciones de
supermercado en Colombia por Ch$1,179,000 millones, el pago inicial por Johnson de Ch$243,000 millones y Prezunic de
Ch$102,000 millones. Adicionalmente, la Compafiia realizé inversiones en Propiedad, Plantas y Equipos, principalmente en Chile, de
Ch$268,000 millones por nuestros segmentos de Centros Comerciales, Supermercados y Mejoramiento del Hogar. En Brasil
invertimos en Propiedad, Plantas y Equipos de Ch$96,000 millones y en Argentina de Ch$88,000 millones.

Actividades de financiamiento. Nuestros flujos de caja netos de actividades de financiamiento disminuyeron 109%, un flujo de
salida de Ch$115,918 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a flujos de entrada de Ch$1,255,427
millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012. Esto se debié al méas alto gasto financiero debido a la inexpansion organica
de nuestro negocio de supermercados en Colombia. Durante 2012, la Compafiia recibié flujos de entrada por el monto de
Ch$632,987 millones a causa del aumento de capital. Durante 2013, la Compafiia realiz6 un aumento adicional de capital por
Ch$818,871 millones. La Compafiia tuvo pagos con interés y amortizaciones principales de Ch$1,181,329 millones en 2013 sobre el
monto pagado durante 2012. Adicionalmente la Compafiia tuvo flujos de entrada de financiamiento de Ch$573,866 millones menos
del monto elevado durante el periodo 2012. Durante 2012, la Compafiia aseguré el Préstamo Puente con JP Morgan Chase para
financiar la adquisicion de operaciones de supermercado en Colombia en combinacién con lo recaudando US$1,200 millones en la
Emision 144A/Reg S bond.

Analisis de flujos de caja por operaciones no continuadas

La siguiente tabla resume nuestra generacion y uso de caja en los periodos presentados por operaciones no continuadas.

Afio Finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
(en millones deCh$)
Caja neta de actividades operativas 14,583 62,717 50,441
Caja neta de/(usada en) actividades de inversion 1,996 (11,140) 2,523
Caja neta de/(usada en) actividadesde financiamiento (80,580) 8,888 9,349

Flujos de caja por Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2014 en comparacion a Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013 de
operaciones no continuadas

Considerando nuestros flujos de caja de operaciones, flujos de caja de actividades de financiamiento y caja usada en
actividades de inversién, teniamos a flujo de salida de caja neto de Ch$64,001 millones para el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2014 en comparacion al flujo de entrada de caja neto de Ch$60,465 millones para el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2013.

Actividades operativas. Nuestros flujos de caja netos de operaciones disminuyeron 77% a Ch$14,583 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de Ch$62,717 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. El incremento fue
principalmente atribuible a mejorar el desempefio de negocio.

Actividades de inversion. Nuestros flujos de caja netos de actividades de inversién aumenté a flujos de entrada de
Ch$1,996 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de flujos de salida de Ch$11,141 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013. La disminucién fue principalmente atribuible a mayor crecimiento de cartera financiada
por el holding de la Compafiia.

Actividades de financiamiento. Nuestros flujos de caja netos de actividades de financiamiento aumentaron a flujos de
salida de Ch$80,580 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 de flujos de salida de Ch$8,888 millones para el
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afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013. La disminucién fue principalmente atribuible a la baja del crecimiento de cartera del
Banco Paris.

Flujos de caja por Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2013 en comparacion a Afio Finalizado 31 de Diciembre, 2012 de
operaciones no continuadas

Considerando nuestros flujos de caja de operaciones, flujos de caja de actividades de financiamiento y efectvo usado en
actividades de inversion, teniamos un flujo de entrada de caja neto de Ch$60,465 millones para el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2013 en comparacion a un flujo de entrada de caja neto de Ch$62,313 millones para el afio finalizado el 31 de
Diciembre, 2012.

Actividades operativas. Nuestros flujos de caja netos de operaciones aumentaron 24% a Ch$62,717 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de Ch$50,441 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012. El incremento fue
principalmente atribuible a mejoras en el desempefio de negocio.

Actividades de inversion. Nuestros flujos de caja netos de actividades de inversion disminuyeron a flujos de salida de
Ch$11,140 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de flujos de entrada de Ch$2,523 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2012. La disminucion fue principalmente atribuible a un mayor crecimiento de cartera financiado
por el holding de la Compaifiia.

Actividades de financiamiento. Nuestros flujos de caja netos de actividades de financiamiento aumentd a flujos de entrada
de Ch$8,888 millones para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2013 de flujos de salida de Ch$9,349 millones para el afio
finalizado el 31 de Diciembre, 2012. La disminucion fue principalmente atribuible a menor crecimiento de cartera del Banco
Paris.

Gastos de Capital e Inversiones Permanentes

La siguiente tabla presenta nuestros gastos de capital por los periodos indicados:

Afios finalizado 31 de Diciembre,

2014 2013 2012
(en millones deCh$)
Gastos de capital® (227,433) (317,710) (573,650)
Inversiones permanentes® — — (1,535,105)
Total (227,433) (317,710) (2,108,755)

(1) Compra de propiedades, instalaciones y equipo.

(2) Principalmente inversiones en adquiri6 compafias. Ver “—A. Tendencias y Factores que Afectan Nuestros resultados de
Operaciones—Impacto de Adquisiciones” mas arriba para detalles adicionales respecto actividades de lineas de crédito en afios
recientes.

Nuestro total de gastos de capital fue aproximadamente Ch$227,433 millones, Ch$317,710 millones y Ch$573,650 millones en
2014, 2013 y 2012, respectivamente. En cada uno de estos afios, nuestros gastos de capital fueron principalmente desarrollar y
explotar nuestras tiendas y Centros Comerciales. Adicionalmente, a nuestros gastos de capital, invertimos en inversiones permanentes
Ch$1,535,105 millones en 2012. En 2014 y 2013 no teniamos inversiones permanentes ni adquisiciones llevadas a cabo en el periodo.
En el pasado, las inversiones permanentes se relacionaban principalmente a adquisiciones.

En 2014, invertimos aproximadamente Ch$227,433 millones para abrir nuevos Supermercados, Grandes Almacenes, Tiendas de
Mejoramiento del Hogar y Centros Comerciales. En Chile, abrimos 14 tiendas nuevas en nuestra divisién de supermercado afiadiendo
21,637 metros cuadrados de espacio de ventas, afiadimos una nueva tienda en nuestra divisién de Mejoramiento del Hogar con un
adicional de 5,648 metros cuadrados de espacio de ventas, y afladimos 2 tiendas en nuestra division de Grandes Almacenes con un
adicional 3,695 metros cuadrados en espacio de ventas. En Argentina, abrimos 2 Tiendas de Mejoramiento del Hogar que afadieron
espacio de ventas por 10,297 metros cuadrados. En Brasil, teniamos un cierre neto 2 tiendas, pero expandimos el espacio de ventas por
5,448 metros cuadrados. En PerU, no teniamos aperturas netas en nuestra divisién de Supermercados, pero expandimos el espacio de
ventas por 2,340 metros cuadrados y abrimos 3 nuevos Grandes Almacenes que afiaden espacio de ventas de 13,025 metros cuadrados.
En Colombia, abrimos una tienda Easy que afiadid de espacio de ventas 6,587. Adicionalmente, se estima que los gastos de
mantencion por las tiendas existentes llegan a alrededor de U.S.$75 millones en 2014. En nuestra division de Centros Comerciales
teniamos inversiones que afiadian GLA en exceso de 20,635 metros cuadrados en Chile, 40,105 metros cuadrados en Argentina y
12,803 metros cuadrados en Per(, con un total de 73,543 metros cuadrados.

Durante 2013, nuestra expansion organica incluye la apertura de 46 tiendas nuevas y la adicion de 5 nuevos Centros
Comerciales. Esto representa un crecimiento de espacio de ventas crecimiento de 788,212 metros cuadrados. Nuestra division de
supermercados vio la apertura de 34 tiendas nuevas con enfoque en Brasil con la apertura de 17 tiendas nuevas, o 43,982 metros
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cuadrados de espacio de ventas, seguido por Chile con 10 tiendas nuevas, una expansion de espacio de ventas de 21,559 metros
cuadrados. Nuestra divisién de Mejoramiento del Hogar abrié 7 tiendas nuevas, con el mayor crecimiento en Colombia donde
abrimos 5 tiendas afiadiendo 38,665 metros cuadrados de espacio de ventas. Finalmente nuestra division de grandes almacenes abri6 6
tiendas nuevas en Per(, una toma del mercado de esta division, resultando en un espacio de ventas de 32,222 metros cuadrados.
Nuestra division de Centros Comerciales abrié 5 nuevos Centros Comerciales con Chile liderando con un nuevo barrio de mall y un
nuevo centro de poder, afiadiendo 2,301 metros cuadrados. Per( siguié con la apertura de un barrio mall que afiadié 17,085 metros
cuadrados de Area arrendable bruta. Finalmente, Colombia afiadié dos nuevos Centros Comerciales que afiadieron 14,514 metros
cuadrados de Area arrendable bruta. Ver “—A. Tendencias y Factores que Afectan Nuestros resultados de Operaciones—Impacto de
Adquisiciones” mas arriba para mayores detalles respecto actividades de lineas de crédito en afios recientes.

En 2015, esperamos invertir U.S.$545 millones. Esto trata de un plan de gastos de capital de U.S.$230 millones por inversion
en tiendas nuevas y Centros Comerciales, U.S.$100 millones en TI y sistemas relacionados, U.S.$15 millones en desarrollo de no
retail relacionado, el hotel del Costanera Center y para mitigacion de trabajos e trafico, U.S.$100 millones por mantencién y U.S.$100
por remodelar nuestras tiendas existentes.

Nuestros gastos de capital proyectados pueden variar sustancialmente del nimero establecido anteriormente producto de la
variedad de factores incluyendo competencia y costos, moneda y disponibilidad de los fondos necesarios.

Esperamos financiar nuestros futuros gastos de capital con nuestro flujo de caja operativo y con préstamos bancarios.

C. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS, ETC.

Tenemos actividades de investigacion y desarrollo actividades significativas por los Gltimos tres afios. Ver “item 4. Informacion
en la Compafiia—B. Apreciacion Global del Negocio—Nuestra Compafiia—Propiedad Intelectual” para un breve resumen de nuestros
nombres de marca y servicios.

D. TENDENCIA INFORMACION

Ver “—A. Resultados Operativos—Tendencias y Factores que Afectan Nuestros resultados de Operaciones.”

E. ARREGLOS FUERA DE BALANCE

Por cualquier de los periodos presentados, no teniamos transacciones fuera del balance, acuerdos u obligaciones en entidades no
consolidadas o similares que tendrian un probable efecto material en la condicién financiera de la compaiiia, los resultados de
operaciones o liquidez.
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F. REVELACION TABULAR OBLIGACIONES CONTRACTUALES

La siguiente resume nuestras obligaciones contractuales significativas y compromisos al 31 de Diciembre, 2014:

Menos de Uno a Tres Tres a Cinco
Un Afio Afos Afos Luego Total
(en millones deU.S.$)
Obligaciones a largo plazo (1) 0 545,627 322,214 2,049,265 2,917,106
Obligaciones a corto plazo(1) 595,179 0 0 0 595,179
Depédsitos a plazo y otras balances bancarios 155,728 56,120 2,009 11,139 224,996
Obligaciones menores y otras responsabilidades
financieras (1) 204,878 533,091 6,874 1,347,201 2,092,044

Préstamos comerciales 2,006,359 74,430 0 — 2,080,788
Responsabilidades tributarias 63,131 0 0 0 63,131
Total 3,025,275 1,209,268 331,096 3,407,606 7,973,245

(1) Las obligaciones a corto plazo incluyen la porcion a corto plazo de la deuda a largo plazo y los gastos de interés devengado /la
Gltima tasa variable es considerada para calcular los gastos de interés devengados; tasas locales como TAB (tasa camara) son
establecidas a fin del periodo).

G. PUERTO SEGURO

Ver Seccion titulada “Declaraciones a Futuro” en este reporte anual para provisiones de puerto seguro de declaraciones a futuro.

item 6. Directores, Gerencia Senior y Empleados
A. DIRECTORES Y GERENCIA SENIOR
Junta de directores

La siguiente tabla establece informacidn respecto a nuestros directores a la fecha de este reporte anual:

Afi
Nombre Posicién _0s_ Afios en Cencosud®
Horst Paulmann Kemna® Presidente de la junta 80 50
Heike Paulmann Koepfer® Director 45 15
Peter Paulmann Koepfer® Director 46 20
Richard Biichi Buc Director 62 2
Cristian Eyzaguirre Director 66 10
David Gallagher Director 70 4
Julio Moura Director 63 3
Roberto Philipps Director 68 13
Erasmo Wong Director 71 6

(1) Incluyendo afios en otras posiciones en Cencosud...
(2) Horst Paulmann Kemna es el padre de Heike Paulmann Koepfer y Peter Paulmann Koepfer.

Una descripcion de las principales tareas actualmente desempefiadas por cada director asi como la descripcion de la historia de
empleo de cada director y su educacion a continuacion:

Horst Paulmann Kemna. Sr. Paulmann es nuestro Presidente de la Junta y fundador de Cencosud S.A. He trabajado en la Junta
desde Noviembre 1978. Ha sido Director de la Cdmara de Comercio Alemana.Chilena (CAMCHAL) y de la Cdmara de Comercio
chilena.

Heike Paulmann Koepfer. Sra. Paulmann ha sido miembro de esta Junta de directores desde Abril 1999. Tiene un titulo de
negocios de la Universidad de Chile y un MBA de Universidad Adolfo Ibafiez.

Peter Paulmann Koepfer. Sr. Paulmann ha sido miembro de nuestra Junta de directores desde Septiembre 1996. Sr. Paulmann
actualmente es Gerente General de Importadora y Comercial Regen Ltda. Y también ha sido Director de nuestra division de Centros
Comerciales en Chile desde 2002. Tiene un titulo de negocios de la Pontificia Universidad Catolica de Chile.

Richard Bichi Buc. Sr. Biichi fue electo como miembro independiente de la junta en Abril, 2013. Tiene un titulo de ingenieria
civil de Universidad de Chile y un MBA de Wharton School de la Universidad de Negocios de Pennsylvania. En Marzo 2013 se hizo
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cargo de la vice presidencia de la division de teléfonos celulares de ENTEL luego de haber sido su CEO durante 18 Afios.
Adicionalmente, Sr. Buichi fue presidente de la junta de Entel PCS y Entelphone.

Cristian Eyzaguirre. Sr. Eyzaguirre ha sido un miembro de nuestra Junta de directores desde 2005. Tiene un titulo en Economia
de la Universidad de Chile y un Master en Artes Econémicas de la Universidad de California, Berkeley. Sr. Eyzaguirre es el ex
Gerente Financiero del Bice y Gerente Financiero de Empresas CMPC S.A., y fue a profesor de Economia en la Universidad de Chile.
Actualmente es Director de Besalco, E-CL, Agunsa, Grupo GTD Teleductos, Teléfonica del Sur, IPAL, Banco Paris, Banco Cencosud
(Pert) y Wenco. También es vicepresidente del comité de consejos por la inversién de fondos chilenos en el extranjero.

David Gallagher. Sr. Gallagher ha sido miembro de la junta de directores desde Abril 2011. Tiene un MA en Lenguajes
Modernos de la Universidad de Oxford. Es el Presidente de la Junta y Socio Fundador de ASSET Chile S.A, y es a director y miembro
del Comité Ejecutivo de Centro de Estudios Publicos. Previo a fundar ASSET Chile en 1984, Sr. Gallagher estuvo 10 afios en Morgan
Grenfell, donde fue la cabeza de la inversion bancaria y directa de Latioamérica de Morgan Grenfell Internacional.

Julio Moura. Sr. Moura ha sido un miembro de nuestra Junta de directores desde Septiembre 2011. Sr. Moura también as
director de Natura Cosméticos, Adecoagro y Brinox y como Presidente del Instituto Arapyad. Previo a incorporarse a Cencosud,
Sr. Moura sirvié como Presidente de Masisa de 2002 a 2007 y Vice Presidente Ejecutivo de Schindler Group, Switzerly, de 1992 a
1997. Sr. Moura tiene un grado de Master de MIT Sloan Escuela de Administracién y un titulo de Ingenieria del Instituto de
Tecnologia Suizo (ETH).

Roberto Philipps. Sr. Philipps ha sido un miembro de nuestra Junta de directores desde 2003. Ha tenido varias posiciones
ejecutivas en la Organizacion Techint Organization y previamente con Exxon Sociedad. Es el ex Presidente de la Asociacion de
Ejecutivos Financiera de argentina y sirve en las juntas de compafiias en Chile y Argentina. Sr. Philipps tiene un titulo de
administracién y contabilidad de la Universidad de Buenos Aires y complet6 el Programa Ejecutivo Avanzado en la Universidad de
Kellogg School.

Erasmo Wong. Sr. Wong ha sido un miembro de nuestra Junta de directores desde 2008. Sr. Wong tiene un titulo de ingenieria
civil de la Universidad Nacional de Ingenieria en Perl y post grado del Programa de Alta Gestion y el Primer Programa para
Presidentes, ambos de la Universidad de Piura. Ha sido Presidente de GSI Association (Antes EAN Per() y es actualmente Vice-
presidente de la Asociacion de Marketing y de Retail y la Asociacién de Grandes Almacenes. Previo a ser parte de Cencosud,
Sr. Wong fue el presidente de los Supermercados Wong en Per( hasta 2008, cuando los adquirié por Cencosud.

Ejecutivos

La siguiente tabla presenta informacién respecto a nuestra gerencia senior a la fecha de este reporte anual:

Nombre Posicién g Afios en Cencosud®
Jaime Soler® Gerente General 42 10
Juan Manuel Parada Gerente Financiero 40 8
Carlos Mechetti Consejero General 44 20
Stefan Krause Director de Gestion de Proyectos 59 31
Rodrigo Larrain Director Gestién Inmobiliaria 42 2
Bronislao Jandzio

Director Auditor de Gestién 59 16
Patricio Rivas Director Gestion Financiera de Retail 51 12
Marcelo Reyes Director de Gestion de Riesgos Corporativos 47 12
Carlos Wulf Director Tiendas de Mejoramiento del Hogar 61 10
Andrés Artigas Oficial Jefe Informacion 48 9
Rodrigo Hetz Director Recursos Humanos 39 3
Renato Fernandez

Director Gestién Asuntos Corporativos 40 3
Ricardo Bennett Director Gestion Grandes Almacenes 39 10

(1) Incluyendo afios en otras posiciones en Cencosud.
(2) Sr. Daniel Rodriguez renuncié a esta posicion el 31 de Diciembre, 2014 para aventurarse en otras venias de negocios y esta
posicion fue subsecuentemente rellenada por Sr. Jaime Soler.

Jaime Soler. Sr. Soler fue nombra Gerente General al 01 de Enero, 2015. Previamente fue nominado como nuestra Director de
Gestion Corporativa de Retail desde Febrero 2014. Previo a su nominacion como cabeza de la divisidn, Sr. Soler ha trabajado en
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nuestros grandes Almacenes como Director de Gestién desde 2008, y exitosamente llevé el proceso de adquisicién de Johnson en
Chile. Tiene un titulo de Ingenieria Comercial de la Universidad de Chile y un MBA de The Kellogg School.

Juan Manuel Parada. Sr. Parada ha sido nuestro Director Financiero desde 2012. Entre 2008 y 2012, fue General de nuestras
operaciones de supermercados operaciones en Per(. Previo a 2008, Sr. Parada trabajo en varios roles lideres de Cencosud. Sr. Parada
también fue Administrador Regional Manager por Aeropuertos en Lan Airlines y consultor senior de Accenture, con base en Buenos
Aires y Londres. Sr. Parada tiene un titulo de Administracion de Negocios de la Universidad Blas Pascal de Cérdoba y un MBA de
MIT Sloan School de Management.

Carlos Mechetti. Sr. Mechetti ha sido parte de nuestro Consejo General desde 1999. Se gradio de la Universidad del Museo
Social Argentino en 1993 y se uni6 a nosotros en 1994 como consejero de nuestros Centros Comerciales en Argentina. Sr. Mechetti
tiene varios cursos de post grado de UBA, UADE, CEMA y Harvard University.

Stefan Krause. Ha sido Gerente Corporativo de Trabajos y Proyectos desde Julio 2013. Tiene un titulo en Ingenieria de
Negocios de la University de Concepcidn. Fue previamente Gerente General de Jumbo (1983-2003) por tanto Argentina como Chile y
Jumbo Retail Argentina (2005 a 2009). Sr. Krause es también a miembro de varias subsidiarias de Cencosud en Argentina, Colombia
y Chile.

Rodrigo Larrain. Sr. Larrain ha sido nuestro Director de Gestion Inmobiliaria desde Marzo 2013. Tiene un titulo en ingenieria
civil y un MBA de la Universidad de University de Michigan, Ross School de Negocios y también completd el programa de
administracion de la Gerencia General. Previo a unirse a Cencosud fue Gerente Financiero y de Inversiones de Enjoy S.A. Sr. Larrain
también tiene méas de 10 Afos de experiencia de trabajo en bancos corporativos y de inversion en Citigroup y BBVA.

Bronislao Jandzio. Sr. Jandzio ha sido nuestro Director de Gestién de Auditoria desde 1998. Previo a formar parte de Cencosud,
fue Jefe Regional del Departamento de Contabilidad Global por el Deutsche Bank Group en Frankfurt, Alemania. Sr. Jandzio tiene un
diploma de la Academia Bancaria.

Patricio Rivas. Sr. Rivas ha sido nuestro Director de Gestion Financiero de Retail desde 2011. Previamente fue nuestro Director
de Manejo de Riesgos Corporativos 2010 a 2011. Tiene un titulo en Administracion de Negocios de la Pontificia Universidad Catdlica
de Chile.

Marcelo Reyes. Sr. Reyes ha sido nuestro Director de Gestion de Riesgos Corporativos desde Diciembre 2011. Previamente
habia sido en el negocio de tarjeta de crédito, en Riesgos Directos. Tiene un titulo a Administracion de Negocios de la Pontificia
Universidad Cat6lica de Valparaiso y un MBA de Tulane University, Nueva Orleans, y de la Universidad de Chile.

Carlos Wulf. Sr. Wulf ha sido Director de nuestras tiendas de Mejoramiento del Hogar. Director desde Octubre 2008. Se uni6 a
Cencosud en Julio 2004. Se gradué como Ingeniero Naval de la Academia Politécnica Naval en 1982. Sr. Wulf presentd su renuncia
para ser efectiva el 31 de Marzo, 2015 para seguir proyectos personales.

Andrés Artigas. Sr. Artigas ha sido nuestro Jefe de Informacion desde 2011. Previo a esto fue el Oficial de Informacion por
nuestras operaciones en Chile y en 2005 por nuestro negocio de Grandes Almacenes. Previo a ser parte de Cencosud fue Gerente de Tl
del Principal Grupo Financiero en Chile, Tl y Marketing para Empresas Brtano Americanas de Tabaco en Chile también. Sr. Artigas
tiene un titulo en ingenieria industrial con un major en ciencias de la Computacion y electrénicos de la Pontificia Universidad Catélica
de Chile.

Rodrigo Hetz. Sr. Hetz ha sido nuestro Director de Recursos Humanos desde Abril 2011 Tiene un titulo en Ingenieria Industrial
de la Universidad de Chile y un MBA de la Universidad de California—Berkeley. El también trabajé en McKinsey & Co. de 2006 a
2011, aconsejando a compafiias en diferente paises respecto a la estrategia y efectividad organizacional. De 1999 a 2004, Sr. Hetz
trabajé en Recursos Humanos de Citibank con roles como Senior HR generalistas, compensacion & benefits, M&A/Integracion, y
posiciones de desarrollo organizacional.

Renato Fernandez. Sr. Fernandez ha sido nuestro Gerente de Asuntos Corporativos desde 2011 cuando se unié a Cencosud.
Previo a eso, era Director de Comunicaciones en Endesa Chile. Tiene un titulo en Periodismo de la Universidad Gabriela Mistral.

Ricardo Bennett. Sr. Bennett fue nominado como Director de Administracién de Grandes Almacenes en Febrero 2014. Se unié a

Cencosud en 2008 como Gerente de Desarrollo de Negocios de Grandes Almacenes. Sr. Bennett tiene un titulo en ingenieria civil y un
MBA de ESADE, Barcelona, Espafia. Previo la unién Cencosud Sr. Bennett fue comprador de Falabella.
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B. COMPENSACION
Compensacion de Directores y Ejecutivos

Para el 2014, el monto agregado de compensacién que pagamos a nuestros ejecutivos fue Ch$5,808 millones. Nosotros no
revelamos a nuestros accionistas o al pdblico informacion respecto a la compensacién de cualquier ejecutivo individual.

De acuerdo al articulo 33 de Ley N° 18,046 que gobierna las sociedades en Chile, en la Junta Ordinaria de Accionistas realizada
el 24 de Abril, 2015, se establecieron las los siguientes montos de compensacion de Directores para el periodo de 2014:

. Honorarios pagados por asistir a las reuniones de la Junta: pago de UF330 (equivalentes a ThCh$8,127) cada mes a aquellos que
tengan el cargo de Director y el doble de este monto para el Presidente de la junta, siempre que asista a una minimo de 10 juntas
ordinarias cada afio.

. Honorarios pagados por asistir a las reuniones del Comité de Directores: pago a cada Director de UF110 (equivalentes a
ThCh$2,709) por cada reunion a la que asistan.

Los detalles de los montos pagados a nuestros directores por os afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012, son los
siguientes:

Para el Afo Finalizado 31 de Diciembre,

Nombre Rol 2014 2013 2012
ThChs$ ThChs ThChs$

Horst Paulmann Kemna President

e 184,487 147,291 104,146
Heike Paulmann Koepfer Director 92,243 73,646 57,292
Peter Paulmann Koepfer Director 92,243 73,646 52,072
Cristian Eyzaguirre Johnston Director 92,243 79,771 69,453
Roberto Oscar Philipps Director 122,991 98,225 69,453
Sven von Appen Behmann Director — 18,283 52,072
Erasmo Wong Lu Vega Director 92,243 73,646 52,072
David Gallagher Patrickson Director 122,991 98,225 69,453
Julio Moura Director 92,243 73,646 52,072
Richard Bichi Buc Director 122,991 73,816 —
Total 1,014,675 810,195 578,085

Ninguno de los no ejecutivos directores tiene un contrato de servicio con nosotros que establezca beneficios a la terminacién de
su empleo.

Planes de Opcion de Acciones de Ejecutivos

Para recompensar el compromiso y con la meta de retener ejecutivos, la junta ha aprobado los términos y condiciones de tres
planes de compensacion titulados “Plan 20157, “Plan 2014” y “Plan Adicional” el 26 de Septiembre, 2015, 22 de Marzo, 2013 y26 de
Abril, 2013, respectivamente.

El objetivo de nuestros planes de incentivos es motivar el desempefio de nuestros ejecutivos al largo plazo, incrementando el
valor a largo plazo de la Compafiia, como mide el EBITDA de la Compafiia. Los planes de opciones multiples de acciones son
entregados de acuerdo al porcentaje de incremento de EBITDA efectivamente conseguido por cada division.

Ejecutivos solo pueden ejercer sus opciones segun el plan de incentive si estan empleados por la Compafiia en las fechas de
suscripcion efectivas segin “Plan 20157, “Plan 2014” y “Plan Adicional” o por cualquier de sus subsidiarias en Chile o en el
extranjero sin interrupcion de su relacion laboral. Para poder acceder al pago en acciones ningun ejecutivo debe encontrarse en
incumplimiento serio de sus deberes a la fecha de firma del contrato de opcion hasta la fecha de ejercicio. La determinacion de un
incumplimiento serio es a la sola discrecion de la Compafiia.

Como se ratificd, los planes de incentivos incluyen 349 ejecutivos de la Compariia al 31 de Diciembre, 2014, segregando de
acuerdo al nivel de administracion y posicién dentro de la Compafiia, y hace disponible un total de 32 millones acciones para premios.
Las acciones que se estan haciendo disponible de acuerdo a estos planes de incentivo reflejan las acciones que estaban reservadas para
este especifico propdsito y fueron emitidas en aumento de capitales aprobados por los accionistas de Cencosud SA durante juntas de
accionista extraordinaria realizadas el 29 de Abril, 2011 y 20 de Noviembre, 2012.
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El “Plan 2015 entrega a cada ejecutivo el derecho a suscribir acciones en cuatro momentos, con 25% de sus derechos a
suscribir disponibles cada afio de 2015 a 2018. “Plan 2015 entrega derecho a suscribir acciones a un precio fijo de Ch$1,646 a través
de toda la duracidn del plan de incentivos mientras se cumplan las condiciones de empleo requeridas dentro del periodo.

El “Plan 2014 entrega a cada ejecutivo el derecho a suscribir acciones en cuatro momentos, con 25% de sus derechos a
suscribir disponibles cada afio de 2014 a 2017. E “Plan Adicional” entrega a cada ejecutivo el derecho a suscribir acciones en diferente
cantidades entre 2014 y 2016.

Ambos planes de incentivos entregan a los ejecutivos el derecho de suscribir acciones a un precio fijo de Ch$2,600 a través del
completo periodo de sus respectivos planes de incentivos mientras las condiciones de empleo del ejecutivo se cumplan dentro del
periodo de suscripcién.

Al 31 de Diciembre, 2014, a total de 349 ejecutivos que subscribi6 contratos por el plan ejecutivo de opcién de compra.

La siguiente tabla establece al 31 de Diciembre, 2014, el total nGmero de acciones de capital social a ser emitidas para el
gjercicio de opciones entregadas a nuestros ejecutivos de acuerdo al Plan 2014 y Plan Adicional de ejercicio de precio de estas
opciones, la fecha de la entrega y la fecha de expiracion:

NUmero de Precio
Plan bajo el que las opciones se entregaron Acciones ejercicio Fecha de entrega Fecha de expiracion
Plan 2015 10,057,500 Ch$ 1,646 Septiembre 26, 2014 Febrero 28, 2018
Plan 2014 10,352,720 Ch$ 2,600 Marzo 22, 2013 Octubre 31, 2017
Plan Adicional 11,124,784 Ch$ 2,600 Abril 26, 2013 Octubre 31, 2016
Total 31,535,004

C. PRACTICAS DE LA JUNTA
Préacticas de la Junta

Nuestros estatutos establecen que los accionistas elegirdn nueve directores regulares. Los directores son electos en una junta de
accionistas anual por un periodo de tres afios. Las responsabilidades legales de cada miembro se estableces de acuerdo a la ley chilena
de sociedades.

En virtud de su posicion como nuestro accionista controlador, Sr. Horst Paulmann tiene el poder para nominar a 5 directores de
nuestra Junta de directores. Pero, en 2013, en un esfuerzo por impulsar el gobierno corporativo, el Sr. Horst Paulmann eligié hominar
solo 4 directores en la junta de accionistas, y asi esencialmente entreg6 el derecho a los demés accionistas de nominar a un director
adicional.

Comité de Directores:

De acuerdo a la ley chilena debemos establecer un Comité de Directores compuesto por tres directores. Los siguientes son
nuestros directores miembros del Comité: David Gallagher (Presidente), Roberto Philipps (Secretario) y Richard Bichi. EI Comité de
Directores tiene los siguientes deberes:

. Revisar los reportes externos de auditorias y los estados financieros y dar su opinion respecto a estos items previo a
su entrega a los accionistas para su aprobacion;

. Proponer a la junta de directores los nombre de auditores independientes externos y agencias calificadores
crediticias que entregaran para la aprobacién en la junta de accionistas anual.

. Revisar la las transacciones con partes relacionadas por conflictos de interés potenciales y entregar reportes como
se requiere en ciertos casos;

. Revisar el salario y beneficios de compensacion de ejecutivos y gerencia senior; preparar un reporte anual de las
actividades de la junta, que incluira sus principales recomendaciones a los s a accionistas;

. Asesorar a la junta en cuanto a la contratacion de auditores externos para entregar servicios que no sean auditorias,
particularmente si estos servicios pueden ser prohibidos de acuerdo al articulo 242 de la ley chilena de Valores de
Mercado si estos servicios pudiesen poner en peligro la independencia de este autor externo; y

. Desempefiar cualquier otra responsabilidad cuando asi lo determine la Ley de Sociedades Chilena, nuestros
estatutos, junta de accionistas o la junta de directores.
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Comité Auditor

Hemos establecido un Comité Auditor, comprendido por tres miembros que no sean de la gerencia de nuestra Junta de
directores. Los miembros del Comité Auditor son David Gallagher, Roberto Philipps y Cristian Eyzaguirre, cada uno es independiente
de acuerdo al significado de las reglas de gobierno corporativo de la SEC. Nuestra Junta de directores determin6 que Roberto Philipps
es el “Experto financiero del Comité Auditor” w3gun como lo define la SEC.

Las principales responsabilidades del Comité Auditor son:

. Asistir a la junta de directores en cumplimiento de sus responsabilidades relacionadas a la integridad de los estados
financieros de la Compaiiia, incluyendo reportar periédicamente a la Junta de directores respecto a sus actividades y
lo adecuado de los sistemas de la Compafiia en controles internos sobre reportes financieros;

. Efectuar recomendaciones para la nominacion, compensacion, retencién y conocimiento de, y considerando la
independencia, de los auditores externos de la Compafiia;

. Revisar transacciones materiales entre la Compariia o sus subsidiarias con partes relacionadas para determinar si los
términos son consistentes con las condiciones 0 no son justas para la Compafiia y sus subsidiarias; y

. Desempefio de otros deberes impuestos las leyes y regulaciones del mercado (s) regulado en el que acciones de la
Compafiia estan registradas, aplicables a la Compafiia, asi como cualquier otro deber que les haya sido establecido
por la junta de directores.

El proposito y responsabilidades del Comité Auditor, incluyendo las ya mencionadas, se encuentran establecidas en la parte de
Comité Auditor.

D. EMPLEADOS
General

Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 153,234 empleados, de los que aproximadamente 40.2% estaban en Chile,
17.9% en Argentina, 10.4% en Perd, 21.9% en Brasil y 9.5% en Colombia. Aproximadamente 37.5% de los empleados de nuestras
tiendas eran representados por sindicatos bajo varios contratos de negociacion colectica. No empleamos a un nimero significativo de
empleados temporales.

Operamos un programa en base de bonos por méritos a nivel tanto de la casa matriz como de nuestras tiendas asi como también
por cabeza de departamento. En general, los bonos fluctlian entre uno y seis meses salarios mensuales y es determinado de acuerdo a
criterios claramente definidos de nuestro desempefio general, el desempefio de la tienda del empleado, el desempefio del empleado en
relacion a objetivos especificos establecidos a principios de afio y estandares mas subjetivos como mantener un buen ambiente de
trabajo.

Chile

Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 61,635 empleados en Chile. De estos empleados, 55,409 trabajan en nuestras
tiendas, 2,844 trabajan en instalaciones de distribucién (nuestro centro de distribucién, bodegas y transporte), y 3,382 trabajan en
nuestra casa matriz.

Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 62.82% de nuestros empleados de Chile fueron representado por 106 sindicatos
independientes y actualmente son parte de 113 diferentes contratos de negociacién colectiva. Adicionalmente algunos de estos
sindicatos independientes tienen contratos colectivos con empleados no sindicalizados que generalmente tienen un periodo de dos a
cuatro afos.

Nuestros empleados en Chile reciben los beneficios establecidos por los contratos de negociacién colectiva y los salarios de
acuerdo a nuestras politicas, beneficios entregados por la ley chilena (incluyendo seguro de cesantia), y ciertos beneficios adicionales
entregados por nosotros, entre estos beneficios entregamos entrenamiento educacional y oportunidades para sus familias (incluyendo
becas de educacion para los hijos de nuestros empleados).

Argentina

Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 27,479 empleados en Argentina. De estos empleados, 24,032 409 trabajan en
nuestras tiendas, 1,286 fueron empleados en las instalaciones de distribucién (centros de distribucion, bodegas y transporte), y 2,161
trabajan en nuestra casa matriz.

Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 86.2 % de nuestros empleados en Argentina empleados llegaron a un solo contrato
de negociacion colectiva con el Sindicato de Comercio, pero s6lo un 44.71% de estos empleados son miembros del Sindicato. So6lo
hay un contrato de negociacion colectiva (mandatorio por la por Ley) para todos los empleados que no forman parte de la gerencia que
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tiene efecto desde 1975. Hemos experimentado dos huelgas en nuestras tiendas Jumbo, cada una ha durado menos de un dia. Pero,
ninguna de estas huelgas ha afectado nuestras operaciones en general.
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Nuestros empleados de Argentina reciben beneficios establecidos por este contrato de negociacion colectica y los salarios
establecidos de acuerdo a nuestras politicas, los beneficios entregados por la ley argentina (incluyendo el seguro de cesantia), y ciertos
beneficios adicionales que entregamos, como entrenamiento educacional.

Brasil

Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 33,346 empleados en Brasil. De estos empleados 29,374 409 trabajan en
nuestras tiendas, 1,922 fueron empleados en las instalaciones de distribucion (centros de distribucion, bodegas y transporte), y 2,250
trabajan en nuestra casa matriz.

Nuestros empleados en Brasil son representados por diferentes sindicatos. Aunque del 3% de nuestros empleados son afiliados
de estos sindicatos, todos los empleados tienen derechos establecidos en los contratos de negociacion colectiva, como lo determina la
legislacion laboral. Creemos que las 10 mas grandes cadenas de supermercados en Brasil estan obligadas por los mismos contratos de
negociacién colectiva celebrados con sus sindicatos. Creemos que tenemos buenas relaciones con nuestros empleados y sindicatos
relacionados, y nuestras operaciones brasileras no han tenido huelgas o paros significativos durante los Gltimos tres afios.

Pert

Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 16,008 empleados en Perl. De estos empleados, 13,389 trabajan en nuestras
tiendas, 1,367 fueron empleados en las instalaciones de distribucion (centros de distribucion, bodegas y transporte), y 1,251 trabajan
en nuestra casa matriz.

Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 0.99 % de nuestros empleados peruanos estaban sindicalizados o eran parte de
contratos de negociacion colectiva. No hemos tenido huelgas que hayan afectado nuestras operaciones en Perd.

Nuestros empleados en Per( reciben beneficios estdndares y los salarios establecidos de acuerdo a nuestras politicas, los
beneficios entregados por la ley peruana (incluyendo el seguro de cesantia), y ciertos beneficios adicionales que entregamos
incluyendo entrenamiento educacional, descuentos en productos comprados en nuestras tiendas, y ciertos bonos en base a méritos.

Colombia
Al 31 de Diciembre, 2014, teniamos un total de 14,566 empleados en Colombia. De estos empleados, 13,485 trabajan en
nuestras tiendas, 882 trabajan en nuestra casa matriz y 199 en instalaciones de distribucion.

Al 31 de Diciembre, 2014 aproximadamente a 34.34% de nuestros empleados en Colombia estaban sindicalizados o eran parte
de acuerdos de negociacién colectiva. No hemos tenido ninguna huelga que haya afectado materialmente nuestras operaciones en el
pais.

Nuestros empleados en Colombia reciben beneficios estdndares y los salarios establecidos de acuerdo a nuestras politicas, los
beneficios entregados por la ley colombiana (incluyendo el seguro de cesantia), y ciertos beneficios adicionales que entregamos
incluyendo entrenamiento educacional y descuentos en productos comprados en nuestras tienda.

E. PROPIEDAD DE ACCIONES

Ver tabla en “ftem 7. Accionistas Mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas” por informacién respecto a la
propiedad de acciones por nuestros directores y ejecutivos.

Item 7. Accionistas mayoritarios y Transacciones con Partes Relacionadas
A. ACCIONISTAS MAYORITARIOS

La siguiente tabla establece informacion respecto a la propiedad beneficiaria de nuestras acciones de capital social, a la fecha de
este reporte anual, por:

. Cada persona que sepamos que es duefio beneficiario de mas del 5% de nuestras acciones de capital social; y

. Nuestros directores y ejecutivos como un grupo.
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(1)
()

®3)

(4)

()

(6)

Numero de

Acciones Porcentaje de
Accionista de Capital social Propiedad Beneficial
Accionistas principales®
Inversiones Quinchamali Limitada® 573,754,802 20.3%
Inversiones Latadia Limitada® 550,823,211 19.5%
Inversiones Tano Limitada® 457,879,800 16.2%
Directores y Ejecutivos
Horst Paulmann Kemna® 1,652,794,386 58.5%
Peter Paulmann Koepfer® * *
Heike Paulmann Koepfer® * *
David Gallagher — —
Erasmo Wong — —
Roberto Philipps — —
Cristian Eyzaguirre — —
Richard Biichi Buc * *
Julio Moura — —
Juan Manuel Parada * *
Rodrigo Hetz * *
Porcentaje de
Namero de Acciones Propiedad Beneficial
Accionista de Capital social
Carlos Mechetti * *
Andrés Artigas * *
Bronislao Jandzio * *
Carlos Wulf * *
Jaime Soler * *
Patricio Rivas * *
* *

Marcelo Reyes
Renato Fernandez — —
Ricardo Bennett
Stefan Krause

*
*

*
*

Rodrigo Larrain * *
Total de acciones de capital social emitidas y
pendientes 2,828,723,963 100.0%

Representa la propiedad beneficiaria de menos de un uno por ciento de acciones ordinarias pendientes.

Nuestros accionistas principales no tienen derechos a voto diferentes que los de los otros accionistas. Todos los tenedores de
nuestras acciones de capital social tienen derecho a un voto por accién de capital social en todas las juntas de accionistas.
Inversiones Quinchamali Limitada es una empresa chilena controlada por Horst Paulmann Kemna, nuestro presidente de la
junta, quien es el mas grande accionista aqui, con el resto siendo propiedad de los miembros de la familia Paulmann. Miembros
de la familia Paulmann incluyen a Horst Paulmann Kemna, Manfred Paulmann Koepfer, Peter Paulmann Koepfer y Heike
Paulmann Koepfer. La direccién de por Inversiones Quinchamali Limitada es Avenida Kennedy 9001, Piso 7, Las Condes,
Santiago, Chile.

Inversiones Latadia Limitada es una empresa chilena cuya mayoria es de propiedad de Inversiones Quinchamali Limitada, con
el resto siendo propiedad indirectamente de miembros de la familia Paulmann. Su direccion es Avenida Kennedy 9001, Piso 7,
Las Condes, Santiago, Chile.

Inversiones Tano Limitada es una empresa chilena cuya mayoria es propiedad de Inversiones Quinchamali Limitada, y el resto
es propiedad de Inversiones Latadia Limitada y Horst Paulmann Kemna. Su domicilio es Avenida Kennedy 9001, Piso 7, Las
Condes, Santiago, Chile.

Horst Paulmann Kemna es duefio de 2.49% de nuestras acciones de capital social directamente y del monto restada a través de la
propiedad directa e indirectamente de Inversiones Quinchamali Limitada, Inversiones Latadia Limitada e Inversiones Tano
Limitada.

Horst Paulmann Kemna, nuestro Presidente de la junta, es el padre de Heike Paulmann Koepfer y Peter Paulmann Koepfer, y
ambos sirven en nuestra Junta de directores. Ver “Item 6. Directores, Gerencia Senior y Empleados.”

Peter Paulmann Koepfer es duefio de 0.5% de nuestras acciones de capital social.

Horst Paulmann Kemna, el Presidente de la junta, es el padre de Heike Paulmann Koepfer y Peter Paulmann Koepfer, y ambos
sirven en nuestra Junta de directores. Ver “Item 6. Directores, Gerencia Senior y Empleados.”
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(7) Heike Paulmann Koepfer es duefia de 0.5% de nuestras acciones de capital social.

Horst Paulmann Kemna, nuestro Presidente de la junta, es el padre de Heike Paulmann Koepfer y Peter Paulmann Koepfer, y
ambos sirven en nuestra Junta de directores. Ver “Item 6. Directores, Gerencia Senior y Empleados.”

Diferencias en Derechos a Voto

Nuestros accionistas mayores no tienen derechos a voto diferentes.

Accionista Controlador

En 2012 y 2013, experimentamos un significativo cambio en el porcentaje de acciones de propiedad y controladas por nuestro
accionista mayoritario como resultado de nuestra primera oferta a publico y siguientes a la oferta. Previo a nuestra oferta a publico
inicial, nuestro fundador, Sr. Horst Paulmann, es duefio beneficiario de 64.9% de nuestras acciones, directa e indirectamente, a través
de Inversiones Quinchamali Ltda., Inversiones Latadia Ltda. e Inversiones Tano Ltda. a la fecha de este de reporte anual, Sr. Horst
Paulmann es duefio beneficiario de 58.5% de nuestras acciones. Ver “—Accionistas Mayoritarios” arriba.

En virtud de esta posicién como nuestro accionista controlador, Sr. Horst Paulmann tiene el poder de nominar 5 directores de
nuestra Junta de directores. Pero, en 2013, en esfuerzo para fortalecer el gobierno corporativo, el Sr. Horst Paulmann decidié nominar
a s6lo 4 directores en nuestra junta de accionistas, esencialmente entregar el derecho de nominar a un director adicional al resto de los
accionistas.

Valores en Pais Anfitrion

Al 31 de Diciembre, 2014, la fecha més reciente practicable, 6,435,429 ADSs (equivalentes a 19,306,287 acciones, 0 0.6% del
total de acciones pendientes de nuestro capital social) se encontraban pendientes y mantenian un récord de 1 tenedor. Entendemos que
muchos ADSs se mantienen para temas de registro por intermediarios y otros nominadores, y de acuerdo con los nimeros anteriores
no son neciamente representantes del nimero actual de personas de U.S. que son tenedores beneficiarios de ADSs o el nimero de
ADSs beneficiosos que mantienen estas personas.

B. TRANSACCIONES DE PARTES RELACIONADAS
Regulaciones Chilenas

En el curso ordinario de nuestro negocio, podemos incurrir en el endeudamiento de partes relacionadas en el futuro en términos
de mercado justo. Articulos 146 y siguientes de la ley chilena se Sociedades que regula las transacciones en que pueden incurrir partes
relacionadas que sean sociedades abiertas y sus subsidiarias. EI Articulo 147 de la Ley Chilena de Sociedades requiere que
transacciones con partes relacionadas de realicen en términos similares a aquellos que normalmente prevalece en el mercado y a ser
beneficiosas en interés de la Compafiia. EI Articulo 147 requiere que comparemos los términos de cualquiera de estas transacciones a
aquellos que prevalecen en el mercado a la fecha en que la transaccion es aprobada. Para una transaccién con una parte relacionada,
esta transaccion debe ser lleva a cabo con la aprobacion de la junta de directores. Los Directores de compaiiias que no cumplen el
Articulo 147 son conjunta y solidariamente responsable por los dafios y pérdidas que resulten de esta violacién. Adicionalmente, el
Articulo 147 de la ley chinela de sociedades establece que cualquier transaccion en que un director tenga interés personal o esta
participando en negociaciones que se dirigen a una transaccion con una parte relacionada, la junta la junta de directores debe haber
entregado su aprobacion previamente, con la exclusion del director interesado. La junta de directores aprobara la transaccion sélo
cuando ha sido informada respecto al interés del director, si transaccion es beneficiosa para la Compafiia y los términos de esta
transaccion son similares a aquellos que prevalecen en el mercado. Todas las resoluciones que aprueben estas transacciones deben ser
reportadas a los accionistas de la Compafiia en la siguiente junta de accionistas anual. Si la mayoria de los directores son partes
interesados, la transaccion que se busca celebrar s6lo puede ser aprobada undnimemente y por directores no interesados, o por dos
tercios 0 mas en la junta extraordinaria de accionistas. Si se avisa respecto a la junta extraordinaria de accionistas, la junta debera
nombrar a dos evaluadores independientes, quienes informaran los términos y condiciones de la transaccion, sus efectos y el potencial
impacto en la Compafiia. Las conclusiones finales de los evaluadores deberéan estar a la disposicion de los accionistas y directores el
dia siguiente a que la Compafiia reciba este reporte. El reporte estara disponible por un periodo de al menos 15 dias habiles tras la
recepcion par parte de la Compafiia del reporte del evaluador y se dara aviso a los debido a que es un hecho esencial.
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General

Las siguientes transacciones con una parte relacionada pueden ser celebradas sin cumplir ninguno de los requerimientos
previamente mencionados y s6lo con la aprobacion de la junta de directores:

. La transaccion no involucre un monto que se considera material. La transaccién involucre un monto material si:

. El monto de la transaccién la transaccion es mas de un 1% del valor neto de la Compafiia, siempre que el
monto de la transaccion exceda el equivalente a 2,000 UF, o

. El monto de la transaccion excede el equivalente a 20,000 UF.

. La transaccion se realiza dentro del curso de negocios ordinario, como lo determina la sociedad respecto de estos
asuntos.

. La transaccion se lleva a cabo con una parte relacionada de la que Compafiia es duefia de al menos un 95%, sea
directa indirectamente.

La violacion del articulo 146 y siguientes puede resultar en sanciones administrativas o criminales y en responsabilidades civiles
para los accionistas o terceros que sufran pérdidas debido a estas violaciones. Creemos hemos cumplido todos los requerimientos del
articulos 146 y siguientes en todas las transacciones con partes relacionadas. Ver “item 10. —B. Memorandum y Articulos de
Asociacion—Requerimientos Directos.”

Transacciones de Partes Relacionadas

A continuacién damos una descripcion de las transacciones pendientes entre nosotros y nuestras partes relacionadas, incluyendo
de respectivos montos pendientes, para los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012.

Contratos de compra y venta

Durante 2014, 2013 y 2012, compramos mercaderia general por el monto de Ch$1,916 millones, Ch$ 2,506 millones y Ch$
2,272 millones, respectivamente, de Wenco S.A. (“Wenco”), una compaiiia de manufactura de bienes plasticos en cuya junta el Sr.
Cristian Eyzaguirre, uno de nuestros directores, sirve como a director. En 2014, 2013 y 2012, también vendimos mercaderia general
por el monto de Ch$64,398 millones, Ch$3 millones y Ch$401 millones, respectivamente, a Wenco.

Cencosud también compré mercaderia de Industria Productos Alimenticios S.A., en cuya junta el Sr. Cristian Eyzaguirre
también sirve, por el monto de Ch$ 1,062 millones, Ch$1,245 millones y Ch$1,138 millones durante 2014, 2013 y 2012,
respectivamente. También vendemos mercaderia a Agencias Univerventas SA por el monto de Ch$18 millones, Ch$22 millones y
Ch$19 millones en 2014, 2013 y 2012, respectivamente, en cuya junta Sr. Cristidn Eyzaguirre también sirve. La misma Compafiia
entrega servicios a Cencosud S.A. por el monto de Ch$ 598 millones, Ch$616 millones y Ch$384 millones durante 2014, 2013 y
2012, respectivamente.

Cencosud S.A. también vende mercaderia por el monto de Ch$828 miles y Ch$139 miles durante 2013 y 2012, respectivamente,
a Maxi Kioskos Chile S.A., una tienda de abarrotes chilena operado por sus duefios y en cuya junta de directores esté el Sr. Manfred
Paulmann Koepfer, el hijo del Sr. Horst Paulmann Kemna (nuestro accionista controlador).

Cencosud también compra mercaderia general de Importadora y Comercial Regen Ltda, un retailer chileno de juguetes
importados controlada por Sr. Peter Paulmann Koepfer, uno de nuestros directores, por el monto de Ch$538 millones, Ch$386
millones y Ch$499 millones por los afios 2014, 2013 y 2012, respectivamente. Durante 2014, Cencosud SA también vendi6 bienes a
Importadora y Comercial Regen Ltda. Por el monto de Ch$19 millones.

Durante 2014 y 2013, Teleductos SA, en cuya junta el Sr. Cristian Eyzaguirre también sirve, entrega servicios a Cencosud por el
monto de Ch$704 millones y Ch$939 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Manquehue Net SA, en cuya junta el Sr. Cristian Eyzaguirre también sirve, entregd servicios a Cencosud
por el monto de Ch$7 millones y Ch$8 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Cia Nacional De Telefonos, Telefénica del Sur S.A., en cuya junta el Sr. Cristian Eyzaguirre también
sirve, entregd servicios a Cencosud por el monto de Ch$103 millones y Ch$6 millones, respectivamente.

Durante 2014, Sr. Cristian Eyzaguirre recibio Ch$103 millones de nuestra subsidiaria Cencosud Administradora de Tarjetas
S.A. en conexion con sus servicios en su junta de directores.
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Durante 2014 y 2013, Besalco S.A. en cuya junta el Sr. Cristian Eyzaguirre también sirve, entreg6 servicios a Cencosud SA por
el monto de Ch$1 millones y Ch$0.3 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Empresa Nacional de Telecomunicaciones S.A. en cuya junta el Sr. Richard Biichi Buc también sirve,
entrego servicios a Cencosud por el monto de Ch$1,013 millones y Ch$738 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Empresa El Mercurio S.A.P. en cuya junta el Sr. Richard Biichi Buc también sirve, entregé servicios a
Cencosud por el monto de Ch$2,820 millones y Ch$2,064 millones, mientras que los bienes fueron vendidos a la Empresa El
Mercurio S.A.P. por el monto de Ch$25 millones y Ch$5 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Entel Telefonia Local S.A. en cuya junta el Sr. Richard Biichi Buc también sirve, entreg6 servicios a
Cencosud en el monto de Ch$49 millones y Ch$18 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Entel PCS Telecomunicaciones S.A en cuya junta el Sr. Richard Bichi Buc también sirve, entregd
servicios a Cencosud por el monto de Ch$8,484 millones y Ch$12,887 millones, respectivamente.

Durante 2014 y 2013, Asset-Chile S.A. en cuya junta el Sr. David Gallagher también sirve, compré mercaderia de Cencosud SA
por el monto de Ch$5 millones y Ch$0.9 millones, respectivamente.

Arriendos

Arrendamos espacio en varios de nuestros Centros Comerciales en Chile a Maxi Kioskos Chile, S.A., una tienda de abarrotes
chilena en cuya junta el Sr. Manfred Paulmann Koepfer sirve como director. Los pagos de arriendos durante 2014, 2013 y 2012
llegaron a Ch$ 402 millones, Ch$478 millones y Ch$149 millones, respectivamente.

Adicionalmente, arrendamos espacios en varios de nuestros Centros Comerciales en Chile a Importadora y Comercial Regen
Ltda. Los pagos de arriendos durante 2014, 2013 y 2012 llegaron a Ch$188 millones, Ch$231 millones y Ch$142 millones,
respectivamente.

Arrendamos espacio en varios de nuestros Centros Comerciales en Chile a la Empresa el Mercurio S.A.P. Los pagos de
arriendos durante el periodo de 2014 llegaron a Ch$203 millones.

Las transacciones ya descritas fueron celebradas en cumplimiento de nuestros estatutos y leyes y regulaciones chilenas
aplicables.

Para la informacién que respecta a otros transacciones como de rendimiento de servicios, favor ver Notas 9.1 a 9.3 de nuestros
Estados Financieros Auditados Consolidados.

C. INTERES DE EXPERTOS Y CONSEJO

No aplicable.

item 8. Informacién Financiera
A. ESTADOS CONSOLIDADOS Y OTRA INFORMACION FINANCIERA
Estados financieros

Ver “ftem 18. Estados financieros” y paginas F-1 a F-219 para conocer nuestros estados financieros consolidados preparados de
acuerdo a IFRS.

Procedimientos Legales y Administrativos

Somos parte de ciertos procedimientos legales en Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Per( causados por el curso normal de
nuestro negocio, que creemos son parte de la rutina y son incidentales a la operacion de nuestro negocio. No creemos que el resultado
de esto procedimientos en que actualmente somos parte tendrd un efecto material respecto a nuestras operaciones o condicién
financiera.

Nuestra subsidiaria, Cencosud Administradora de Tarjetas S.A. (“CAT”), fue demandada por una accion iniciada por SERNAC.
El 24 de Abril, 2013, la Corte Suprema de Chile fall6 a favor del demandante y ya no existieron mas recursos a presentar. En su fallo
la Corte determiné que CAT incluy® ciertas clausulas en sus contratos de 2006 contratos que eran abusivas con los consumidores. Las
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mencionadas clausulas permitian a CAT cargar un incremento en el cargo por mantencidn de Ch$530 a los titulares de tarjetas con un
uso de bajo Ch$50 mil, sin consentimiento escrito de los titulares de tarjetas como asi lo requiere la Ley de Proteccion al Consumidor.
En el fallo la Corte orden6 a CAT pagar una multa por aproximadamente Ch$ 2 millones y reembolsar a ciertos titulares de tarjetas
por los cobros excesivos en la mantencion cargados desde 2006 mas por inflacion e interés. Realizamos los pagos determinados por la
sentencia que llegaron a Ch$17,974 millones el 31 de Diciembre, 2013. Al 31 de Diciembre, 2014, Ch$1,887 millones todavia estaban
provisionados para términos de reembolsos principales relacionados con este fallo y Ch$759 millones relacionados a interés e
inflacion.

Dividendos y Politica de Dividendos

Nuestra politica de dividendos esta determinada de tiempo en tiempo por nuestra junta de directores. Es una practica general de
la Compafiia pagar dividendos internos y anuales en Noviembre y Mayo. Los dividendos son pagados a accionistas registrados dentro
del quinto dia habil chileno desde la fecha siguiente al pago del dividendo.

Como exige la Ley Chilena de Sociedades, a menos que se aprueba otra cosa por medio de la aprobacion unanime de los
tenedores de todas nuestras acciones emitidas y suscritas, debemos distribuir dividendos en efectivo por un monto no menor a 30% de
los ingresos netos consolidados de la Compafiia para ese afio, a menos y sélo si no lo permite la extensién de un déficit en ganancias
retenidas. Podemos distribuir dividendos en efectivo en montos que no sean menores a 30% si asi es aprobado por la mayoria de los
votos de los accionistas.

Los accionistas que no son residentes de Chile deben registrarse como inversionistas extranjeros bajo el régimen de
inversionistas extranjeros contemplado por la ley chilena para recibir dividendos, ganancias de ventas y otros montos respecto a sus
acciones remitidas fuera de Chile a través del mercado de cambio formal. Ver “ftem 10. Informaciéon Adicional—D. Controles de
Cambio.” Dividendos recibidos respecto acciones comunes por tenedores estan sujetos a la retencion del impuesto chileno. Ver “item
10. Informacion Adicional—E. Tributacion.”

B. CAMBIOS SIGNIFICATIVOS

Excepto que se sefiale otra cosa en este reporte anual, no hay ningln cambio no revelado significativo desde la fecha de anual de
los estados financieros.

item 9. La Ofertay Lista
A. OFERTA Y DETALLES DE LISTA

Nuestras ADSs han sido enumeradas en NYSE bajo el simbolo “CNCO” desde el 22 de Junio, 2012. La tabla a continuacién
establece el volumen de comercio y los precios de cierre altos y bajos en U.S. ddlares de nuestros ADSs en la Bolsa de Valores de
Nueva York como asi reporté la Bolsa de Valores de Nueva York.

Bolsa de Valores de Nueva York
(en U.S.$ por ADS)®

Volumen
comercializado Alto Bajo

Afio

2012 (desde 22 Junio, 2012) 16,315,454 20.99 15.10
2013 17,843,014 17.01 10.33
2014 19,283,969 10.71 6.94
Cuarto

Primer Cuarto, 2013 6,751,880 19.85 16.77
Segundo Cuarto, 2013 12,840,749 18.43 13.53
Tercer Cuarto, 2013 7,708,576 14.55 11.83
Cuarto Cuarto, 2013 3,634,050 13.59 10.33
Primer Cuarto 2014 5,989,568 10.66 8.05
Segundo Cuarto, 2014 3,770,570 10.71 9.26
Tercer Cuarto, 2014 4,611,953 10.16 8.70
Cuarto Cuarto, 2014 4,911,878 9.50 6.94
Primer Cuarto 2015 5,596,774 7.90 6.25
Mes

Octubre 2014 1,729,726 9.03 8.20
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Bolsa de Valores de Nueva York
(en U.S.$ por ADS)®

Volumen
comercializado Alto Bajo
Noviembre 2014 1,814,814 9.50 7.82
Diciembre 2014 1,340,338 7.80 6.94
Enero 2015 820,215 7.53 6.26
Febrero 2015 2,261,714 7.9 7.39
Marzo 2015 2,514,845 7.35 6.25
Abril 2015 (al 24 de Abril, 2015) 2,954,182 7.99 7.27

Fuente: Bolsa de Valores de Nueva York.
(1) Excepto volumen comercializado.

B. PLAN DE DISTRIBUCION
No aplicable.

C. MERCADOS

Nuestro capital social es actualmente comercializado en la Bolsa de Valores de Santiago y la Bolsa Electronica de bajo el
simbolo “CENCOSUD.” La Bolsa de Valores de Santiago daba cuenta por aproximadamente 90%, 89% y 90% del volumen
comercializado de nuestro capital social en Chile en 2013, 2012 y 2011, respectivamente. El 24 de Abril, 2015, el dltimo precio de
venta de las acciones reportado por la Bolsa de Valores de Santiago y la Bolsa Electronica de Chile fue de Ch$1,635 y Ch$1,602 por
accion, respectivamente. Nuestro capital social fue comercializado en la Bolsa de Valores de Valparaiso hasta el 10 de Septiembre,
2013.

Precio histérico de nuestras acciones comunes
La tabla a continuacién establece de volumen de comercio y los precios de ventas altos y bajos por nuestras acciones comunes
en la Bolsa de Valores de Santiago por los periodos indicados.

Bolsa de Valores de Santiago
(en Ch$ por accién comin)®

Volumenes
_comercializados Alto Bajo

Afio

2010 735,020,230 3,900 1,700
2011 577,949,277 3,745 2,450
2012 690,328,658 3,256 2,490
2013 632,394,407 3,064 1,824
2014 508,711,690 1,980 1,410
Cuarto

Primer Cuarto, 2013 215,929,897 3,085 2,594
Segundo Cuarto, 2013 169,157,706 2,958 2,286
Tercer Cuarto, 2013 142,189,960 2,595 1,970
Cuarto Cuarto, 2013 103,553,285 2,280 1,812
Primer Cuarto, 2014 192,170,246 1,924 1,442
Segundo Cuarto, 2014 116,061,456 1,980 1,689
Tercer Cuarto, 2014 83,617,139 1,865 1,715
Cuarto Cuarto, 2014 116,862,849 1,770 1,410
Primer Cuarto, 2015 242,882,182 1,628 1,305
Mes

Octubre 2014 24,455,955 1,770 1,598
Noviembre 2014 53,172,479 1,699 1,539
Diciembre 2014 39,234,415 1,580 1,410
Enero 2015 51,098,843 1,551 1,305
Febrero 2015 58,105,279 1,628 1,511
Marzo 2015 132,097,635 1,497 1,331
Abril 2015 (al 24 de Abril, 2015) 44,870,199 1,635 1,498

Fuente: Bolsa de Valores de Santiago.
(1) Excepto volumen comercializado.
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La tabla a continuacion establece los precios altos y bajos de ventas por nuestras acciones comunes en la Bolsa Electrénica de Chile
por los periodos indicados.

Bolsa Electronica de Chile
(en Ch$ por acci6n)®

VolUmenes
w Alto Bajo

Afio

2010 66,025,944 3,870 1,700
2011 63,461,270 3,740 2,530
2012 80,841,749 5,569 1,365
2013 24,770,549 3,080 1,820
2014 41,869,662 1,980 1,417
Cuarto

Primer Cuarto, 2013 30,197,513 3,080 2,590
Segundo Cuarto, 2013 37,367,989 2,935 2,290
Tercer Cuarto, 2013 22,164,899 2,660 1,989
Cuarto Cuarto, 2013 9,351,794 2,441 1,820
Primer Cuarto, 2014 18,324,003 1,931 1,471
Segundo Cuarto, 2014 10,260,879 1,980 1,694
Tercer Cuarto, 2014 5,994,191 1,886 1,721
Cuarto Cuarto, 2014 7,290,589 1,767 1,417
Primer Cuarto, 2015 5,733,361 1,628 1,310
Mes

Octubre 2014 1,625,948 1,742 1,604
Noviembre 2014 4,227,787 1,665 1,548
Diciembre 2014 2,077,146 1,535 1,424
Enero 2015 1,527,178 1,499 1,310
Febrero 2015 3,157,906 1,628 1,510
Marzo 2015 1,048,277 1,503 1,344
Abril 2015 (al 24 de Abril, 2015) 2,117,852 1,608 1,493

Fuente: Bolsa Electrénica de Chile.
(1) Excepto volumen comercializado

D. ACCIONISTAS VENDEDORES

No aplicable.

E. DISOLUCION

No aplicable.

F. GASTOS DE EMISION

No aplicable.

ftem 10. Informacién Adicional
A. CAPITAL DE ACCIONES

No aplicable.
B. MEMORANDUM Y ARTICULOS DE ASOCIACION

Establecido por debajo de informacién material respecto a nuestras acciones de capital y un breve resumen de provisiones
significativas de nuestros Estatutos y leyes chilenas. Como ya se explic6, nuestros estatutos efectivamente sirven para los propdsitos
de ambos articulos o certifican la incorporacion y los estatutos de la Compafiia incorporada en Estados Unidos. Esta descripcion
contiene toda la informacion material respecto a las acciones de nuestro capital social, incluyendo resimenes de ciertas provisiones de
nuestros estatutos y ley chilena aplicable en efecto a la fecha de este reporte anual. No describen todos los aspectos de nuestras
acciones de capital social, nuestros estatutos o ley chilena. Usted estd aprobado para revisar nuestros estatutos (una traduccion al
inglés de lo que ha sido presentado como exhibicion de este reporte anual), la Ley Chilena de Sociedades y la Ley de Mercado de
Valores, y cada referido a continuacion.
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Para mayor informacion respecto nuestra capitalizacion de acciones, ver “item 7. Accionistas Mayoritarios y Transacciones con
Partes relacionadas—A. Accionistas mayoritarios,” en otra parte de este reporte anual. Habian 2,828,723,963 de acciones de nuestro
capital social, sin valor par, emitidas y pendientes a la fecha de este reporte anual.

Memorandum y articulos de asociacion

A continuacion establecemos la informacién respecto al capital social de Cencosud S.A. y un breve resumen de ciertas
provisiones significativas de nuestros Estatutos y de la ley chilena. Se le apoya para revisar nuestros Estatutos, que son archivados
omo Exhibicion 1.1 de este reporte anual.

Organizaidn y registro

Somos una sociedad andnima abierta creada de acuerdo a las leyes de Chile y tenemos una duracién indefinida. La Compafiia
fue creada por escritura publica de fecha 10 de Noviembre, 1978. Este extracto se encuentra en la 13808 N° 7412 del Registro de
Comercio de Santiago para el afio 1978. Nuestro prop6sito corporativo esta en nuestros Estatutos, y es ampliamente definido como
incluyendo la compra, venta, distribucidn y marketing de bienes, como complentan nuestros Estatutos.

Derechos de Accionistas

Los derechos de los accionistas en compafiias chilenas son gobernados generalmente por los Estatutos de la Compafiia (que
sirven el proposito de ambos the articulos, o certifican la incorporacion, y lose Estatutos de las Compaifiias de Estados Unidos).
Adicionalmente, la Ley Chilena de Sociedades manda respecto a la operacion de sociedades anonimas y entrega ciertos derechos a los
accionistas

Los derechos de los accionista fueden ser enemendados a travpes de acuerdos adoptados en juntas de accionistas extraordinarias,
que deben corresponder subsecuentemente con enmienda al Estatutos. Pero, hay ciertas provisiones de Ley chilena que no pueden er
renunciadas por los accionistas, como las formalidades legales prescritas por la Ley de Sociedades de Chile y por la organizacion y
validez de la sociedad o por la enmienda de sus Estatutos; provisiones relacionadas con la proteccidn de los accionistas minoritarios,
incluyendo el nimero minimo de miembros de la Juntas, la existencia de un comité de directores, la lista de asuntos que los
accionistas pueden decidir en juntas ordinarias y/o extraordinarias, el quérum requerido para la aprobacion de ciertos suntos; y otras
provisiones de politica pablico, como las Reglas por la liquidacion de la Compafiia, Reglas respecto a la oferta y, generalmente, todas
las regulaciones del mercado de valores.

Los mercados de valores chilenos son principalmente regulados por the Superintendencia de Valores y Seguros (“SVS”) en la
Ley de Mercado de Valoresy Ley de Sociedades. Estas dos leyes entregan requerimientos de publicidad, restricciones en ofertas
internas y manipulacion de precios, y proteccion de inversionistas minoritarios. La ley chilena de sociedades clarifica las reglas y
requerimientos para establecer sociedades an6nimas abiertas mientras elimina la supervision del gobierno de sociedades cerradas. La
ley de Mercado de Valores establece requerimientos para ofertas publicas, cambio de acciones e intermediarios, requerimientos de
publicidad para compafiias que emiten valores que seran ofrecidos publicamente.

De acuerdo articulos 12 y 54 y Titulo XV de la Ley de Mercado de Valores, informacion respecto transacciones en acciones de
sociedades andnimas abiertas deben ser reportadas a la SVS y los cambios chilenos en los que las acciones son nombradas. Los
accionistas de sociedades andnimas abiertas se requiere que reporten a la SVS y cambios chilenos:

. Cualquier adquisicion o venta de acciones que resulte en la adquisicién o disposicién de acciones de un tenedor de
10% o maés del capital de la sociedad; y

. Cualquier adquisicién o venta de acciones u opciones para compra o venta de acciones, en cualquier monto, si la
hace un tenedor de 10% o més del capital de la sociedad o si la hace un director, liquidador, principal oficial,
gerente general o gerente de la sociedad.

. Adicionalmente la mayoria de los accionistas deben incluir en este reporte, si su propésito es adquirir el control de
la Compafiia o si s6lo estan haciendo una inversion financiera. Un duefio beneficiario de ADSs representando 10.0%
0 mas de nuestras acciones de capital estara sujeto a reportar estos requerimientos de acuerdo a la Ley chilena.

Las personas o entidades que buscan adquirir el control de una sociedad anénima abierta, a través de medios que no sean la
oferta publica de adquisicion de acciones, también se requiere que informen al publico de esta adquisicién al menos 10 dias habiles
previos a la fecha en que se completara la transaccion, pero en cualquier caso tan pronto las negociaciones respecto al cambio de
control empiecen (por ejemplo, cuando informacién y documentos respecto al objetivo son enviados a cualquier adquiridor potencial)
a través de aviso publicado en dos diarios chilenos, que debe contener, entre otra informacion, la persona o entidad que compra o
vende y el precio y condiciones de estas negociaciones. Previo a esta publicacion, una comunicacion escrita debe ser enviada a la SVS
y a los cambios chilenos.
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Adicionalmente, el Articulo 54A de la Ley chilena de Mercado de Valores requiere que dentro de dos dias habiles a la
competicién de las transacciones en que una persona adquirié control de una sociedad anénima abierta, un aviso sera publicado en los
mismos diarios en que se refiera a lo publicado y el aviso seré enviado a las mismas personas ya mencionadas en parrafos anteriores.

La ley chilena no contiene ninguna provision que discrimine a ningln accionista o prospecto de accionista que sea duefio de un
nimero sustancial de acciones, pero a las ofertas a publico especiales se les aplica un procedimiento especial si el accionista
controlador de la Compafiia decide incrementar sus acciones en la Compafiia, de acuerdo al que la oferta debe ser hecha a todos los
accionistas a pro rata de sus respectivas acciones.

Capitalizacion

De acuerdo a la ley chilena, una sociedad incrementa su capital al momento en que los accionistas autorizan en tanto el aumento
de capital y como la emisién de nuevas acciones, estableciendo las minutas de la correspondiente junta de accionistas en escritura
publica y un abstracto es publicado en el Diario Oficial y registrado en el Registro Comercial del domicilio de la Compafiia.
Adicionalmente, en caso de sociedades abiertas, las nuevas acciones deben estar registradas en el Registro de Valores de la SVS antes
de que puedan ser ofrecidas al pdblico. Cuando un accionista subscribe acciones, las acciones son transferidas del nombre de ese
accionista, y el accionista es tratado como tal para todo propdsito, excepto para la recepcion de dividendos en la proporcién
correspondiente al precio de estas acciones aln no pagado, a menos que se estipule lo contrario en los estatutos. El accionista se
vuelve elegible a recibir dividendos una vez que el accionista haya pagado las acciones. Si un accionista no paga por las acciones que
suscribi6 de inmediato o a la fecha de pago acordada, la sociedad tiene derecho para vender las acciones en el mercado de acciones, y
tiene una accion contra el accionista por la diferencia entre lo que se cobrd en la suscripcion y el precio que luego recibié. Pero hasta
que estas acciones sean vendidas, el accionista continta ejerciendo sus derechos sobre estas acciones (excepto del de recepcién de
dividendos). Un contrato que autoriza que las acciones que no han sido pagadas dentro del periodo final de tres afios a la fecha del
aumento del capital fue tomado en la junta de accionistas para que se cancelen de acuerdo a la ley chilena, y ya no estén disponibles
para la venta. Al mismo tiempo el capital de la sociedad es reducido automéaticamente al monto efectivamente pagado dentro de ese
periodo.

Los estatutos autorizan una sola serie de capital social, sin valor par.

Requerimientos de Directores

Nuestros Estatutos exigen que la Junta este constituida por nueve directores. Toda la Junta es electa cada tres afios. No es
exigencia que el director debe ser accionista de nuestra Compafiia.

Ni nuestros Estatutos ni la ley chilena contienen ninguna provision que establezca una edad de retiro de nuestros directores.

De acuerdo a la Ley Chilena de Sociedades, una sociedad an6nima abierta so6lo puede ejecutar una transaccién con una parte
relacionada cuando esta transaccion sea por el beneficio de la compafiia y se realiza en los términos y condiciones de precio que
prevalecen en el mercado al momento de su aprobacidn.

Directores, gerentes, administradores, principales ejecutivos o liquidadores que tienen interés en una transaccién con una parte
relacionada deben inmediatamente informar a la junta de directores o su representante de este interés y la transaccion debe ser primer
aprobada de acuerdo a los procedimientos luego descrito. El incumplimiento con estos requerimientos provocara en una
responsabilidad conjunta y solidaria por los dafios que la transaccion cause tanto a la sociedad como sus accionistas.

Si la transaccion involucra un monto relevante (més de un 1% de la equidad de la Compaifiia, si la transaccién excede el
equivalente de 2,000 UF, o si en cualquier caso excede el equivalente a 20,000 UF) y la junta de directores no puede determinar si es
el mencionado tipo de transaccién, la junta puede aprobar o rechazar la ejecucién de la transaccion, con la abstencion del director
interesado, o nominar a dos evaluadores independientes.

Si la junta de directores aprueba la transaccion, la resolucion relevante sera revelada en la siguiente junta de accionistas. La
resolucion debe expresamente enumerar los directores que aprobaron la operacion.

Alternativamente, en caso que los evaluadores sean nominados, estos haran un borrador de su reporte respecto a los términos y
condiciones de la transaccion, sus efectos y potencial impacto en la sociedad. El reporte del evaluador estard disponible a los
accionistas. Si accionistas que representan al menos 5% de las acciones con voto de la Compafiia consideran que la transaccion no es
en el mejor interés de la Compafiia, o si el reporte de los evaluadores difiere considerablemente de lo que ellos pueden requerir a la
junta, la junta debe llamar a un junta extraordinaria para aprobar o rechazar la ejecucion de esta transaccion, en el caso que menos de
dos tercer de las acciones con voto de la Compafiia. La parte relacionada que busca realizar la operacion con la Compafiia debe
entregar a la Junta toda la informacion relevante respecto a esta operacion.
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Sin considerar las sanciones aplicables, la violacién de estas Reglas no afectara la validez de la transaccion, pero dara derecho a
la sociedad o a los accionistas un solicitud que el solicitado debe devolver las ganancias obtenidas de la transaccién.

Las siguienter transacciones con partes relacionadas pueden ser realizadas sin cumplimiento de los previos requerimientos, tras
la aprobacion por la junta de directores:

. Transacciones que no involuren un monto significativo, como ya se describié. Todas las transacciones realizadas en
un periodo de 12 meses a travé de uno o mas actos similares o complementarios y en los que las partes, incluyendo
las partes relacionadas, o el propdsito sea el mismo que se considera como una sola transaccion.

. Transacciones que se dan en el curso ordinario de negocios, como lo determinen las politicas de la sociedad respecto
a estos asuntos. En este caso, la resolucion que estable estas politicas o sus enmiendas estard disponible para los
accionistas en las oficinas de la sociedad y en su sitio web, si aplica.

. Transacciones entre sociedades en que Compafiia posee, directao indirectamente, al menos 95% de su contraparte.

Los préstamos por un director son tratados por la ley chilena como transacciones con parte relacionada y estan sujetos a las
Reglas ya mencionadas.

En cumplimiento de la Ley de Sociedades, si los Estatutos de la Compafiia establecen compensacion para directores, esta
compensacion debe ser acordada por la junta de accionistas. Nuestros Estatutos establecen que los directores seran compensados por
un monto determinado por la junta de accionistas anual, sin considerar el derecho de la junta a acordar compensar a un directos por su
desempefio de otros deberes que aquellos que tiene como director.

Derechos preventivos e incrementas de acciones de capital

La Ley de Sociedades chilena entrega ciertos derechos preventivos a los accionistas de todas nuestras compafiias chilenas. LA
Ley de Sociedades chilena generalmente require que las compafiias chilenas deben ofrecer a los accionistas su derecho a compra a un
namero de acciones o valores convertibles para mantener su propiedad existente en cuanto a porcentaje en la Compafiia cuando emita
nuevas acciones o valores convertible securities y previo a cualqueir venta en el mercado de sus acciones de tesoreria de capital social.

En cumplimiento de estos requerimiento, los derechos preventivos en conexién con cualquier emision futura de acciones seran
ofrecidas por nosotros al Depositario como duefio registrado de las acciones sobre las que recaen los ADSs Pero, el Depositario no
podra hacer disponibles a tenedores de ADSs a menos que la declaracion de registro de acuerdo a la Ley de Valores sea efectiva
respecto a las acciones sobre las que recae o0 una excepcion a los requisitos de registro.

Biscamos para evaluar, que al momento de oferta de cualquier derecho preventive tras la fecha, la practicabilidad de acuerdo a
la Ley chilena en efecto al momento de que se hagan disponibles estos derechos a nuestro tenedor de ADSs, asi como los costos y
responsabilidades potenciales asociadas al registro de estos derechos u las acciones de capital social relacionadas de acuerdo a la Ley
de Valores, y los beneficios indirectos que permitan ejercitar por todos o ciertos tenedores de ADSs de sus derechos preventivos y
cualquier otro factor que considere apropiado, y entonces tomar la decision de si registrar esta declaracion. No podemos asegurar que
cualquier declaracion de registro serd registrada. Si no registramos la declaracion y no hay excepcion de registro de acuerdo a la Ley
de Valores, el Depositario will vendera estos derechos preventivos y distributira las ganancias si se puede obtener un premio sobre el
costo de la venta. En caso que el Depositario no pueda, o determine que no se puede, vender estos derechos a premio por sobre los
costos de venta, todos o ciertos tenedores de ADSs pueden recibir ningln valor por estos derechos. No-U.S. tenedores de ADSs
podrian ejercer sus derechos preventivos pese a si la declaracion de registro fue registrada. La inhabilidad de todos o ciertos tenedores
de ADSs a ejercer derechos preventivos respecto de acciones de capital social sobre las que recaen los ADSs podrian resiltar en que
estos tenedores no mantengan su porcentaje de propiedad del capital social siguiente a ofertas de derechos preventivos a menos que
ese tenedor realice compras adicionales en el mercado de compras de ADSs 0 acciones de capital social.

De acuerdo a la Ley chilena, derechos preventivos son ejercibles o libremente transferibles por accionistas durante un periodo
que no puede ser menos de 30 dias desde que se entregaron estos derechos. Durante este periodo, y por un adicional period de 30 dias,
no se le permite a una sociedad chilena ofrecer a acciones no suscritas para la venta a terceros en términos que son mas favorables que
aquellos a los que fueron ofrecidos a nuestros accionistas. Al final del period de 30 diaso, una sociedad cierta chilena esta autorizada
para vender acciones no suscritas a terceros en cualquier término, siempre que se vendan en Mercado de valores chileno. Las acciones
no suscritas que no se venden Mercado de valores chileno pueden ser vendidas sélo en términos no méas favorables por la compra de
aquellos accionistas a los que se les ofrecid.
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Dividendo y derechos de liquidacién

De acuerdo a la Ley chilena, debemos distribuir obligatoriamente dividendos en efectivo de 30% de nuestros Ingresos Neto
Consolidados a menos que se decida otra cosa unanimemente por los accionistas. Ver “Item 8. Informacion Financiera—A. Estados
Consolidados y Otra Informacion Financiera—Dividendos y Politica de Dividendos.”

A nuestra opcion, la porcion de cualquier dividendo que excede los limites establecidos por la Ley chilena puede ser pagado en
efectivo, en nuestras acciones o en acciones de sociedades de las que somos duefios. Accionistas que no tienen expresamente derecho
a elegir recibir un dividendo que no sea en efectivo, se presume legalmente que decidieron recibir dividendos de otra forma que no sea
efectivo. Nuestros tenedores de ADSs pueden, en ausencia de una declaracion de registro efectiva de acuerdo a la Ley de Valores o si
se cumple un caso de excepcion, puede ser efectivamente requerido a pagar dividendo en efectivo. Ver “—Derechos preventivos e
incrementos de acciones de capital”.

Los dividendos que no son recolectados por los accionistas con derecho dentro de cinco afios tras la fecha de pago, los fondos
irdn a Tesoreria.

En caso de liquidacion de nuestra Compafiia, los tenedores de acciones completamente pagadas pueden participar en activos
disponibles tras el pago de todos los acreedores en proporcién al nimero de acciones que tienen.

Juntas de Accionistas y derechos a voto

Realizamos nuestras juntas de accionistas anuales durante los primeros cuatro meses de cada Afo. Juntas extraordinarias de
accionistas meetings pueden ser solicitadas por la junta de directores cuando se estime apropiado o cuando sea solicitado por
accionistas que representen al menos 10% de las acciones con derecho a voto o por la SVS. Aviso de la junta de accionistas anual, 0
extraordinaria sera dado por un aviso en un diario publicado en el domicilio corporativo de Cencosud (actualmente Santiago) o en el
Diario Oficial. Los avisos deben ser enviados a cada accionista y al SVS 15 dias antes de la junta.

El quérum para una junta de accionistas se establece por la presencia, en personas o por abogado representante, de accionistas
representando al menos la mayoria absoluta de nuestras acciones con voto. Si el quérum no est4, la junta sera cambiada y a la junta ya
cambiada, los accionistas presentes en la reunién cambiada deben constituir forum pese al porcentaje de las acciones representadas.
Pero, si la junta de accionistas es solicitada para los siguientes propositos:

. Cambio de nuestra organizacién, fusion o division,

. Enmienda al término de duracién o disolucién previa,

. Un cambio en nuestro domicilio corporativo,

. Una disminucidn de nuestro capital corporativo,

. Aprobacion de contribuciones de capital en activos que no sean efectivo,

. Modificacion de la autoridad reservada para juntas de accionistas o limitaciones en la junta de directores,
. Reduccidn en el namero de miembros de nuestra Junta de directores,

. La venta, transferencia o disposicién de 50% o mas activos, incluyendo o excluyendo su responsabilidad, o la
formulaciéon o modificacion de cualquier plan de negocio que contempla la venta, transferencia o disposicion de
nuestros activos en tal monto, la venta de 50% o mas activos de una afiliada que representa al menos20% de los
activos de la sociedad, asi como la venta de sus acciones que podria resultar en nuestro cese como controladores de
la subsidiaria,

. La forma de distribuir beneficios corporativos,

. La entrega de responsabilidades de cualquier tercero, que no sea una subsidiaria, en montos sobre 50% de nuestros
activos totales,

. La compra de nuestras acciones emitidas de acuerdo a los articulos 27A y 27B de Ley N° 18,046,

. La enmienda de cualquier defecto normal en nuestros Estatutos que puede anular nuestra incorporacién, o cualquier
enmienda de los Estatutos que se refiera a algin asunto ya mencionado.

. La aprobacidn de nuestro cese sujeto a regulaciones aplicable a sociedades abiertas en caso que ya no cumplan los
requerimientos de acuerdo a la Ley chilena para calificar como tal, o el establecimiento del derecho de nuestro
controlados para adquirir las acciones de accionistas minoritarios tras una ofertar, en los términos establecidos en el
parrafo 2 del articulo 71 bis de Ley N° 18,046,
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. La aprobacidn o ratificacién de contratos o acuerdo con partes relacionadas, de acuerdo a los articulos 44 y 147 de
Ley N° 18,046, o

. Otros asuntos que puedan establecer nuestros Estatutos.
Los votos requeridos para estas juntas es de dos tercios de la mayoria del capital social emitido.

Adicionalmente, la enmienda de nuestros Estatutos dirigida a la creacion, modificacién, extension o supresion de derechos
preferenciales, debe ser aprobada con el voto favorable de dos tercios de las acciones de las series afectadas.

La Ley chilena no requiere que una sociedad abierta entregue el nivel y tipo de informacion que requieren las leyes de Estados
Unidos. De acuerdo a la Ley chilena, un aviso de la junta de accionistas cumpliendo con los asuntos de registro enviada a nuestros
accionistas y la SVS no menos de 15 dias previos a la fecha de la junta. En caso de Junta de Accionistas Anual, un reporte anual de
nuestras actividades, que incluye nuestros estados financieros auditados, debe también ser enviada a los accionistas.

La Ley de Sociedades chilena establece que cuando los accionistas representen 10% o mas de las acciones con voto, el reporte
anual de una sociedad chilena debe incluir los materiales enviados por la junta de directores a accionistas, los comentarios y
propuestas de estos accionistas en relacidn a los asuntos de la Compafiia. De la misma forma, la Ley de Sociedades chilena establece
que cuando la junta de directores de la sociedad abierta convenga una junta de accionistas y solicite representantes para la junta, la
informacion que apoye sus decisiones o material similar material, deba incluirlo en sus comentarios pertinentes y propuestas que
puedan ser realizadas por accionistas duefios del 10% o mas de las acciones con voto de la Compafiia que solicitan estos comentarios y
propuestas incluidos.

Sélo los accionistas registrados en el Registro de Accionistas en cinco dias habiles chilenos previos a la fecha de la junta pueden
asistir y votar. Un accionista puede nominar un abogado y otra persona (que no sea accionista) como su representante para que asista y
vote por él. Cada accionista tiene derecho a asistir y votar en la junta un voto por cada accion suscrita.

Derecho de accionistas disidentes a ofertar sus acciones

La Ley de Sociedades chilena establece que a la adopcién en una junta extraordinaria de cualquier resolucion que sera
mencionada, los accionistas disidentes pueden forzar a la Compafiia a recomprar sus acciones, sujeto al cumplimiento de ciertos
términos y condiciones.

“Disidente” quiere decir accionistas que votan contra la resolucidn, o si en caso de no asistir a la junta, aquellos que declaran por
escrito su oposicion a la resolucion. Estos accionistas pueden rendir sus derechos por oferta de sus acciones a la Compafiia dentro de
30 dias desde la resolucion (excepto en caso de fondo de pension a accionistas).

El precio pagado a un accionista disidente por estas acciones es promediado con el precio de venta como report6 en el Mercado
durante los Ultimos dos meses previo al evento que provocé la rendicion.

Las resoluciones que pueden resultar en estas rendiciones son as siguientes:
. Transformacion en otra entidad legal;
. Fusion con o en otra Compaifiia;

. La disposicién de 50% o mas de nuestros activos, sea que la venta incluya o no responsabilidades o la propuesta o
enmienda de cualquier plan de negocio que involucre la transferencia de mas de 50% de nuestros activos; y la venta
de 50% o mas de activos de una afiliada que representa al menos 20% de los activos de la sociedad, asi como
también la venta de sus acciones que podria hacernos perder control de una subsidiaria;

. La entrega de garantia de interés o garantias personales para asegurar obligaciones de terceros que excedan el 50%
de nuestros activos, salvo si es para asegurar a nuestras subsidiarias;

. La creacion de derechos preferenciales por clase de acciones o la enmienda a los que existen, aqui la rendicion solo
sera para el accionista disidente de la clase o clases de acciones afectadas adversamente;

. La enmienda de nuestros Estatutos a cualquier defecto normal de nuestra incorporacion, que los pueda volver nulos,
o cualquier enmienda de nuestros Estatutos que entregue al accionista derechos de rendicion;

. La aprobacion por nuestros accionistas de nuestro cese a estar sujetos a regulaciones aplicable a sociedades abiertas
en caso que no cumplan los requerimientos de acuerdo a la ley chilena para calificar como tal sociedad; y

. Cualquier otra causa establecida por Ley chilena y nuestros Estatutos (nuestros Estatutos actualmente do establecen
nada en este respecto).
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Adicionalmente, los accionistas de sociedad abierta tienen derecho a rendicion si cualquier persona adquiere dos tercios 0 mas
de las acciones con voto pendientes de la Compafiia y no ofrece el remanente dentro de 30 dias desde la adquisicion a precio no mas
bajo que el precio que habrian pagado accionistas ejercitando sus derechos de rendicién.

Pero, el derecho de rendicion descrito anteriormente no se da en caso que la Compafiia reduzca su capital por no tener
completamente suscrito y pagado un incremento de capital dentro del periodo establecido.

Finalmente, los accionistas de sociedades abiertas con tienen el derecho a rendir dentro de 30 dias tras la fecha en que el
controlador adquirié mas del 95% de las acciones de la Compafiia.

C. CONTRATOS MATERIALES

Ver “item 4. Informacion en la Compafiia—B. Apreciacion Global del Negocio—Acuerdos Materiales.”

D. CONTROLES DE CAMBIO
Controles de Cambio Extranjero
Chile

El Banco Central Chileno es la entidad responsable por politicas monetarias y controles de cambio en Chile. Los emisores
chilenos estan autorizados para ofrecer valores internacionalmente entregados para cumplir, entre otras cosas, con el Capitulo X1V del
Compendio de Regulaciones de Cambio Extranjero del Banco Central Chileno (el “Compendio del Banco Central Chileno”).

En cumplimiento de las provisiones del Capitulo XIV del Compendio del Banco Central, no es necesario ver al Banco Central
Chileno previo a la aprobacion para a adquirir acciones en a Mercado chileno. EI Banco Central Chileno sélo requiere (i) la remisién
de fondos para la adquisicion de las acciones en Chile debe hacerse a traves del mercado de valores formal y revelar al Banco Central
Chileno como se describe a continuacion; y (ii) todas las remisiones de fondos de Chile al inversionista extranjero por la venta de
acciones o de dividendos u otros distribuciones en conexion pueden ser realizadas a través de mercado de cambio formal y reveladas
al Banco Central Chileno como se describe a continuacion.

Las ganancias de la ubicacién de las acciones en el extranjero pueden ser traidas a Chile o mantenidas en el extranjero. Si
remitimos los fondos obtenidos de la ubicacion de las acciones en Chile, esta remision debe hacerse a través de mercado de cambio
formal y debemos entregar al Departamento de Estadisticas informacion del Banco Central Chileno directamente o a través de una
entidad participante en el mercado de cambio formal un anexo que entregue informacion respecto a la transaccién, junto con una carta
instruyendo a esta entidad a entregarnos la moneda extranjera o el peso chileno equivalente. Si no remitimos estos fondos obtenidos de
la ubicacion de las acciones en Chile, tenemos que entregar la misma informacion al Departmento de Estadisticas del Banco Central
Chileno directamente o a través de una entidad del mercado de cambio formal, dentro de los primeros 10 dias del mes siguiente a la
fecha en que recibimos los fondos. Todos los pagos de dividendos u otras distribuciones en conexién con las acciones hechos en Chile
deben ser a través de mercado de cambio formal. Cumpliendo el Capitulo XIV del Compendio del Banco Central, no se requiere
previa autorizacion del Banco Central Chileno para estos pagos en U.S. ddlares. El participante del mercado de cambio formal
involucrado en la transferencia debe entregar informacion al Banco Central Chileno en el dia bancario siguiente al pago. En caso de
pagos hechos fuera de Chile usando moneda extranjera, debemos entregar informacion relevante al Banco Central Chileno
directamente o a través de una entidad del mercado de cambio formal dentro de los primero 10 dias de la fecha en que se efectud el

pago.

De acuerdo al Capitulo XIV del Compendio del Banco Central, pagos y remisiones de fondos de Chile son gobernados por las
Reglas en efecto al tiempo de que el pago o remision se hizo. Por esto, cualquier cambio a la Ley y regulaciones luego de la fecha
afectard a inversionistas extranjeros que adquirieron las acciones. No podemos asegurar que las regulaciones del Banco Central
Chileno o cambios legislativos al actual régimen de control de cambio extranjero no ocurriran restringiendo o previniendo la
adquisicion de U.S. dolares o impondran otras restricciones aplicabl que afecten nuestra habilidad para remitir U.S. dolares por pago
de dividendos u otros distribuciones en conexion con las acciones.

Lo anterior es el resumen de las regulaciones del Banco Central Chileno respecto a la emisién de valores, incluyendo las
acciones, YV el efecto a la fecha del reporte anual. No podemos asegurar que estas restricciones no seran impuestas en el futuro, ni
podemos saber la duracion o impacto de estas restricciones si se imponen. Este resumen no es estd completo ni calificado en todas sus
referencias a las provisiones de Capitulo XIV del Compendio del Banco Central,un copia esta disponible de nosotros en caso de
solicitud a la siguiente direccion Avenida Kennedy 9001, Piso 6, Las Condes, Santiago, Chile.

159



Argentina

Previo a a Diciembre 1989, el mercado de cambio extranjero de Argentina estaba sujeto a controles de cambio. A partir de
Diciembre 1989 hasta Abril 1991, Argentina tuvo una tasa de cambio de flote libre por todas las transacciones en moneda extranjera, y
de transferencia de pagos de dividendos en moneda extranjera en el extranjero y repatriacion de capital se permitié sin previa
aprobacion del Banco Central de Argentina. Desde Abril 1, 1991, cuando la Ley de Convertibidad se promulgd, hasta Diciembre 21,
2001, cuando el Banco Central de Argentina decidi6 cerrar el mercado de cambio extranjero, la moneda Argentina se convirtié a U.S.
dolares libremente.

El Diciembre 3, 2001, el Gobierno argentino impuso una serie de medidas de control monetario y de cambio a través del
Decreto 1570/01, que incluia restricciones a la libre disposicion de fondos depositados en bancos y serias restricciones en la
transferencia de fondos al extranjero sin la previa aprobacion del Banco Central de Argentina sujeto a especificas excepciones para
transferencias relacionadas al comercio extranjero. A principios de Enero 2003, el Banco Central de Argentina has gradualmente
relajado estas restricciones y expandido su lista de transferencia de fondos al extranjero que no requieren su previa autorizacion. Pero,
en Junio 2003 el Gobierno argentino instal6 restricciones en flujos de capital hacia Argentina, que consistian principalmente consisten
en la prohibicion contra toda transferencia hacia el extranjero de fondos hasta 180 dias tras su entrada al pais.

En Junio 2005, el Gobierno argentino emitié un Decreto 616/05, que establecié restricciones adicionales sobre todos los flujos
de capital que pudiesen resultar en la disminucion de disponibilidad de crédito internacional. En cumplimiento Decreto, todo el
endeudamiento del sector privado o personas fisicas o sociedades en Argentina se requirio fuese acordado y repagado en no mas de
365 dias desde la entrega de fondos a Argentina, pese a la forma de repago. El Decreto define varios tipos transacciones exenta de sus
requerimientos, incluyendo financiamientos de comercio extranjero, balances de comercio extranjero en esas entidades autorizadas
para realizar cambio extranjero y ofertas primarias de valores de deuda emitidos en cumplimiento de ofertas publicas y nombres en la
lista de mercado regulado por si mismo.

Adicionalmente, el Decreto, suplementado por subsecuentes regulaciones, estipula que todos los flujos de capital de entrada de
residentes que excedan U.S.$2 millones por mes, asi como flujos de capital de entrada de no-residentes acordados en el mercado local
de cambio destinados por retencién de moneda local, adquisicion de activo o financiamiento del pasivos del sector privado e
inversiones en valores emitidos por el sector publico adquiridas de mercados secundarios (excluyendo inversion extranjera directa,
que incluye contribuciones de capital compafiias locales de inversiones directas (principalmente a la compafiia en que el inversionista
extranjero directo tiene al menos10% de las acciones ordinarias o derechos a voto o sus equivalentes), y ofertas primarias de valores
de deuda emitidos en cumplimiento de ofertas publicas y nombradas en mercado regulado por si mismo), deben cumplir ciertos
requerimientos, incluyendo los siguientes:

. los fondos deben ser transferidos solo fuera del mercado local de cambio luego de 365 dias desde la entrada de los
fondos a Argentina;

. cualquier peso Pesos argentino resultante del cambio de estos fondos debe ser tomado en cuenta dentro del sistema
bancario de Argentina y

. salvo ciertos tipos de flujos de capital de entrada, a no-transferible, sin interés un depdsito en U.S. Délar
denominacién mandatorio debe mantenerse por 365 dias calendario, en un monto igual al 30% de estos flujos de
entrada de fondos al Mercado local mercado de cambio extranjero (este deposito puede o no ser usado como
colateral o garantia en cualquier transaccién).

Adicionalmente el Noviembre 16, 2005, el Ministerio de Economia y Produccion emiti6 un Resolucién 637/05, en
cumplimiento del Decreto 616/05 estableciendo que cualquier flujo de entrada de fondos al mercado de cambio en conexién con un
oferta inicial al publico de valores, bonos o certificados emitidos por alguien con poder, sea 0 no pdblicamente ofrecido y nombrado
en el mercado regulatorio de si mismo, debe cumplir todos los requerimientos de la Seccién 4 de Decreto 616/05 cuando esos
requerimientos son aplicables al flujo de entrada de fondos al mercado local de cambio en conexion con la adquisicion de cualquier
activo.

La transferencia al extranjero de dividendo pagos es actualmente autorizada por aplicables regulaciones y estos pagos de
dividendos se hacen en conexion con estados financieros auditados aprobados en la junta de accionistas. Cualquier incumplimiento de
provisiones de Decreto N° 616/05 u otra regulacion respecto cambio extranjero es sujeto a penas criminales.

Adicionalmente, en cumplimiento de las Resoluciones AFIP N° 3210/2011 y N° 3212/2011 y Comunicaciéon “A” 5245,
promulg6 a fines de 2011, previa autorizacion de la venta de moneda extranjera para la cartera de inversiones en el extranjero o
similares inversiones, el banco local debe obtener previa autorizacion de una base de informacion online que lleva la autoridad
tributaria federal (AFIP). Esta base de informacién debe confirmar si un individuo o entidad tiene suficientes activos declarados o
fondos para realizar esa compra de moneda extranjera. En caso que lo declarado no sea suficiente, el banco puede no vender moneda
extranjera a ese individuo o entidad. Pero, las regulaciones no explican como se realiza este célculo. Este requerimiento puede afectar
la habilidad de nuestras subsidiarias argentinas para administrar inversiones en moneda extranjera inversiones o a transferir fondos al
extranjero.
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Repatriacion de inversiones por residentes no argentinos

Repatriacion de fondos por residentes no-Argentinos esta sujeta a la previa aprobacion de Banco Central; pero existen varias
excepciones, como, entre otras:

. Repatriacion de inversiones directas producto de la venta de inversiones, el proceso de arreglo o liquidacion de una
Compafiia, reduccion de capital o el repago de contribuciones de capital. En estos casos el inversionista extranjero
debe demostrar que tiene inversiones en Argetina por al menos 365 dias. Ademas las inversiones posteriores al 28 de
Octubre, 2011 (contribuciones de capital o adquisicion de interés en compafiias argentinas) puede ser repatriado solo
si se demuestra que los fondos invertidos en la compafiia argentina se trajeron a Argentina al menos 365 dias previo
a la repatriacion; un certificado de una institucion financiera o firma de cambio extranjero debe ser entregado para
establecer el monto de los fondos y la fecha en que fueron transferidos a Argentina para hacer la inversion. Pero en
caso el inversionista tenga domicilio en el pais en que, en cumplimiento con la ley argentina, es considerado como
exento de tributacion, la repatriacién debe ser aprobada por el Banco Central.

. Repatriacion de cartera inversiones (y el ingreso relacionado), siempre que el monto agregado de esta repatriacion
no excede U.S.$500,000 por mes. La repatriacion en este caso se permite si el inversionista puede demostrar que los
fondos usados para esta inversidn se trajeron a Argentina al menos 365 dias previo a la repatriacién; un certificado
de un institucién financiera o firma de cambio extranjera debe entregarse estableciendo el monto de los fondos y la
fecha en que fueron transferidos a Argentina para la inversion. Pero, si el inversionista tiene domicilio en un pais en
que en cumplimiento de la ley argentina, se considera exento de tributacion, la repatriacion debe ser aprobada por el
Banco Central.

Estas excepciones de repatriacion estan disponible si la institucion financiera que hizo la transferencia de fondos puede
determinar (entre otras cosas) que “desde la fecha de recoleccién de los fondos (...) a la fecha de transaccion de cambio extranjera,
los fondos que recibié no estaban asignados a otras inversiones en Argentina.”

Cualquier transaccion no cubierta por el parrafo anterior (u otra excepcion) son sujetas a previa aprobacion del Banco Central.

Inversiones extranjeras por residentes extranjeros

(@)

(b)

(@)
(b)

Como asunto general, individuales y entidades legales (excluyendo fondos privados y no registrados en compafiia civil y
comercial compafiias, asociaciones y fundaciones) son autorizados a comprar o transferir moneda extranjera en un monto de hasta
U.S.$2 millones por mes (siempre que no tengan pagaderos y no pagadas deudas de cualquier naturaleza debidas a extranjeros). Pero,
en practica, ciertas regulaciones han restringido la habilidad de compra p transferencia de moneda extranjera por fines de ahorro o
inversion (practica llamada “acumulacién”o “atesoramiento”):

En cumplimiento a la Comunicacion “A” 5236 (enmendada) el Banco Central, en caso de que agregue monto de moneda
extranjera a compras (incluyendo transferencias) durante a el afio calendario excede U.S.$250,000:

(i)

(i)

en caso de individuales, elmonto total de compras de moneda extranjera no puede exceder la suma de : (i) inversiones en
activos financieros de Argentina y el monto de moneda argentina declarado en la declaracion de renta méas reciente
presentado ante autoridades tributarias argentinas, (ii) los fondos que resulten de la venta en Argentina de activos
registrados y moneda extranjera declarad a en la declaracion de renta mas reciente presentado ante autoridades tributarias
argentinas, (iii) las ganancias por el afio actual sujetas a retencién de impuesto a la renta, (iv) otras fuentes de ingreso
recolectadas durante el afio que no estan sujetas a impuesto a la renta y (v) montos recibidos por herencia; y

en caso de entidades legales, el monto total de compras de moneda extranjera no puede exceder la suma de: (i) el valor
neto de la entidad (segln los estados financieros precedentes al afio fiscal), mas (ii) las ganancias de la entidad generadas
luego de fines del afio fiscal predecesor, més (iii) las ganancias de la entidad generadas de la venta de moneda extranjera
en el mercado de cambio extranjero, menos (iv) las inversiones de la entidad en activos externos (incluyendo moneda
extranjera) a la fecha de la compra, menos (v) dep6sitos en Argentina de moneda extranjera, menos (vi) inversiones en
compafiias argentinas, menos (vii) distribuciones por la entidad de dividendos aprobados al fin del afio fiscal precedente.

En cumplimiento de las Resoluciones AFIP N° 3210/2011 y N° 3212/2011 y Comunicacion “A” 5245, previo a autorizacion de
g la venta de moneda extranjera dada al cliente, el banco que realiza la venta debe consultar a la online informacién base o la
autoridad fiscal tributaria si el cliente dese hacer esta compra, cumple los mencionados requerimientos. En caso que no sea aso,
el Banco puedo no realizar la venta de moneda extranjera. Pero, las regulaciones no dicen como se llega a este célculo.

Adicionalmente compras de moneda extranjera para la acumulacién deben cumplir lo siguiente:

el residente argentino no debe tener deudas impagas a acreedores extranjeros (sean financieros o comerciales). Este
requerimiento no aplica si la compra de moneda extranjera no excede U.S.$10,000 por mes.

si el fin de la compra y transferencia de fondos son valores argentinas, incluyendo ADRs, la compra solo puede hacerse a 20
dias desde la transferencia.
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(c) En caso de cartera inversiones extranjera, los fondos deber ser transferidos al la cuenta del banco argentino del residente a
cuenta diferente de la que abri6 con:

(i)  un banco extranjero establecido en el pais miembro de OECD cuyo endeudamiento extranjero tiene un calificacion de al
menos “BBB” o que consolida sus estados financieros en Argentina con un banco argentino; o

(i) bancos extranjeros del pais donde tiene residencia autorizados para permanecer en Argentina como “residentes
temporales” segun la Seccion 23 de LA ley de inmigracion argentina N° 25,871; 0

(iii) una entidad financiera que regularmente realiza actividades bancarias de inversion, establecida en un pais miembro de
OECD cuyo endeudamiento tiene calificacion de al menos “BBB”.

Repatriacion de fondos por residentes argentinos

Repatriacion de fondos por reidentes argentines hasta U.S.$2 millones por mes esta exenta del requerimiento de depdsito
(encaje). Si los fondos repatriados por un residente argentine exceden este monto, si se aplica el requerimiento anterior po el 30% de
€sCeso.

Criminalidad del éegimen de cambio extranjero

En cumplimiento de las provisiones de Banco Central, Comunicacion “A” 3471, las transacciones de cambio extranjero solo
puede ser realizadas por instituciones financiera autorizadas por el Banco Central (instituciones financieras y centros de cambio
extranjeros). LA Comunicacion del Banco Central “A” 3471 establece que cualquier transaccién que no cumpla los aplicables
requerimientos estard sujeta a las penalidades del Criminalidad del Régimen de Cambio Extranjero de la Ley N° 19,359.

Para mayors detalles de las restricciones de cambio extranjero, los inversionistas deben consultar a sus consultores.
Adicionalmente, la revision de la Orden Ejecutiva N° 616/2005, MEP Resolucion N° 365/2005, Ley N° 19,359 y sus enmiendas.

Brasil
Reglas Generales

La ley bésica que regula la Inversion extranjera se promulgé en 1962 (Ley N° 4131) y fue enmendada en 1964 (Ley N° 4390).
La Inversion extranjera no esta sujeta a la aprobacion del gobierno o autorizaciones, y no hay requerimientos respecto un minimo de
participacion en la inversién local en capital (excepto en casos muy limitados como instituciones financieras, compafiias de seguro y
otros entidades sujetas a la autoridad regulatoria del Banco Central de Brasil). La participacion extranjero es limitada o prohibida en
caso de ciertas areas de actividades, incluyendo las siguientes.

El Banco Central de Brasil es la agencia responsable por: (i) administrar dia a dia control sobre flujos de capital extranjero en 'y
fuera de Brasil (capital de riesgo y préstamos de cualquier forma; (ii) establecer reglas y regulaciones administrativas para registro de
inversiones; (iii) monitorear las remisiones de moneda extranjera; y (iv) nos permite la repatriacion de fondos. No tiene jurisdiccion
sobre la calidad de la inversion y no puede restrngir remisiones de fondos que provengan de capital de riesgo o préstamos, basados en
el registro con el Banco Central, a través de su Sistema de Registro Electronico.

En caso de serios deficit de balance de pago, el Banco Central puede limitar remisiones y prohibir repatriacion de capital por
limitados periodos de tiempo. Esta limitacion nunca ha sido aplicada durante los mas dificil programas de balances de pago de Brasi

Inversiones en moneda extranjera deben ser calaizadas oficialmente a través de instituciones financieras debidamente
autorizadas para comercializas en inversion extranjera (por ejemplo bancos comerciales). La moneda extranjera debe ser convertida en
moneda brasilera y vice-versa a través de la ejecucion de contratos de cambio con bancos comerciales. Inversiones extranjeras poder
también ser hechas a través de contribucion de activos y equipos con el fin de produccion local de bienes o servicios.

Mercado de cambio extranjero

Brasil previamente operaba con dos tasas de cambio mercados oficiales, la comercial y la flotante en los mercados, ambos
regulados y monitoreados por el Banco Central. La participacion en un particular mercado fue determinada por la naturaleza de la
remision de fondos.

En Marzo, 2005 el Banco Central unifico ambos mercados y promulgé reglas de cambio mas flexibles. Por esto los fondos de y
hacia Brasil ahora son un solo flujo del mercado de cambio pese a la naturaleza de estos pagos.
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Registro de Inversion extranjera

Inversiones extranjeras en moneda o activos y equipo deben ser registrados con el Banco Central de Brasil. El registro de
inversiones extranjeras entrega derecho a remision de dividendos e interés y a repatriarla inversion. A Agosto 2000, inversiones
extranjeras en capital deben ser registradas en el sistema Electronico de Registro del sistema de informacion online del Banco Central
de Brasil (“SISBACEN Sistema de Informacion™). Desde Febrero 2001, préstamos extranjeros son también sujetos al registro en
SISBACEN Sistema de Informacion.

El monto registrado con el Banco Central de Brasil como Inversion extranjera incluye la suma de (i) la original inversion (sea en
efectivo u otro); (ii) adicionales inversiones subsecuente (incluyendo la capitalizacion de créditos); y (iii) eventuales reinversiones de
ganancias. Este monto agregado de bases por repatriacion de capital y computo de cualquier impuesto eventual ganancia de capital,
como se explicara.

Remision de ganancias

Desde Enero 1996, las ganancias pagadas por Compariias brasileras no estan sujetos a retencion de impuesto. La moneda
extranjera a ser remitida debe ser comprada en el mercado de cambio directamente de cualquier banco comercial, ala presentacion del
acta corporativa declarando los dividendos, los estados financieros pertinentes, prueba del pago de impuestos y el registo en el sistema
de informacion SISBACEN. No es necesaria mayor aprobacion o consentimiento del Banco Central y no hay limitacidn respecto a los
montos a ser remitidos si la inversion original fue registrada en el Banco Central como ya se menciond.

Repatriacion de capital

Capital extranjero invertido en Brasil Mayo es repatriado y no hay un periodo minimo de inversion. Repatriacion de inversién
dentro del monto establecido en el sistema de informacion SISBACEN puede realizar libre de todo impuesto o autorizacion. En
principio cualquier exceso sobre el monto registrado sera tratado como ganancia de capital, sujeto a 15% de retencidn de impuesto
(esta tasa aument6 a 25% en caso de inversionistas que residen en paraisos fiscales) y previo (y a discrecién) aprobacion del Banco
Central.

De acuerdo a practicas comunes del Banco Central de Brasil, cuando la repatriacién de capital parcial o total se busca respecto a
la venta de una inversion, el valor contable de la inversidn extranjera (de acuerdo a los estados financieros de la Compafiia que
recibi6 la inversién) se hara en comparacién contra el monto registrado en moneda extranjera. Si el valor contable es méas bajo que el
de registro de la inversion extranjera, la remisién al extranjero de cualquier monto que excede el valor contable puede ser entendida
como el Banco Central como as a ganancia de capital, y, como tal sujeto a impuesto de 15%.

Otras formas de invertir en subsidiarias brasileras

Los desafias de la deuda extranjera brasilera, combinados con otras circunstancias, forzaron al mercado a encontrar varias
formas de financiar a compafiias brasileras a través de la emisién de notas y bonos, asi como ubicacién de papeles comerciales fuera
de Brasil bajo ubicaciones privadas y publicas. En afios recientes, el Banco Central ha autorizado gran volumen de emisiones de
bonos, tasa fija notas, tasa de notas flotantes, papeles comerciales y certificados de depoésito a tasa fija o flotante, para ser
comercializados en el extranjero. Pero los préstamos extranjeros con madurez de menos de 90 dias son actualmente sujetos a impuesto
de transacciones financieras. El interés pagado a extranjeros es sujeto a impuesto de retencién 15% (este aumento de tasa a 25% en
caso de acreedores que residen en paraisos fiscales). Otra fuente de fondos ha sido la emisién de ADRs—Recibo de Depositario
Americano e IDRs—Recibos de Depositario Internacional

Peru

A inicios de 1990s, el ex Presidente Alberto Fujimori liberalice el precio y controles en el sector privado y eliminé todas las
restricciones en flujos de capital. Desde Marzo 1991, no han habido controles de cambio en Per( y todas las transacciones de cambio
de moneda extranjera se basan en las tasas de mercado. Previo a Marzo 1991, el mercado peruano de cambio extranjero que
consistieron en una serie de tasa de cambios. Durante las Gltimas dos décadas, la moneda peruana ha experimentado un significativo
namero de devaluaciones y Per( por ende ha adoptado y operado bajo varios controles de tasa de cambio y determinacion de tasa de
cambio, entre los estrictos controles sobre la tasa de cambios hay una determinacion-mercado de tasas. Actuales regulaciones en la
Inversion extranjera nos permiten obtener de tenedores extranjeros de equidad acciones e instrumentos de ingreso fijo a recibir y
repatriar 100% de las ganancias de inversion. Estos inversionistas nos permiten la compra de moneda extranjera en un Mercado de
tasa libre a través de cualquier miembro del Sistema bancario peruano.
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Colombia
Inversién extranjera y Controles de cambio en Colombia

Pese a que el mercado de cambio flujos es libre, hay regulaciones de cambio que establecen que esas operaciones de cambio
deben ser canalizadas a través de mercado de cambio, los procedimientos y las penas por infraccion.

Las reglas aplicables en asuntos de cambio son emitidas conjuntamente por el Congreso, el gobierno y por Banco Central. Las
regulaciones principales en Inversion extranjera y cambio internacional (“Regulaciones de cambio”) son establecidas en la Ley 9 de
1991, Decreto 2080 de 2000, Resolucion Externa N° 8 de 2000 y Regulacion DCIN-83. La Ley requiere que toda la Inversion
extranjera sea registrada ante el Banco Central.

El Banco Central es responsable por Regulaciones de cambio y administracion, registro y autorizacion de cambios en la inversion
extranjera. Por su parte la Superintendencia de Compafiias es responsable por observar el cumplimiento con las provisiones en
Inversidn extranjera establecida en las Regulaciones de cambio. Estas inversiones extranjeras se dividen en (1) inversidn extranjera
directa, y (2) cartera de inversidn extranjera.

La Inversion extranjera registrada con el Banco Central entrega a los inversionistas los siguientes derechos, conocidos como
“derechos de cambio”:

a. La posibilidad de repatriar las ganancias de inversiones registradas.
b. La posibilidad de reinvertir estas ganancias en Colombia.

c. La posibilidad de repatriar esas sumas que resulten de la transferencia de inversiones dentro pais, la liquidacién de la Compafiia o la
cartera y/o la reduccion de equidad de la Compafiia receptora.

Endeudamiento Extranjero

La moneda extranjera recibida o pagada por operacion de crédito debe ser canalizada a través del mercado de cambio.
Adicionalmente, previo o simultaneamente con el desembolso, se quiere reportar la deuda extranjera al Banco Central a través de
intermediarios del mercado de cambio.

Al Octubre 28, 2011, residentes colombianos podian obtener crédito en moneda extranjera de instituciones financieras
extranjeras, intermediarios de mercado extranjeros o a través de ubicacion de valores en mercados internacionales de capital. Desde
esa date, Banco de la Republica nos permite endeudarnos con cualquier tercero extranjero, incluyendo partes relacionadas. Estas
modalidades son consideradas responsabilidades de crédito, ya que la deuda es un Residente colombiano.

Por otra parte, los residentes colombianos pueden otorgar préstamos en moneda extranjera a no residentes y esta modalidad es
llamara créditos activos como residente colombiano.

E. TRIBUTACION
General

La siguiente discusion resume la ley tributaria chilena material y las consecuencias del U.S. impuesto a la renta federal a duefios
beneficiarios que provengan de la compra, propiedad y disposicion de capital social y ADSs. El resumen no busca ser una descripcién
comprensiva de todas las potenciales consideraciones de la tributaciéon en Chile y del U.S. impuesto a la renta federal relevantes al
decidir respecto a la compra, propiedad o disposicién de capital social y ADSs y es no busca dar consejos tributarios a ningln
inversionista. Este resumen no describe nada en relacion a leyes estatales, de un localidad u otra jurisdiccion tributaria que no sea
Chile y Estados Unidos.

Prospectos de compradores de capital social y ADSs deben consultar a sus propios consejeros tributarios respecto a las
conscuencias de la compra, propiedad disposicion del capital social y ADSs en sus circunstancias particulares.

Consideraciones de la ley tributaria de Chile

La siguiente Seccidn es la opinién de Morales y Besa Abogados Limitada respecto a las leyes chilenas materiales del impuesto a
la renta actualmente aplicables, incluyendo la Sentencia N° 324 de Enero 29, 1990 de el Servicio de Impuestos Chileno y otras
regulaciones y sentencias aplicables. La discusion resume las consecuencias materiales de la ley de la renta chilena respecto a las
inversiones en ADSs o acciones de capital social que recibié a cambio de ADSs de un individuo no domiciliado o residente de Chile o
entidad legal no formado de acuerdo a las leyes de Chile y que no tiene un establecimiento permanente en Chile, a las que nos
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referiremos como tenedor extranjero. De acuerdo a la Ley Chilena, un tenedor individual es un residente de Chile si él o ella ha
permanecido en Chile por mas de seis meses en un afio calendario o por un total de mas de seis meses en dos afios tributarios
consecutivos. Un tenedor individual es domiciliado en Chile si él o ella reside en Chile con el propoésito de quedarse en Chile (lo que
debe ser probado por las circunstancias como la aceptacion de un empleo dentro de Chile o la reubicacion de su familia en Chile). Esta
discusién no es entendida como un consejo tributario en relacion a ningin inversionista en particular, cada caso debe estudiarse
individualmente.

De acuerdo a la ley chilena, las provisiones contenidas en estatutos como las tasas de impuestos aplicables a tenedores
extranjeros, la computacién de la base tributable y la forma en que se imponen los impuestos chilenos y luego recolectados puede ser
enmendada solo por otros estatutos. Adicionalmente, las autoridades tributarias chilenas emiten ordenanza y regulaciones de
aplicacion general o especifica que interpreten las provisiones de la ley tributaria chilena. En cumplimiento del Articulo 26 del Cédigo
Tributario los impuestos pueden no ser evaluados retroactivamente contra los pagadores de tributos quienes de buena fe se apoyan en
estas ordenanzas, regulaciones e interpretaciones, pero las autoridades tributarias chilenas pueden cambiar estas pordenanzas,
regulaciones e interpretaciones. EI 04 de Febrero, 2010, a comprehensive income tax treaty entre the Estados Unidos y Chile (the
“Proposed U.S.-Chile Treaty”) fue signed, pero such treaty has not yet been ratified por cada Pais y therepore es not yet effective. It es
unclear at thes time cuando such treaty will be ratified por ambos paises Based on the steps that have already been fulfilled en ambos
paises, such treaty could be ratified wientonces 2014. You should consult your tax adviser respectoo the ongoing status de thes treaty,
y if ratified the impacto such treaty would have on the consequences described en thes reporte anual.

Dividendos en efectivo y otras distribuciones

Dividendos en efectivo pagados por nosotros respecto al ADSs o acciones de capital social mantenidas por el Tenedor
Extranjero estaran sujetos a 35.0% reteniendo el impuesto de Chile, que es retenido y pagado por nosotros a Tesoreria. Nos referimos
a esto como el impuesto de retencién chileno. El crédito contra el impuesto de retencidn esté disponible en base al nivel de impuesto a
la renta corporativo o categoria primera de impuesto, efectivamente pagado por nosotros al ingreso tributable al que el dividendo se
imputa, pero este crédito no reduce el mpuesto de retencién en base uno a uno porque también incrementa la base en which the
Impuesto de retencion se impone. Adicionalmente, la distribucion de ingresos contables en exceso del impuesto de retencion de
retained tributable income es sujeto al Impuesto de retencidn, pero esta distribucidn no es elegible por del crédito. De acuerdo a la ley
de impuesto a la renta, para determinar el nivel del impuesto de primera categoria que nos ha sido pagado, generalmente se asume que
los dividendos fueron pagados de las ganancias tributarias retenidas méas antiguas, del afio 2004 hasta el 2010, la tasa del impuesto de
primera categoria fue 17.0%., resulté en un dividendo efectivo reteniendo la tasa de interés de aproximadamente 21.69% del Afio
2011, como forma de obtener fondos adicionales para la reconstruccion del pais debido al terremoto de Febrero 2010, la tasa del
impuesto de primera categoria aument6 a 20.0%, por el afio fiscal 2011 y por 18.5% durante 2012, volviendo el Afio 2013 a la tasa
permanente de impuesto de primera categoria de 17.0% (Circular N° 95, de 2001 y 63, de 2010). Pero, el Septiembre 24, 2012 el
Congreso aprobo la Ley N° 20,630, que aumenté de la tasa impuesto de primera categoria a 20% al afio 2013 para recolectar fondos
para financiar la Reforma Laboral. El nuevo gobierno ha anuncié una reforma tributaria que podria resultar en el incremento de la tasa
del impuesto de primera categoria (aunque el proyecto no ha sido presentado adn, creemos que podria ser de, a 25%). La tasas
aplicable hoy a dividendos en efectivo pagados por nosotros. Las distribuciones de dividendos hechas en propiedad (no acciones de
capital social) se sujetaran a las mismas reglas que los dividendos en efectivo.

Ganancias de Capital

Las ganancias de la venta, cambio y otra disposicién por un a tenedor extranjero de ADSs (0 ADRs que evidencien ADSs) no
estaran sujetas a impuestos chilenos, siempre que la disposicion ocurra fuera de Chile. El depésito y retiro de acciones de capital
social a cambio de ADRs no estaran sujetas a impuestos chilenos.

Las ganancias provenientes de venta o cambio de acciones de capital social que recibié a cambio de ADSs (como distingue la
venta o cambio de ADSs representes de estas acciones de capital social) por un tenedor extranjero estaran sujetas tanto al impuesto de
primera categoria y el Impuesto de retencién (el primero siendo un crédito contra el ultimo) si (1) el tenedor extranjero ha tenido estas
acciones de capital social por menos de un Afio desde cambiar los ADSs por las acciones de capital social, (2) el tenedor extranjero
adquirid y dispuso de las acciones de capital social en el curso ordinario de su negocio o como intermediario de acciones o (3) la venta
es hecha a una compafiia en que el tenedor extranjero tiene un interés como socio 0 accionista (en caso de sociedades abiertas este
interés debe ser de 10.0% o mas de las acciones). Un 15% de retencion se realizara en la cuenta de impuestos finales del vendedor. En
todos los otros casos, ganancias de la disposicion de acciones de capital social estaran sujetos sélo al impuesto de primera categoria
como un solo impuesto. Pero en los demas casos, si es imposible determinar la ganancia de capital tributable, un retencién de 5.0%
sera impuesta sobre el monto a remitirse al extranjero sin ninguna deduccion de pago provisional del total de impuesto debido.

Las bases tributarias de acciones de capital social recibié en cambio por ADSs sera el valor de la adquisicion de estas acciones,

ajustado de acuerdo a la inflacién doméstica entre el mes precedente a la adquisicién y el mes precedente a la venta. EI proceso de
valoracién establecido en el Contrato de Deposito, que valora las acciones de capital social que estan siendo cambiadas al precio mas
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alto al que son comercializadas en la Bolsa de Valores de Santiago en la fecha del cambio, generalmente determinara el valor de la
adquisicidn. Por esto la conversidn de ADSs en acciones de capital social y la venta de estas acciones de capital social por el valor
establecida de acuerdo al Contrato de Depésito no generaran ganancias de capital sujetas a tributacion en Chile, mientras el precio de
venta sea igual al precio de adquisicion fijo al momento de la conversién. En caso que el precio de venta sea mayor al de adquisicion,
esta ganancia de capital sera sujeta al impuesto de primera categoria y la retencion de impuestos mencionada.

La distribucidn y ejercicio de derechos preventivos relativo a las acciones de capital social no estaran sujetos a tributacion
chilena. Los montos recibidos a cambio de las acciones o asignaciones de derechos preventivos relacionados a las acciones estaran
sujetas a tanto impuesto de primera categoria e Impuesto de retencion (el primero siendo un crédito contra el Gltimo de acuerdo a lo ya
escrito).

Si el tratado propuesto U.S.-Chile se vuelve efectivo, podria restringir el monto de impuestos chilenos, si los hay, impuesto en
ganancias provenientes de la venta o cambio de acciones de capital social por residentes de U.S. elegibles por los beneficios del
tratado. So el tratado se hace efectivo, inversionistas de U.S. deberian consultar a sus consejeros respecto a la aplicabilidad.

SII chileno no ha promulgado ninguna ley en relacion a la aplicabilidad de lo siguiente a tenedores extranjero de ADRSs.

En cumplimiento de la enmienda al impuesto a la renta de la ley chilena publicada el 07 de Noviembre, 2001 (Ley N° 19,768,
enmendada por Ley 20,448, de fecha 13 de Agosto, 2010), la venta y disposicién de acciones de sociedades abiertas hechas en
mercados de cambio exentas de impuestos en ganancias de capital si la venta o disposicion fue hecha en mercado publico si las
acciones fueron compradas en mercados de valores publicos. Pero, Ley N°20,448 limita este beneficio a acciones que adquirié y
vendié en mercado local, con los que no es probable que aplique la venta de acciones resultantes de cambio de ADSs. Los
inversionistas que requieren la entrega de ADSs en forma de acciones de capital social deben consultar a sus consultores tributaria si
estas acciones seran elegibles para la exencion

Ganancias de capital exentas—articulos 106 de la ley de impuesto a la renta chilena

De acuerdo a Articulos 106 de la ley tributaria de la renta, la venta y disposicion de acciones de Chilena publico sociedades que
son significativamente comerciables en mercado de valores chileno para inversionistas de instituciones extranjeros, como fondos
mutuos, fondos de pensiones y otros, como exenta de cualquier impuesto chileno en ganancias de capital si la venta o disposicion fue
hecha a través del mercado de capital chileno u oferta.

Un inversionista de una institucion extranjera es una entidad que:

« fondo que ofrece publicamente sus acciones en el Pais en que su deuda ha sido tasada por grado de inversién por una agencia
calificadora de riesgo internacional calificada por el regulador local de cambio (“SVS”);

» fondo registrado con la entidad regulatoria del Pais en que su deuda publicada fue calificada por una agencia calificadora de
riesgos calificada por la SVS, siempre que las inversiones en Chile, incluyendo emision de valores en el extranjero que
representan valores chilenos que tenga el fondo represente menos de 30% de su valor de acciones;

« fondo cuyas inversiones en Chile, incluyendo valores emitidos en el extranjero representando valores chilenos, representen
menos de 30% de sus cartera, pero no mas del 10% de equidad o derechos a ganancias del fondo sea de propiedad directa o
indirectamente de residentes chilenos;

- fondo de pensidn que es exclusivamente formado por individuales que reciben sus pensiones por cuanta de capital acumulado en
el fondo o que buscan financiar los fondos de individuales y es regulado y supervisado por la autoridad competente de pais
extranjero;

»  fondo regulado por Ley chilena N° 18,657 (Ley de Inversion de Fondos de Capital Extranjero), en cuyo caso todos los tenedores
de sus acciones deben residir en el extranjero o estar calificados como inversionistas institucionales locales; o

+ otro tipo de inversionistas institucionales extranjeros que cumplen las caracteristicas definidas por la regulacion previo al reporte
de la SVSy de SlI.
Para a tener derecho a estar exento, inversionistas institucionales extranjeros, durante el tiempo en que operen en Chile deben:

»  estar organizados en el extranjero y no domiciliados en Chile;

«  probar su calificaciones como inverisonistas institucionales extranjeros como ya se menciono;

* no participar, directamente o indirectamente, en el control de emisores de valores en que invierten y no mantener, directa o
indirectamente, 10% o mas de Icapital o ganancias de estas compafiias.
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e ejecutar un contrato por escrito con un banco chileno o intermediario de valores en que el intermediario sea responsable por la
ejecucion de las 6rdenes de compra y venta y por la verificacion, al momento de remitir estas ganancias de capital seran exentas
del impuesto a la renta de Chile, y si son sujetas a impuesto a la renta, se aplicaran las retenciones correspondientes;

*  registro es resgistro especial de SlI.

Ganancias de capital exentas—articulos 107 de la ley de impuesto a la renta chilena

De acuerdo a articulos 107 de la ley de impuesto a la renta chilena, las ganancias derivadas de la venta o transferencia de acciones de
sociedades abiertas organizadas en Chile activamente comercializadas en el cambio de acciones, como lo define nuestra regualcion
relevante, establecen los siguientes requerimientos:

» El vendedor debe haber adquirido las acciones: (a) en un mercado de valores autorizado por la SVS; (b) cumplimiento de la
oferta realizada de acuerdo al Titulo XXV de la Ley chilena de Mercado de Valores; (c) al momento de incorporacién de la
sociedad o en cumplimiento de un a a aumento de capital; (d) cumplimiento al cambio de valores pdblicamente comercializados
convertibles en acciones (en este caso los costos de la adquisicién de las acciones corresponde al precio de cambio), o (e) en la
rendicidn de valores de ciertos fondos mutuos;

» Las acciones deben ser vendidas: (a) en un mercado de valores autorizado por la SVS; (b) en cumplimiento de regulaciones
respecto a la oferta, o (c) en la contribucion de valores en ciertos fondos mutuos.

La excepcién de acuerdo al analisis también aplica en caso de venta o transferencia de acciones ejecutadas dentro de 90 dias tras
fecha en que dejaron de ser consideradas como comercializables. En este caso, la ganancia exenta se establecera al precio promedio de
acciones dentro de 90 dias en que fueron comercializadas. Cualquier ganancia sobre el promedio del precio estara sujeto al impuesto
general applicable a la transferencia de acciones.

Para estos propdsitos las acciones son consideradas como trtables en el mercado de valores de Chile (presencia bursatil) cuando
ellos (1) son registradas en el registro de valores por SVS, (2) son registradas en el mercado de valores; y (3) cumplor los siguientes
requerimientos: (i) tener presencia igual o ajustada a 25%; o (ii) tener un “Realizador de Mercado”, como lo define la Norma de
Caréacter General N° 327, emitida por la SVS en Enero 17, 2012. Acciones son consideradas como “Realizador de Mercado™ si el
emisor celebré un acuerdo con el intermediario y este cumple los requerimientos de la Norma de Caracter General N° 237.
Actualmente, nuestras acciones son considered como comercilizadas en el Mercado de valores de Chile.

Otros impuestos chilenos

No aplica ningn impuesto a la herencia, donacion o sucesion a la disposicion de ADSs por tenedor extranjero, pero si puede
aplicar en caso de muerte o donacion de acciones de capital social por un tenedor extranjero. No aplica impuesto de estampilla,
emision, registro o similares a tenedores extranjeros de ADSs o acciones de capital social.

Reteniendo certificados tributarios

A solicitud, entregaremos a nuestros tenedores extranjeros documentacion apropiada quepruebe el pago de impuestos chilenos.

Consideraciones del Impuesto a la Renta Federal de Estados Unidos Material

La siguiente dicusion respecto a las consecuencias de este impuesto por la adquisicion, propiedad y disposicion de neustros
ADSs segun al ley aplicable. No se refiere a aspectos de regalos o impuestos estatales, la aternativa de impuesto minimo o
consecuencis de estado, locales o extranjeras de un unversion en ADSs. Esta discusién se aplica solo si tienes beneficiaiamente
nuestros ADSs como actvos de capital para propdsitos tributarios (generalmente, inversiones de propiedad). Esta discusion no aplica si
eres miembro de la clase de tenerdores sujeto a reglas especiales, como:

« intermediario de valores 0 moneda,

« intercambiadores en valores que eleigen el método uso de marca a mercado de contabildiad para sus valores;
» bancos u otras instituciones fhancieras;

«  compafiias de seguro;

» organizacions exentas de impuesto;

« asociaciones y otros entidades tratadas como asociaciones por U.S. impuesto a la renta federal o personas con ADSs a través de
estas entidades;

« fondos de inversion inmobiliarios;
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« inversiones reguladas de compafiias;

e personas que tienen ADSs como partes de ventas constructivas, transaccién de conversion u otras inversiones itnegradas;

« U.S. tenedores cuya moneda funcional por temas tributarios no es el U.S. délar; o

» personas que real o constructivamente poseen el 10.0% o mpas del total de poder de voto combinado de todas las clases de
nuestras acciones (incluyendo ADSs) con derecho a voto.

La discusion se basa en el Codigo de Ingresos Internos de U.S. de 1986, enmendado, (el “Codigo”), su historia legislativa,
regulaciones existentes y propuestas, decisiones de cortes, todo valido. Estas leyes estan sujetos a cambios, incluso retroactivos.
Ademas esta discusién es parte respecto al valor proyectad de nuestras acciones y la naturaleza de nuestro negocio. Finalmente, es
base de las representaciones del Depositario y lo que sumimos de cada obligacién en el Contrato de Depdsito y cualquier otro acuerdo
relacionado.

Deberia consiltar con su propio consultor tributario respecto a este impuesto y de su compra, propiedad y disposicion de ADSs,
asi como de las consecuencias tributarias que podria acarrear.
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Para propdsitos de la discusion a continuacion del impuesto a la renta de U.S. federal, eres un “U.S. tenedor” si
beneficiariamente eres duefios de tus ADSs y eres:

« Ciudadano o residente de Estados Unidos para prop6sitos de ley tributaria federal de U.S. federal;
» Sociedad formada de acuerdo a las Leyes de Estados Unidos, cualquier estado o Distrito de Columbia;
»  Estado de ingreso sujeto a U.S. impuesto a la renta federal sin importer su fuetne; o

« Un fondo si (a) una corte dentro de Estados Unidos puede ejercer supervision sobre su administracién o una o mas personas de
U.S. tienen autoridad para controlar decisiones sustanciales del fondo, o (b) el fondo tiene un efecto valido de eleccion para ser
tradado como persona de U.S.

Excepto lo especificado a continuacion, esta discusion asume que no somos “Inversién Pasiva Extranjera de Compaiiia”
(“PFIC”) de acuerdo a fines dell U.S. impuesto a la renta federal. Para U.S. impuesto a la renta federal, los ingresos ganados a través
de asociaciones extranjeras o domésticas u otros flujo a través de entidades atribuidas a sus duefios. De acuerdo a lo anterior si una
asocacion o flujo a través de entidad tiene ADSs, el tratamiento tributario del tenedor generalmente dependera del estado de su socio u
otros duefios y las actividades de asociacion uo otros flujo a través de entidades.

U.S. Tenedores de ADSs.

Si tienes ADSs, por U.S. impuesto a la renta federal, generalmente seras tratado como duefio de las acciones representadasd por
estos ADSs. Por lo tanto los depdsitos o retiros de acciones por ADSs no estaran sujetos al U.S. impuesto a la renta federal.

Distribuciones de nuestros ADSs. Distribuciones en efectivo (incluyendo montos que deben pagar tributos chilenos) hechas por
nosotros a o por cuenta de un U.S. Tenedor respecto a ADSs generalmente serd tributable a este U.S. Tenedor como dividendo
ordinario de ingreso cuando esta distribucién sea pagada, actualmente o luego,de nuestras ganancias actuales o acumuladas (como lo
determine el U.S. impuesto a la renta federal). Las distribuciones en exceso de nuestras ganancias acumuladas o actuales seran tratadas
como retornos de capital no tributavles reduciendo las bases tributaries ajustadas de U.S. tenedores en los ADSs. Cualquier exceso de
distribucion de est base tributaria ajustada de U.S. Tenedor sera tratada como ganancia de capital y sera ganancia a largo plazo si
reteriene el ADSs por méas de un afio. Porque no esperamos mantener calculos de nuestras fanancias de acuerdo a U.S. impuesto a la
renta federal, U.S. Tenedores deberian esperar que la distribucion sea generalmente tratada como dividendo por U.S. impuesto a la
renta federal. Como se mencionara, el término “dividendo” quiere decir distribucion que constituye un dividendo para U.S. impuesto a
la renta federal.

Un U.S. Tenedor tiene derecjo, sujeto al nimero de limitaciones y condiciones, incluyendo un periodo minimo de retencién, a
reclamar al impuesto de crédito extranjero de U.S. cualquier impuesto chileno a los dividendos que recibi6 en nuestros ADSs. U.S.
Tenedores que no reclaman esto durante el afio tributable, pueden reclamar la reduccién respecto estos impuestos. Los dividendos que
recibié respecto al ADSs serén tratados como ingreso de Fuente extranjera lo que puede ser relevante al calcular la limitacién
tributaria por cédito extranjero de U.S., los ingresos de fuente extranjera estan separados en diferentes “canastas” y estos créditos en
cualquier canasta se limitan al U.S. impuesto a la renta federal asignado a este ingreso. Los Dividendos pagados respecto a ADSs
generalmente constituyen “ingresos de categoria pasiva” para la mayoria de los U.S. Tenedores. Tenedores son urgidos a consultar a
sus consejeros tributarios respecto la disponibilidad de impuestos a créditos extranjeros en sus circunstancias.

La Tesoreria de U.S. ha expresado preocupacién que los intermediarios en la cadena de propiedad entre el tenedor de ADS y el
emisor de un valor sobe el que recae el ADS puede tomar acciones inconsistentes con el reclamo del impuesto al crédito extranjero
para U.S. tenedores de ADSs. Esto también puede ser inconsistente con la reduccién de tasa del impuesto, aplicable a dividendos que
reciben de ciertos tenedores no corporativos. De acuerdo a esto el anélisis de cretacion de impuestos extranjeros y la disponibilidad de
que la tasa reducida por los dividendos recibidos por tenedores no corporativos, acd descrtita, puede ser afectada por las cciones de
partes a la que los ADSs son liberados y el IRS.

Dividendos pagados por nosotros generalmente no son elegibles para dividendos que recibieron la deduccién disponible segln
el Codigo de ciertos accionistas corporativos de U.S. corporate accionistas. Sujeto a lo mencionado por Tesoreria y ciertas excepciona
a corto plazo, el monto de dividendos en U.S. dolar recibido por ciertos U.S. tenedores respecto al ADSs estaran sujetos a la tasa de
impuestos de 20% si los dividendos representan “dividendo de ingresos calificado.” Dividendos pgados en ADSs seran tratados como
dividendo de ingreso calificado si (i) ADSs son tratables en mercados de valroes establecidos de Estados Unidos y (ii) no | ofueron en
el afio anterior al que los dividendos fueron pagados, y no son en el afio en que el dividendo es pagado, un PFIC. No esperamos que
los ADSs sean cciones de PFIC segun U.S. impuesto a la renta federal.
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Ventas y otras disposicions de ADSs. A U.S. Tenedor generalmente reconocerd ganancias de capital o pérdidas por la venta,
cambio y otros tributable por la disposicién de ADSs medidad por la diferencia entre el monto realizado y el ajustado de la base
tributable del del U.S. Tenedor en ADSs. Cualquier ganancia o pérdida seréd pérdida o ganancia a largo plazo si ADSs han sido tendios
por mas de un afio. Ganancias a largo plazo de ciertos U.S. Tenedores (incluyendo individuales) generalmente son eligible por tasas
reducidas de e U.S. federal tributacion a la renta. La deduccion de pérdidas de capital es sujeta a ciertas limitaciones segtn el Cadigo.

Si el impuesto a la renta chileno es retenido en la venta, cambio u otra disposicion deADS, por el monto realizado a U.S.
Tenedor incluyen el monto bruto de ganancias de la enta, cambio u otra disposicion previa deducion de impuesto a la renta chilenot, la
ganancia de capital o pérdida, si hay, realizada por un U.S. Tenedor en la venta, cambio y otra disposicién de ADS generalmente seran
tratados como fuente de ingreso o pérdida por el impuesto U.S. de crédito extranjero, en caso que la ganancia por la venta, cambio u
otra disposicion de ADSs sujeta a impuesto a la renta chileno, el U.S. tenedor puede no poder beneficiarse del impuesto a crédito
extranjero por el impuesto a la renta chileno (por ejemplo porque la ganancia de la disposicion tendria un fuente de U.S.), a menos que
el U.S. Tenedor pueda aplica el crédito contra el U.S. impuesto a la renta federal pagable en otros ingresos de guentes extranjeras.
Alternativamente el U.S. Tenedor podra tomar la deduccién por el impuesto a la renta chileno, siempre que el U.S. Tenedor elija
deducir todo lo pagado por impuesto de ingreso extranjero o devengado en el afio tributario.

Reglas de inversion pasiva de Compaiiias extranjeras

De acuerdo a nuestros estimados de ingreso bruto y activos brutos y nuestro actual plan de negocio (todos sujetos a
cambios), creemeo que no fuimos PFIC para el U.S. impuesto a la renta en nuestro afio tributario 2014 y no esperamos convertirnos en
el futuro cercano. Pero debido a que la aplicacion de regulaciones no es completamente clara y porque el PFIC depende de la
composicién de ingresos y activos de la Compafiia y el valor de mercado varia, no podemos asegurar que no seremos PFIC
posteiormente. Nuestro consejero de U.S. no ha entregado su opinién respecto a nuestra clasificacion de PFIC. Luego con esta opinién
podria ser impractivable porque involucre pruebas de hechos que dependen de neustras futuras circunstancias. Tampoco mantenemos
registro de acuerto a la contabilidad de U.S. impuesto a la renta federala requierido el permisié para su normal opinion.

Si fuésemos PFIC por cualquier afio tributario durante el cual un U.S. Tenedor tiene ADSs, las ganacias reconocidas por
un U.S. Tenedor en la venta u otra disposicién de ADSs, y ciertas “distribuciones en exceso,” seran asignadas sobre el periodo de
mantencion del U.S. Tenedor de los ADSs. Los montos asignados al afio tributario en la venta, disposicién o recibo de excesos de
distribucion y a cualquier afio previo a convertirnos en PFIC serian tributables como ingreso ordinario. El monto asignado a cada afio
tributario estaria sujeto a la mas alta tasa de impuesto por individuales o sociedades, para el afio tributario y el interés cargado estaria
impuesto en el monto asignado a cada alo. Ciertas elecciones puede ser disponibles para tratamientos alternativos (como tratamiento
de marca a mercado) de ADSs. Alentamos a los U.S. tenedores a consultar a sus consejeros tributarios respecto a las consecuencias si
se convertieses en PFIC.

Un U.S. Tenedor duefio de acciones o ADSs preferenciales durante cualquier afio tributario en que somos a PFIC en exceso de ciertos
montos minimos y falla en calificar como excepcién podria requerir registrar la Forma IRS 8621. Adicionalmente, bajo ciertas
circunstancias las regulaciones temproales también require a “persona de Estados Unidos” (como lo define el Cddigo) quet
indirectamente es duefia deacciones comunes ta través de otra persona de stados Unidos person registre la Forma 8621 por afio
tributario durante la que el accionista indirecto sea tratado como recibirdos de la distribucién en exceso en conexién con la propiedad
o disposicidn de acciones comunes, 0 reportes respecto ingresos a una eleccion de marca a mercado. U.S. Tenedores consultar a sus
consejeros tributarios respecto a la aplicacién de Reglas de PFIC a nuestras acciones o ADSs preferenciales y las aplicaciones de
laegislacién promulgada.

U.S. Informacién de reporte y respaldo de retencion de las Reglas

En general, los pagos de dividendo pagos respecto al ADSs y las ganancias recibdas de la venta u otra disposicion de estos
ADSs puede estar sujeto a reporte a IRS, y respaldo de retenciéno (actualmente impuesto a tasa de 28.0%). Respaldo de retenciones
no aplica a menos que ti (1) seas una sociedad o vienes dentro de ciertas categorias de excepcion y cuando requiere, puede demostrar
lo contrario o (2) entrega nimero de identificacion como contribuyente, certifica como sin pérdidas de exencié de respaldo de
retenciones y cumple con las leyes de respaldo de retenciones aplicables. Para establecer tu estado como persona exenta, se requiere
entregar certificacion a IRS en Forma W-9, W-8BEN o W-8ECI, segln sea aplicable. Respaldo de retenciones no es un impuesto
adicional. Cualquier monto retenido de pagos segun las Reglas de respaldo no permitira reembolsar a presentar un crédito contra el
U.S. impuesto a la renta federalliability, siempre que entregue la informacion requerida al IRS.

“Activos Financieros Extranjeros Especificos” Reporte

Duefios de “activos financieros extranjeros especificos” con un vaor agregado en exceso de U.S.$50,000 (y en otras
circunstancias de mayor nivel), pueden requierir regitrar un reporte con la informacion respecto a Iso sets con sus retornos de U.S.
impuesto a la renta federal.
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“Activos financieros extranjeros espcificos” generalmente incluyen cualquier cuanta financier manenida por instituciones financieras
extranjeras asi como por cualquier de los siguientes, pero que no son mantenido en la cuante mantinada por instituciones financieras:
(i) acciones y valores emitidos por personas no estadounidenses, (ii) intrumentos financieros y cotnratos para la inversién que tienen
no-emisores de Estados Unidos o contrapertes y (iii) interéss en entidades extranjeras. Los prospectos de compras deben consultar a
sus propios consejeros tributarios respecto a la aplicacién de las leyes federales impuesto a la renta de U.S. aplciadas a sus casos
particulares asi como por cualquier otra consecuencia tributaria adicional que resulte de la compra, mantencién o disposicién de
ADSs, incluyendo la aplicabilidad e efectos de esas leyes tributarias en cualquier estado, jurisdiccion local o extranjera, incluyendo
leyes de estado, donaciones y de sucesion.

F. DIVIDENDOS Y AGENTES PAGADEROS

No aplicable.

G. ESTADOS POR EXPERTOS

No aplicable.

H. DOCUMENTOS PUBLICADOS

Se nos requiere presentar reportes anuale y especiales y otras informaciones con la SEC. Usted puede leer y analizas cualquier
documento presentado por la Compafiia en la SEC de referencia publicoa en la pieza en 100 F Calle, N.E., Piezal580, Washington,
D.C. 20549. Favor llamar a SEC al 1-800-SEC-0330 para mayor informacién resoepecto a la pieza de referencia publica. La SEC
también mantendré el sitio web http://www.sec.gov que contiene reportes y otras informaciones respecto registrantes que presentan
electrénicamente con la SEC.

I. INFORMACION DE SUBSIDIARIA

No aplicable.

item 11. Revelaciones Cuantitativas y Cualitativas Respecto al Riesgo de Mercado
Riesgo de Mercado

La Compafiia estd expuesta a riesgos del mercado, ge involucran variaciones en interés y tasa de cambios que pueden
afectar la posicion financiera, resultados operativos y flujos de caja. Las polizas de cobertura de la Compafiia llaman a la periddica
revision de su exposicidn de interés y el riesgo de tasa de cambio por sus principales activos y obligaciones.

Riesgo de Tasa de Interés

Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 44% de la deuda financiera de la Compafiia, principalmente su deuda a
corto plazo y bonos, fue a tasas de interés fijas. El restante 56% fue a tasa de interés variable incluyendo derivativos. De la deuda de
tasa de variable, aproximadamente 99% es indexada a tasa de interés local (sea a su denominacion original por re-denominacion con
derivativos).

La Compafiia ha identificado un importante riesgo en su tasa de interés generado principalmente por las la tasa variable de
las obligaciones, que son sensitizadas por medir el impacto en ingresos de una variacion posible razonable en la tasa de interés
observada. Siguiento las lineas regulatorias, la desviacion en | en tasas de interés relevante es estimada usando series historicas con
frecuencia diaria por cada variable de riesgo identificada. La distribucion de cambios de porcentaje ocurre en intervalos de tres meses,
es entonces analizado y los escenarios extremos que caen fuera del intervalo de confianza de 95% son eliminados. EI monto de
exposicion sensitizada corresponde al total de la tasa variable de deuda.

Para tasa variable de deuda, el riesgo financiero se refiere a portenciales desviaciones hacia arriba de flujos de caja
relacionados a pagos con interés en obligaciones de objetivos especificos, atribuible al aumento en la tasa de interés que son
importantes en la estructura de endeudamiento de la Compafiia, principalmente: LIBOR, TAB nominal y la tasa Chamber (CAM),
Chile.
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Al 31 de Diciembre, 2014

Cambo en

Variable de factor de Efecto en

Clasificacion Moneda Exposicion Mercado riesgo ingresos

% (ThChs)
Responsabilidad neta usb 400,000,000 LIBO 1M (36.23) 101,133
33.91 (94,648)
Responsabilidad neta Ch$ 79,508,100,000 TAB NOM 90 (42.86) 316,896
43.19 (319,361)
Responsabilidad neta Ch$ 184,819,697,369 TAB NOM 180 (37.04) 638,566
45.07 (777,073)
Responsabilidad neta Ch$ 607,851,430,000 CAM (43.25) 2,147,451
42.18 (2,094,005)
Responsabilidad neta BR$ 698,216,971 CDI (14.82) 668,159
13.18 (594,228)
Responsabilidad neta COP$ 296,642,344,553 DTFTA (17.18) 135,386
12.02 (94,704)
Responsabilidad neta COP$ 66,762,674,279 IBR (27.01) 48,663
19.89% (35,829)

Al 31 de Diciembre, 2013
Cambo en

Variable de factor de Efecto en

Clasificacion Moneda Exposicién Mercado riesgo ingresos

% (ThCh$)
Responsabilidad neta BR$ 408,216,971 CDI (17.55) 355,709
16.69 (338,364)
Responsabilidad neta Chs$ 79,508,100,000 TAB NOM 90 (41.98) 429,687
42.11 (431,018)
Responsabilidad neta Chs 247.319.697.369 TAB NOM 180 (35.80) 1,241,252
40.79 (1,414,333)
Responsabilidad neta Ch$ 608,001,430,000 CAM (51.19) 2,113,604
47.06 (3,468,242)

El efecto en los ingresos obtenido del ejercicio tedrico demuestra un efecto de incremento genereado del cambio estimado
como razonablemente posible (por ejemplo, corresponde a la diferencia entre el monto que fue efectivamente registrado por el interés
del pago y el monto que habria sido registrado en caso de una mayor o menor tasa de interés).

La estrategia de administracion de riesgos de la Compaiiia retiene su deuda financiera en tasas variables para beneficiar
los bajos costos de fondos y el restante de su deuda financiera en tasa fijas para reducir la incertidumbre proveniente del interés
variable de los pagos, por denominar una parte de sus responsabilidades su tasa de interés variable, otras responsabilidades a tasa fija
usando instrumentos financieros derivativos para estos propdsitos, que nos permiten que la tasa de interés de la obligacion original sea
fija.

Riesgo de tasa de cambio extranjera.

En los paises en que opera la Compafiia, la mayoria de los gastos e ingresos son en moneda local. Por esto, a mayoria de
su deuda (89%) se denomina en moneda local. Al 31 de Diciembre, 2014, aproximadamente 11% de nuestra deuda total pendiente
dejo de ser cubierta y sujeta a cambios entre nuestra moneda funcional y U.S. délares. El restante de nuestra deuda esta en ya sea
monedas locales o cubierto respecto a cruces de monedas o coberturas de otras monedas extranjeras. La politica de la Compafiia es
cubrir los riesgos de variacion en la tasa de cambios en su posicion de responsabilidad neta en moneda extranjera usando instrumentos
de mercado disefiados con este propdsito.

La Compafiia ha identificado un importante riesgo en la tasa de cambio generado de obligaciones en U.S. dblares, Pesos

argentinos, Nuevos Soles peruanos y Unidades de Fomento, ge son sensibles al impacto de medida en ingresos de una variacion
razonablemente posible en la tasa de cambios obervada. Siguiendo las lineas regulatorias, la desviacion en la tasa de cambios
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relevante se estima usando series histéricas con frecuencia diaria por cada variable de riesgo identificada. La distribucion de cambios
de porcentaje que ocurre en intervalos trimestrales es entonces analizada y los escenarios extremos que caen fuer del intervalo de
confianza de 95% son eliminados.

Al vy por 31 de Diciembre, 2014

Cambio en
Variable de Valor de factor de Valor tasa Efecto en
Clasificacion Moneda Exposicion Mercado cierre riesgo de cambio ingresos
% (ThCh$)
Responsabilidad neta
USD 573,261,055 USD-CLP 606.75 (8,95)% 552.46 31,120,559
9,74% 665.82 (33,863,241)
Responsabilidad neta
ARG 430,004,718 ARS-CLP 71.64 (14,55)% 61.22 4,480,841
11,25% 79.70 (3,466,153)
Responsabilidad neta
UF 18,434,243 CLF-CLP 24,627.10 (0,496)% 24,504.87 2,253,307
2,460% 25,232.89 (11,167,289)
Responsabilidad neta
COP 400,779,827,586 COP-CLP 0.26 (10,505)% 0.23 10,743,949
9,786% 0.28 (10,009,522)
Responsabilidad neta
PEN 541,187,436 PEN-CLP 203.54 (8,387)% 186.47 9,238,629
9,450% 222.77 (10,409,018)
Responsabilidad neta
BRL 1,025,118,587 BRL-CLP 228.19 (10,900)% 203.32 25,497,495
11,433% 254.28 (26,745,359)
Al y por el 31 de Diciembre, 2013
Cambio
Variable de Valor de en factor Valor tasa Efecto en
Clasificacion Moneda Exposicion Mercado cierre de riesgo de cambio ingresos
% (ThCh$)
Responsabilidad neta
usD 564,405,018 USD-CLP 524.61 (9.17) 476.51 27,150,492
10.23 578.26 (30,279,096)
Responsabilidad neta
ARS 580,926,715 ARS-CLP 80.59 (13.62) 69.61 6,377,540
11.75 90.06 (5,501,147)
Responsabilidad neta
UF 30,758,874 CLF-CLP 23,306.56 (0.50) 23,190.87 3,558,539

2.55 23,900.74 (18,276,283)
Responsabilidad neta

Ccop 339,991,902,733 COP-CLP 0.27 (10.24) 0.24 9,482,918
10.23 0.30 (9,472,797)
Responsabilidad neta
PEN 281,143,707 PEN-CLP 187.88 (8.61) 171.71 4,545,638
9.83 206.35 (5,191,347)
Responsabilidad neta
BRL 432,869,191 BRL-CLP 222.45 (11.19) 197.55 10,779,103
11.74 248.57 (11,304,624)

El efecto en los ingresos obtenidos de un ejercicio tedrico demuestra el efecto de incremento generado por un posible y razonable camgio estimado
(por ejemplo, corresponde a la diferencia entre el monto efectivamente registrado para las diferencias de cambio y el monto que habria sido
registrado en caso de tasas de cambio mas altas o bajas).

La estrategia de la Compafiia consiste en mantener la mayoria de la deuda financiera en monedas locales y asi reducir la incertidumbre proveniente
del incremento en el valor de responsabilidades por causa de las fluctuaciones de moneda extranjeroa, utilizando instrumentos financieros derivaivos
para este fin, lo que nos permite expresar el valor de la obligacion en su moneda funcional.

Adicionalmente, la exposicion a tasas de cambio por conversion de moneda funcional de las subsidiarias en Argentina, Colombia, Perd y Brasil,
relacionando la diferencia entre los activos monetarios y responsabilidades (por ejemplo, aquellos denominados en moneda local y consecuentemente
se exponen a la traduccién de sus monedas en la moneda de presentacion para los estados financieros consolidados de la Compafiia) esto sélo cubre
cuando es previsible que diferencias materiales adversas podrian ocurrir y que el costo relacoinado a la cobertura se entiende como razonable por la
gerencia. La Compafiia actualmente no tiene ninguna inversion neta en contratos de cobertura.
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La Compafiia eval(a a fluctuacion de las monedas funcionales en comparacion a la moneda de presentacion a través de un analisis de senibilidad en
equidad y activos netos en moneda local usando escenarios favorables y desfavorables, los montos de exposicion de todos los posibles escenarios,
incluyendo una general, resulto en el siguiente analisis:

Fluido en Fluido Fluid

Tasa de Eescenari activos Fluido en Equidad 0

Moneda conversion 0s M$ % M$ %
ARG PESO 69.61 S1 (166,875,219) -1.66 (74,357,968) -1.75
90.06 S2 146,782,709 1.46 64,452,636 151
COP PESO 0.24 S1 (193,798,308) -1.93 (144,412,544) -3.4
0.30 S2 193,798,308 1.93 144,412,544 34
PER SOL 171.71 S1 (84,838,874) -0.84 (56,282,763) -1.32
206.35 S2 101,398,046 1.01 67,268,247 1.58
BRL REAL 197.55 S1 (167,607,178) -1.67 (93,182,737) -2.19
248.57 S2 172,270,336 171 95,775,263 2.25
Todas las monedas S1 (613,119,579) -6.09 (368,236,012) -8.64
S2 614,249,399 6.10 371,908,690 8.73

S1: Escenario 1 representa la mas desfavorable tasa de cambio que podria ser usada en la conversién a moneda de
presentacién y los impactos a los activos netos y equidad de la Compafiia

S2: Escenario 2 representa la mas ventajosa tasa de cambio que podria ser usada en ala conversion a moneda de
presentacién, y como esto impacta la inversion neta yequidad de la Compafiia

Item 12. Descripcion de Otros Valores y Valores de Equidad
A. VALORES DE DEUDA

No aplicable.

B. GARANTIAS Y DERECHOS

No aplicable.

C. OTROS VALORES

No aplicable.

D. ACCIONES DEL DEPOSITARIO AMERICANO

El Banco de Nueva York Mellon, una empresa bancaria de Nueva York, es el Depositario de acuerdo al Contrato de Depésito de
fecha 11 de Abril, 2012.

Cada ADS representa tres acciones (o un derecho a recibir tres acciones) depositada en la oficina principal de Santiago del
Banco Santander Chile, como Custodio por el Depositario. Cada ADS puede también representar cualquier otro valor, efectivo u otras
propiedades que pueden ser retenidas por el Depositario de vez en cuando. Las oficinas corporativas del Depositario en las que los
ADSs son administrados se encuentra ubicada en 101 Barclay Street, Nueva York, Nueva York10286. Las oficians ejecutivas del
Banco de Nueva York Mellon se encuentran ubicadas en One Wall Street, Nueva York, Nueva York10286.

Tu puedes retener los ADSs y sea (A) directamente (i) por medio de un Recibo de Depositario Americano, también referido
como ADR, que corresponde a un certificado que presenta el nimero especifico de ADSs, registrado a su nombre, o (ii) por tener
ADSs registrados en su nombre en el Sistema de Registro Directo, o (B) indirectamente por mantener titularidad de valores en ADSs a
través de internmediarios u otras instituciones financieras. Si tienes un ADSs directamente, estas registrado como tenedor de ADS.

Como tenedor de ADS, no te trataremos como uno de nuestros accionistas y no tendra derechos de accionista. La ley chilena
gobierna los derechos de accionistas. EI Depositario es el tenedor de las acciones que se encuentran pr debajo de los ADSs. El
Contrato de Depdsito entre nosotros, el Depositario y tenedores de ADSs, y las otras personas que indirectamente tienen sets de DSs
tienen derechos de tenedor de ADS asi como derechos y obligaciones del Depositario. La ley de Nueva York gobierna el Contrato de
Deposito y the ADSs.
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Dividendos de acciones y otras distribuciones

Se requiere que el Depositario, incluso debe en su juicio convertir los Pesos chilenos en bases razonables a U.S. ddlares y
transferir los U.S. d6lares al Estados Unidos, y sujeto a la ley chilena, convertir todos lo dividendos en efecivo y otras distribuciones
en efecivo que reciba respecto a las acciones del capital social de Cencosud depositadas a U.S. dolares y a distribuir el monto recibido
(neto de gastos y cualquier gasto de conversion del Depositario) a los tenedores de ADSs en proporcion al nimero de ADSs
representantes de acciones que cada uno tiene. Ver “item 10. —D. Controles de Intercambio.” El monto distribuido también sera
reducido por cualquier monto que requiramos returner, el Depositario o el Custodio en cuentas de impuesto u otros cargos
gubernamentales. Si el Depositario determina que a su juicio cualquier moneda recibida por él no puede ser convertida en bases
razonables y transferida, el Depositario purfr distribuir, 0 a su discrecion retener, esta moneda extranjera, sin responsabilidad por
interés, por el monto respectivo que el tenedor de ADSes tiene derecho a recibir.

Si la distribucion una vez que las acciones del capital social de Cencosud sean depositadas por nosotros consisten en un
dividendo en, o libre de distribucién de, acciones del capital social de Cencosud, al recibo por o en representacion del Depositario de
estas acciones adicionales del capital social de Cencosud de nosotros, el Depositario puede o debera, si asi lo solicitamos, distribuir a
los tenedores de ADSs, en proporcidn a sus retenciones, ADSs adicionales representando el nimero de acciones del capital social de
Cencosud y asi recibir este dividendo o distribucion, en cualquier caso tras la deduccion o pago de cargos y gastos del Depositario. Si
estos ADSs adicionales no son emitidos, cada ADS debera luego también representar las acciones adicionales del capital social de
Cencosud distribuidas respecto a las acciones del capital social de Cencosud representadas aqui. A falta de fracciones de ADSs, en
cualquier caso, el Depositario vendera el monto de acciones del capital social de Cencosud representadas por el agregado de estas
fracciones y distribuird las ganancias netas en ddlares, todo en la forma y sujeto a las condiciones establecidas en el Contrato de
Depésito.

Si ofrecemos o causamos la oferta a los accionistas del capital social de Cencosud cualquier derecho a suscribir por acciones
adicionales del capital social de Cencosud o cualquier derecho de otra naturaleza, el Depositario, luego de consultarnos, debera
proceder discrecionalmente a seguir haciendo estos derechos disponibles para los tenedores de ADSs o en disponer de estos derechos
y distribuir las ganancias netas asi como en caso de que la distribucion se reciba en efectivo. Si a la fecha de la oferta de cualquier de
estos derechos el Depositario determina que es legal y realizable hacerlo, el Depositario puede, luego de consultarnos, distribuir estos
derechos disponibles a tenedores por medio de garantias u otros. El Depositario determina a su discrecion que si no es legal o
ralizable hacer estos derechos disponibles, podra vender esots derechos, garantias u otros instrumentos, si el mercado lo permite en
ventas publicas o privadas, en ese lugar u otro y de acuerdo a los términos que el Depositario estime apropiados y asignar las
ganancias netas de estas ventas, netas de cargos y gastos del Depositario, para dar cuenta de los tenedores de ADSs titulares sobre un
promedio u otras bases practicables sin importar distinciones ente estos tenedores de ADSs porque las restricciones de cambio o la
fecha de la entrega de cualquier ADRs o mas. Si por los términos de la oferta de derechos o por razones de la ley aplicable, el
Depositario no puede ni hacer estos derechos disponibles a los tenedores no dispone de estos derechos y distribuye las ganancias
netas, el Depositario nos permitira los derechos en un lapso.

El Depositario no ofrecera estos derechos a os tenedores de ADSs a menso que ambos derechos y valores a las que los derechos
se encuentran relacionados se encuentren exentas de registro de acuerdo a la Ley de Valores o sean registradas de acuerdo a esta Ley.
Si un tenedor de ADSs requiere la distribucion de garantias u otros instrumentos, sin importar que haya registro de acuerdo a la Ley de
Valores, el Depositario no efectuard la distribucién a menos que reciba una opinion satisfactoria nuestro consejo de Estados Unidos
para el Depositario por la que el Depositario pueda confiar en que la distribucion est4 exenta de registro de acuerdo a las provisiones
la Ley de Valores. Pero, no habra obligacién alguna de archivar los estados de registro de acuerdo a la Ley de Valores para mantener
disponibles a tenedores de ADSs cualquier derecho suscrito o compra de cualquier valor. Si una excepcion de registro no esta
disponible y un estado de registro no es presentado, los tenedores de ADSs no tendran permitida la compra de estos valores o el
gjercicio de estos derechos y el Depositario podra vnder estos derechos por cuena de esos tenedores ADSs como se describid
anteriormente. Esta disposicion de derechos puede reducir la equidad proporcional de interés en nosotros de los tenedores de ADSs.

El Depositario enviara a los tenedores de ADSs cualquier otra cosa que distribuyamos en valores depositados por cualqueir
medio legal, justo y practico. Si no puede hacer la distribucion asi, el Depositario tiene una opcidén. Puede decidir vender lo que se
distribuy¢ y distribuir las ganancias netas, de la misma manera como lo hace con efectivo. O puede decider retener lo distribuido, en
lo que los ADSs de efectivo también representaran las porpiedades nuevamente distribuidas. Pero, el Depositario no debe distribuir
cualqueir valor (que no sean ADSs) a tenedores de ADSs a menos que reciba satisfactora evidencia de nosotros de que es legal realizar
una distribucion.

Emisién de ADSs

El Depositario ha acordado que, al deposito con el Custodio del los requisitos de nimero de acciones del capital social de
Cencosud y recepcion de evidencia satisfactoria a que las condiciones a depositar describen aqullo requerido a continuacion y sujetos
al término del Contrato de Deposito, el Depositario entregara, o a la orden de la o las personas especificadas por el Depositario una
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vez se paguen los honorarios, cargos gubernamentales e impuestos establecidos en el Contrato de Depdsito, el nimero de ADSs
emitibles respecto a este depdsito.

Cancelacion y retiro de ADSs

Al rendimiento de ADSs en la Oficina Corporativa de Confianza Depositario y del pago de los honorarios del Depositario y de
los impuestos y cargos gubernamentales, si existiesen, siempre que asi lo establezca el Contrato de Deposito y sujeto a su término, los
tenedores de ADSes tienen derecho a la entrega de acciones del capital social de Cencosud depositadas, cualquier otra propiedad o
documentos de titulo a ese momento representados para rendir ADSs.

Sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Deposito y cualquier limitacién establecida por el Depositario, el
Depositario puede entregar ADSs previo a la recepcion de acciones del capital social de Cencosud (una “Pre-Liberacion”) y puede
rechir ADSs a falta de acciones del capital social de Cencosud. Cada Pre-Liberacion sera:

. Precedida o acompafiada por escrita representacion y acuerdo de la persona a quien se estan entregando ADSs 0 su
cliente,

. Es duefio de las acciones del capital social de Cencosud o ADSs a ser remitidos, segun sea el caso,

. Asignar todos los derechos, titulos e intereses beneficiales en estas acciones del capital social de Cencosud al
Depositario en beneficio de los duefios de ADSs, y

. Acuerda mantener estas acciones del capital social de Cencosud por cuenta del Depositario hasta la entrega de las
mismas a la solicitud del Depositario,

. En todo momento completamente colateralizado (esto se marca en el mercado diariamente) con efectivo u otros
colaterales como lo estime apropiado el Depositario,

. Terminable por el Depositario en no mas de cinco dias habiles de aviso, y

. Sujeto a otras indemnizaciones y regulaciones de crédito si asi lo estima razonable el Depositario.

El Depositario limitara el namero de ADSs involucrados en estas transacciones de Pre-Liberacion para que el nimero de ADSs
aqui representados no excedan, de una vez, el 30 porciento del nimero total de ADSs entonces pendientes; pero, el Depositario se
reserva el derecho para cambiar o dejar de lado estas limitaciones cuando lo estime apropiado.

El Depositario no esta obligado a aceptar por depdésito cualquier accién del capital social de Cencosud a menos que reciba
evidencia satisfactoria de que cualquier aprobacién, si se requiere, haya sido entregada por algun cuerpo gubernamental en Chile que
sea entonces una funcion de la regulacién del cambio de moneda.

Si la persona que propone depositar acciones del capital social de Cencosud no tiene domicilio o no es residente en Chile, el
Custodio no aceptara esas acciones del capital social de Cencosud a menos que reciba de esa persona o por alguien que lo representa
evidencia suficiente de ue las acciones del capital social de Cencosud fueron comparadas en completo cumplimiento con regulaciones
extranjeras de cambio aplicables a inversiones en Chile (sea el Capitulo X1V del Compéndium de Regulacién de Cambio Extranjero
del Banco Central o Decreto Ley 600 de 1974, enmendado y relacionado a acuerdos con el Comité de Inversion Extranjera) y, su fuese
aplicable, un instrumento en que la persona asigna y transfiere al Depositario cualquier derechos que pueda tener de acuerdo a las
regulaciones chilenas relacionadas al cambio de moneda. En cumplimiento del Capitulo XIV del Compéndium de Regulacion de
Cambio Extranjero del Banco Central, el Custodio y/o el Depositario debe avisar al Banco Central de Chile que las acciones del
capital social de Cencosud han sido depositadas a cambio de ADSs.

Si asi lo requiere el Depositario, acciones del capital social de Cencosud presentada para dep6sito en cualquier momento, sean o
no nuestros libros de transferencia o libros de transferencia de un registrante extranjero, si aplica, son cerrados, también deben ser
acompafiados por un acuerdo o asignacion de otros instrumentos satisfactorios al Depositario, que aseguraré la pronta transferencia al
Custodio de cualquier dividendo, o derecho a suscribir por acciones adicionales del capital social de Cencosud o a recibir ptras
propiedades que ninguna persona a nombre de quien estan las acciones del capital social de Cencosud son 0 han estado reistradas
pueden luego recibir por o respecto estas acciones depositadas del capital social de Cencosud, o en falta, este acuerdo de indemnidad u
otros acuerdo que el Depositario declare satisfactorios.

A la soliciud, riesgo y gastos de cualquier persona que propoga un depdsito de acciones del capital social de Cencosud, y por
cuenta de esta persona, el Depositario puede recibir certidicados por acciones del capital social de Cencosud a ser depositadas, junto
con otros instrumentos aqui especificados con el fin de enviar estos certificados de acciones al Custodio para su posterior deposito.

A la entrega al Custodio de uno o més certificados por acciones del capital social de Cencosud a ser depositados, junto a otros
documentos ya especificados, este Custodio deben transferir y recordar el certificado/s nosotros o al Registrante Extranjero, si aplica,
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para la transferencia de las acciones del capital social de Cencosud siendo depositadas en el nomnre del Depositario o0 a quien nomine
o del Custodio o0 a quien nomine.

En caso que acciones son rendidas, y como resultado, las acciones registradas en el nombre del Custodio son llamados para
rendimiento frente a nosotros, el Depositario Ilamara para el rendimiento ADSs (un nimero agregado representante del nimero de
acciones registradas en el nombre Custodio llamado a rendimiento) y puede adoptar este método estimado equitativo y practicable a
seleccionar ADSs llamadas a rendimiento.

Derechos a Voto

Tan pronto sea practicable luego de recibir aviso de una junta o solicitud de consentimientos o de dar poder a alguien en
representacion de tenedor de acciones del capital social de Cencosud, el Contrato de Deposito establece que, si asi lo requerimo, el
Depositario ha acordado enviar un correo a los tenedores de ADRs registrados en los libros del Depositario un aviso en Inglés
conteniendo lo siguiente:

. La informacion como contiene ese aviso,

. Un declaracén de cada tenedor de ADSs al cierre del negocio en un registrado en una fecha especifica tendra
derecho, sujeto a la ley chilena y nuestros estatutos, a instruir el Depositario para ejercer derechos a voto, si existen,
respecto al monto de capital social de Cencosud representado por estos tenedores de ADSs, y

. Una declaracién de la forma en que estas intrucciones pueden ser entregadas, incluyendo una indicacion expresa de
las instrucciones que serdn dadas al Depositario quien designara discrecionalmente para empoderar a alguien
designado por nosotros.

Una vez que se reciba solicitud por escrito del tenedor de ADSs en la fecha de registro, una vez recibido, o previo a la fecha
establecida por el Depositario para estos propésitos, el Depositario acordd intentar hacer todo lo posible para que el voto sea
practivable o o que pueda votar por el monto de acciones del capital social de Cencosud representadas por ADSs de acuerdo con las
instrucciones establecidas en la solicitud. Si el Depositario no recibe ninguna solicitud de un tenedor de ADSs respecto a cualquiera de
las acciones del capital social de Cencosud representadas por este tenedor de ADSs o previo a la fecha establecida por el Depositario
con este fin, el Depositario discrecionalmente dara poder a una persona designada por nosotros para votar por el monto de acciones del
capital social de Cencosud representadas por esos ADSs, a menos que hayamos notificado al Depositario lo siguiente (i) no queremos
que se le de poder a esa persona, (ii) creemos que existe oposicién sustantial de accionistas, o (iii) creemos que el asunto de la
votacion tendria un efecto material y adverso on los derechos de tenedores de nuestras acciones.

No hay impedimentos legales o précticos en la habilidad de un tenedor para votar que no sean enfrentados por los tenedores de
nuestras acciones de capital social except que no podemos asegurar si hemos requerido al Depositario dar aviso o de que los tenedores
de ADS recibiran aviso de las juntas a tiempo para instruir al Depositario antes de la fecha de cierre aplicable.

Fechas de Registros

Si cualquier dividendo en efectivo u otra distribucién en efectivo se volviese pagadera o cualquier otra distribucién que no sea
en efectivo debiese ser realizada, o si se debiesen emitir derechos respecto a acciones capital social de Cencosud o si el Depositario
recibiera aviso de cualquier reunién de accionistas de capital social de Cencosud o accionistas en general, el Depositario debera fijar
una fecha de registro que serd la misma, o aquellas que se acerque mas que sea posible de fijar por nosotrs respecto al capital social
por la determinacion de los tenedores de ADSs, quienes tienen derecho a recibir estos dividendos, distribucién o derechos, o ganancias
netas de la venta, o entregar instrucciones para el ejercicio de rechis a voto en estas reuniones, sujeto a las provisiones del Contrato de
Depésito. Sujeto al Contrato de Deposito, solo estos tenedores de ADSs al cierre del negocio en la fecha de estos registros podran
recibir o ser afectados por estos dividendos, distribucidn, ganancias, cambio u otros asuntos o entregar instruccionar para votar.

En caso que la fecha del registro determinada por el Depositario (la “Fecha de Registro de ADS”) y la establecida por nosotros
(la “Fecha de Registro de Capital Social”) no son lo mismo, los tenedores de ADS en la Fecha de Registro de Capital Social que
dispongan de sus ADSs previo a la Fecha de Registro de ADS no recibiran pago de dividendos respecto a las acciones del capital
social Cencosud representadas por estos tenedores de ADSs en la Fecha de Registro de Capital Social.

Reportes y otros comunicaciones

El Depositario mantendra su oficina en Borough de Manhattan, la ciudad de Nueva York, instalaciones para ja ejecucion y
entrega, registro de transferencias y rendimientos de ADSs, de acuerdo con las provisiones del Contrato de Depdsito, que en
oportunidades razonables se nos mostraran para nuestra inspeccion y la inspeccion por parte de los tenedores de ADSs, siempre que
esta inspeccion no tenga el propésito de comunicacidn con los tenedores de ADSs en interés de un objetivo de negocios u otros que no
sean relacionados con nuestro negocio o asuntos relacionados al Contrato de Depdsito 0 ADSs.
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Transmitiremos al Depositario copias (traducidas al Inglés) de cualquier comunicacion generalmente distribuida a tenedores de
capital social de Cencosud. ElI Depositario matendra disponibles para la inspeccion por parte de tenedores de ADS enlas Oficinas
Corporativas de Confianza del Depositario cualquier reporte y comunicacién, incluyendo cualquier solicitud material con
isntrucciones para votar, recibidas de nosotros que también sean:

. Recibidas por el Depositario o the Custodio de un nomidao de ya sea un tenedor de acciones del capital social de
Cencosud y

. Se mantengan disponibles generalmente a los accionistas del capital social de Cencosud por nuestra parte.

El Depositario también enviara a los tenedores de ADS copias de estos reportes una vez que las facilitemos como lo establece
asi el Contrato de Deposito.

En o previo a la primera fecha en que se dio aviso, por publicaciones u otras formas, de cualquier junta de los accionistas del
capital social de Cencosud o accionistas generalmente, o de cualquier reunién de estos accionistas, o de la toam de cualquier accién
respecto de cualquier distribucién de caja u otra u oferta de cualquier derecho, le transmitiremos al Depositario y Custodio un version
escrita en idioma Inglés del aviso en la forma entregrada que fue o sera entregado a accionistas del capital social de Cencosud. El
Depositario, si asi se le require y por nuestra cuenta, arreglara el envoi por correo de estos avisos a los tenedores ADR.

Pago de impuestos

Si cualquier cargo tributario o gubernamental se vuelve pagadero respecto a cualquier ADS o cualquier accion del capital social
de Cencosud representada por cualquier ADSs, incluyendo, pero no limitado, a la generalidad de cualquier impuesto tributario chileno
actual o que se estima serd impuesto, al momento de retirar o vender acciones del capital social de Cencosud, este impuesto u otro
cargo gubernamental serd pagable al Depositario por el tenedor de ADSs, quienes deben pagar el monto solicitado por el Depositario.
El Depositario puede rehusarse a efectuar cualquier transferencia de estas ADSs o cualquier retiro de las acciones del capital social de
Cencosud representadas por estos ADSs hasta que se realice este pago, y pueden retener cualquier dividendo u otras distribuciones, o
pueden vender por cuenta del tenedor de ADS por parte o todas las acciones del capital social de Cencosud representadas por estos
ADSs, y pueden aplicar estos dividendos u otras distribuciones o ganancias de cualquier venta en el pago de este impuesto u otro
cargo gubernamental, y el tenedor de estosh ADSs sera responsable por cualquier deficiencia. En caso que el Depositario determine
que hay un posibilidad razonable de que el impuesto sera establecido al realizar un retiro de acciones a cambio de los ADSs rendidos,
el Depositario puede requerir, como condicion para este intercambio, que el inversionista que esta realizando el retiro satisfaga el
valor al Depositario en un monto suficiente para cubrir el monto estimado de este impuesto.

Enmienda y terminacion

La forma de ADRs y del Contrato de Depdsito puede ser enmendada en cualquier momento por acuerdo escrito entre nosotros y
el Depositario. Cualquier enmienda que imponga incremente los honorarios o cargos (que no sean impuestos u otros cargos
gubernamentales, cargos de registro, cable, fax, o costos de transmisién, costos de entrega u otros gastos) o que de otra forma
perjudique sustancialmente cualquier derechos de los tenedores de ADS, no tendra efecto como ADS pendiente hasta la expiracion de
30 dias luego del aiso de esta enmienda haya sido entregado al registro de tenedores de ADSs pendientes. Todo tenedor de ADSs al
tiempo de la enmienda se vuelve efectivo, ya que continla manteniendo estos ADSs, para dar consentimiento y acordar respecto a esta
enmienda y estara obligado por el Contrato de Dep6sito 0 de ADRs como haya sido enmendado. En ninglin caso puede una enmienda
dafar el derecho de un tenedor de ADS para rendir sus ADSs y recibir las acciones del capital social de Cencosud representadas ahi,
excepto para cumplir con alguna provision establecida en la ley aplicable.

Cuando sea que dirijamos, el Depositario ha acordado terminar el Contrato de Depésito por aviso enviado por correo respecto de
esta terminacion a los tenedores de ADSs al menos 30 dias previos a la fecha fijada en este aviso de terminacién. EI Depositario puede
de la misma manera terminae el Contrato de Depdsito cuando quiera despues de 60 dias desde que el Depositario nos entreg6 su carta
por escrito de renuncia, siempre que no se haya ya designado un Depositario sucesor y se haa aceptado su nominacion antes de este
periodo de 60 dias. Si cualgiera de los ADSs se mantienen pendientes tras la fecha de terminacion, el Depositario entonces debera
descontinuar el registros de transferencias de ADSs, suspendera la distribucion de dividendos a los tenedores y no dara ningln otro
aviso o realizard otros actos en cumplimiento del Contrato de Depoésito, a menso que el Depositario continuard recolectado los
dividendos y otras distribuciones relacionadas a las acciones del capital social de Cencosud, la venta de la propiedad y derechos como
establece el Contrato de Deposito y la entrega de acciones del capital social de Cencosud, junto a cualquier dividendo u otras
distribuciones recibidas relacionadas y las ganancias netas de la venta de cualquier derecho u otras propiedades, a cambio del
rendimiento de ADSs. En cualquier momento luego de la expiraciéon de cuatro meses desde la fecha de terminacion, el Depositario
puede vender las acciones del capital social de Cencosud y reterner las ganancias netas, junto a cualquier otro efectivo mantenido, no
segregado y sin responsabilidades por interés, para el beneficio pro rata de los tenedores de ADSs que no han rendido.
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Limites en nuestras obligaciones y las obligaciones del Depositario; limites a la responsabilidad de a Tenedores de ADSes

Ni nosotros ni el Depositario asumimos ninguna obligacion ni estaremos sujetos a responsabilidades de acuerdo al Contrato de
Dep6sito a tenedores de ADSs, a menos que expresamente acordemos desempefiar nuestras obligaciones especificamente establecidas
en el Contrato de Deposito sin negligencia ni mala fe. Ni nosotros ni el Depositario tendremos la obligacion de aparecer, proceder o
defender ninguna accion, demanda u otros procedimientos respecto Valores Deporitados o respecto ADRs en representacion de
cualquier tenedor de ADSs u otras personos, y el Custodio no tendra obligacion alguna respecto a estos procedimientos, la
responsabilidad del Custodio es s6lo con el Depositario. EI Depositario no seré responsable por ningln acto u omision hechas por el
sucesor del Depositario sea en conexion a actos previos u omisiones del Depositario 0 en conexion con cualquier asunto que provenga
solamente luego de la remocién o renuncia del Depositario, siempre que en conexion con el asunto del que emanen probables
responsabilidades el Depositario haya cumplido sus obligaciones sin negligencia 0 mala fe mientras actuaba como Depositario. El
Depositario no sera responsable por cualquier falla de realizar instrucciones para votar por los Valores Depositados, o por la forma en
que se realicen estos votos o el efecto de estos, siempre que esta accién u omisién no sea con negligencia o mala fe. Ninguna de las
limitaciones descritas en esta Seccion afectaran los derechos de los inversionistas de acuerdo a las leyes federales de valores de U.S.

Revelacion de interés en ADSs

Tenedores de ADSs se encuentran sujetos a ciertas provisiones de Reglas y regulaciones promulgadas de acuerdo a la Ley de
Valores relacionadas a la revelacion de interés en las acciones del capital social de Cencosud. Cualquier tenedor de ADSs que es 0 se
convierte directa o indirectamente interesado en cinco porciento (u otro porcetaje ge puede ser prescrito por la Ley o regulacién) o
maés de las acciones pendientes del capital social de Cencosud se vuelven interesadas dentro de diez dias desde que se volvieron
interesados y entonces ciertos cambios en el interés nos seran notificados como lo exigen las regulaciones. Adicionalmente, tenedores
de ADSs como asunto de la ley chilena se encuentran sujetos a reportar los requerimientos contenidos en los Ariculos 12 y 54 y Titulo
XV de Ley 18,045 de Chile, que porvision puede aplicarse cuando el tenedor beneficiariamente es duefio de un diez por ciento 0 méas
del capital social de Cencosud o tiene la intencién de tomar el control de Cencosud. Ver “ftem 10. B. Memorandum y Avrticulos de
Asociacién.”

Requerimientos Para Acciones del Depositario:

Como condicion precedente a la entrega, registro de transferencias o rendimiento de cualquier ADSs o cualquier combinacioén o
quiebre de ADR o retiro de cualquier accion del capital social de Cencosud, nosotros, el Depositario o el Custodia pueden requerir al
tenedor o presentador de ADR o el depositane de las acciones.

. Pago de una suma eficiente para pagar o reembolsar al Depositario, el Custodio o nosotros por cualquier impuesto u
otros cargos gubernamentales y cualquier transferencia de acciones o registro de cargos u honorarios a la entrega de
ADS o al rendimiento de ADS, como establece el Contrato de Depdsito, y

. La produccién de reportes a la satifaccion Depositario o Custodio de la identidad o genuinidad de la firma y correcta
ciudadania, residencia, controles de aprobacion de intercambiode la aprobacion, legal o propiedad beneficiaria,
cumplimiento con las leyes aplicables y regulaciones, complimiento de todas las provisiones aplicables que
gobiernan las acciones del capital social de Cencosud y los términos del Contrato de Depdsito u otra informacion
como estime conveniente 0 necesario el Depositario 0 como nosotros lo requiramos por escrito al Depositario o el
Custodio.

La entrega, registro, registro de transferencia de ADSs o quiebre o combinacién de ADRs, o de depdsitos o retiro acciones de
otras propiedades representadas por ADSs, en instancias particulares o generalmente, puede ser suspendido durante cualquier periodo
cuando los libros de transferencia del Depositario son cerrados o su cualquier accion se entiende como necesaria o reconmendable por
el Depositario 0 nosotros cuando sea.

El Depositario actuard como el registrador de ADS o designara uno o mas registradores para el registro de ADSs de acuerdo a
cualquier requerimientos de la Bolsa de Valores de Nueva York o de de otros stocks de itnercambio en los que se liste 0 mencione
ADSs.

El Depositario puede designer uno o mas agentes para efectuar las transferencias de ADSs o combinarlos y separar ADRs en
oficinas de transferencias designadas por cuenta del Depositario. Al realizar sus funciones, el agente puede requerir pruebas de su
autoridad y cumplimiento con la ley aplicable y otros requerimientos por tenedores de ADSs o personas con derecho a ADSs y
tendran derecho a la proteccion e indemnizacion también extendida al Depositario.
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Depositario de Libros

La transferencia de ADSs es registrable en los libros del Depositario, siempre que el Depositario haya cerrado los libros de
transferencia en cualquier momento o de vez en cuando emitié un expediente en conexion con el desempefio de sus deberes.

Valoracion de Acciones Bajo Acciones por Propositos de la Ley Chilena

Para los propdsitos de valoracion de acuerdo a la ley chilena, el Contrato de Depoésito establece que la adquisicion del valor de
las acciones del capital social de Cencosud entregadas a cualquier tenedor en el redimiento de ADSs deberan las mas altas reportadas
en los precios de ventas del capital social de Cencosud en la Bolsa de Valores de Santiago por el dia en que las transferidas dell capital
social de Cencosud sean registradas bajo el nomnre este tenedor en nuestros libros. En caso de que el precio de estas ventas no sea
reportado por la Bolsa de Valores de Santiago u otro mercado organizado de valores durante ese dia, el valor se entenderd como el
precio de venta mas alto en el dia durante el cual el Ultimo intercambio ocurrié. Pero, si mas de 30 dias han pasado desde el Gltimo
intercamvio, este valor se ajustara de acuerdo a la variacion del indice de Precios al Consumidor chileno por el periodo
correspondiente.
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Honorarios y Gastos del Depositario

En cumplimiento del Contrato de Deposito, los tenedores de nuestros ADSs puede tener un pago al Banco de Nueva York
Mellon, sea directa o indirectamente, honorarios o cargos respecto a los montos establecidos a continuacion:

Personas que estan depositando o retirando acciones o

tenedores de ADS deben pagar: Por:

$5.00 (0 menos por 100 ADSs (o porcion de 100 ADSs) «  Emision de ADSs, incluyendo emisiones que resulten de la
distribucion de acciones o derechos u otra propiedad

« Cancelacion de ADSs con el fin de retirarlas, incluyendo si el
Contrato de Depésito termina o si ADSs son rendibles

$.05 (0 menos) por ADS «  Cualquier distribucion en efectivo a Tenedor de ADSes

Un honorario equivalentee al honorario que seria pagable si los « Distribucidn de valores a tenedores de valores depositados
valores hubieran sido distribuidos a usted que hayan acciones y que son distribuidos por el Depositario a Tenedor de ADSes
las acciones hayan sido depositadas para la emisién de ADSs

$.05 (o less) por ADSs por afio calendario «  Servicios del Depositario

Cobros de registro o transferencia « Acciones de transferencia y registro en nuestras acciones
registradas a nombre del Depositario 0 sus agentes cuando
depositas o retiras acciones

Gastos del Depositario « Transmisiones de cable, telex y fax (cuando asi lo exprese el
Contrato de Deposito)

«  Conersiones de moneda extranjera a U.S. dolares

Impuestos y otros cargos gubernamentale que el Depositario o + Cuando sea necesario
Custodio tengan para pagar respect a cualqueir ADS o accié’n

representada por un ADS, por ejemplo, impuestos de

transferencias de acciones, impuesto de sello u otros impuestos.

Personas depositando o retirando acciones o tenedores de

ADS deben pagar: Por:

Cualqueir cargo incurrido por el Depositario o sus agentes por + Cuando sea necesario
los servicios respecto los valores depositados

El Depositario recolecta sus honorarios por la entrega y rendicién de ADSs directamente a los inversionistar que depositaron
acciones o rindieron ADSs con el fin de retirar o de que intermediarios actuardn en su representacién. El Depositario recolecta
honorarios al realizar distribuciones a inversionistas dudiciendo estos honorarios de los montos distribuidos o al vender la porcién de
propiedad distribuiable para el pago de honorarios. ElI Depositario puede recolectar sus honorarios anuales por la entrega de sus
servicios como depositario mediante deducciones de la caja de distribuciones o directamente presentando una boleta a los
inversionistar o por medo del cargo en el sistema de entrada en libros que da cuenta de los participantes actuando por ellos. El
Depositario Mayo generalmente refuse a provide fee-attracting servicios until its fees por those servicios son paid.

De vez en cuando el Depositario puede realizar pagos a nuestro favor a reembolsar y/o ingresos de acciones de las tarifas
recolectadas de tenedores de ADS, o renuncia a honorarios y gastos por los servicios entregados, generalmente relacionados a costos y
gastos provenientes del establecimiento y mantencién del programa de ADS. Al desempefiar sus deberes de acuerdo al Contrato de
Depésito, el Depositario pude utilizar intermediarios, distribuidores u otros proveedores de servicios afiliados del Depositario y que
pueden ganar u honorarios en acciones o comisiones

Pagos Depositario

Cencosud S.A. recibié del Bando de Nueva York Melon U.S.$ 981,841 durante 2014 por pagos depositarios en conexién con su
programa de Acciones de Depositario Americano.
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PARTE Il

Item 13. Incumplimientos, Dividendos y No Pagos

No aplicable.

item 14. Modificaciones Materiales a los Derechos de Tenedores de Valores y Uso de Ganancias
A. USO DE GANANCIAS

No aplicable.

item 15. Controles y Procedimientos,

(a) Controles y Procedimientos de Publicacion

Nuestra gerencia, con la participacion de nuestro Gerente General y Gerente Financiero, llevé a cabo y evallo la efectividad de
publicar los controles y procedimientos de publicidad al 31 de Diciembre, 2014, en cumplimiento de la Regla 13a-15 promulgada de
acuerdo a la Ley de Valores de 1934, enmendada (la “Ley de Valores”). De acerdo a esta evaluacion, nuestro Gerente General y
Gerente Financiero concluyeron que era efectivo publicar nuestros controles y procedimientos al 31 de Diciembre, 2014.

Los controles y procedimientos de revelacién tartan de controles y otros procedimiento disefiados para asegurar que la informacion
que nos es requerido revelar en los reportes que registramos o presentamos de acuerdo a la Ley de Valores, sean registrados,
procesados, resumidos y reportados dentro de los periodos de tiempo especificados en las reglas y formas de la SEC y, que esta
informacion que se requiere sea revelada por nosotros en reportes que registramos o presentamos en cumplimiento de la Ley de
Valores sea acumulado y comuniado a nuestra gerencia, incluyendo a nuestro Gerente General y Gerente Financiero, o personas que
desempefiar funciones similares, para tomar decisiones apropiadas respectoo a la revelecaion requerida.

(b) Reporte anual de Gerencia respecto al control de reporte financier (ICFR)

Nuestra gerencia es responsable de establecer y manteber controles internos adecuados sobre el reporte financier como se define en las
Reglas 13a-15(f) y 15d-15(f) de la Ley de Valores. El control interno de la Compafiia sobre reportes financierps es un proceso
disefiado bajo la supervision del Gerente General y el Gerente Financiero de la Compafiia para entregar seguridad razonable respectoo
a la confianza del reporte financiero y la preparacion de estados financieros para propdsitos externos de acuerdo a principios de
contabilidad generalmente aceptados e incluye las politicas y procedimientos que:

(i)  Respectoo a la mantencion de registros que, en detalle razonable, refleja exactitud y corectas transacciones y disposiciones
de los activos de la Compafiia;

(if)  Entregar seguridad razonable de que las transacciones seran registradas como es necesario para permitir la preparacion de
estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados, y que Iso recibos y gastos fueron
realizados sélo de acuerdo con la autorizacion de la gerencia y directores de la Compafiia; y

(iii) Entregar seguridad razonable respecto a la prevencion o deteccion oportuna de adquisicién, uso o disposicion de los
activos de la Compaiiia no autorizadas que podrian tener un efeco material en los estados financieros.

Debido a sus limitaciones inherentes, el control interno sobre los reportes financieros puede no prevenir o detectas problemas en las
declaraciones. También las proyecciones de cualquier evaluacion de efectividad a periodos futuros estan sujetas al riesgo que los
controles se pueden volver inadecuados y que el grado de cumplimiento con las politicas o procedimientos puede deteriorarse.

Nuestra gerencia con la participacion de nuestro Gerente General y el Gerente Financiero, han ponderado la efectividad del control
interno de Cencosud sobre el reporte financiero al 31 de Diciembre, 2014 basado en los criterios establecidos de Control Interno—
Marco Integrado (1992) emitido por el Comité de Organizaciones Auspiciadores de la Comisidn Treadway (“COSO”).

De acuerdo a esta evaluacion, nuestra gerencia concluy6 que nuestro control interno respectoo reportes financieros fue efectivo al 31
de Diciembre, 2014 basado en criterios de Control Interno — Marco Integrado (1992) emitido por COSO.

(c) Reporte de Certificacion de la firma de contabilidad registrada pablicamente
La efectividad de nuestro control interno sobre reporte financiero al 31 de Diciembre, 2014 ha sido auditada por

PreciowaterhouseCoopers Consultores, Auditores y Compafiia Limitada, una firma de contabilidad independiente de registro publico,
como lo indica el reporte en que esto aparece.

182



Remediacion de Debilidades Materiales Previamente Mencionadas en Controles Internos Control Sobre el Reporte Financiero

Durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014, implementado las medidas para mejorar los controles y referirse previamente a
identificar una debilidad material a partir de la agregacion del impacto potencial de tres emisiones en nuestro ambiente de TI:
controles inadecuados sobre los deberes de segregacidn y acceso restringido al sustema, retiro tardio de acceso a ex usuarios, y falta de
controles de monitoreo sobre usuario de emergencia. Estas medidas incluyen:

. Controles inadecuados sobre deberes de segregacion aceso restringido al sistema: La Compafiia despegd herramienta de
TI para mejorar los controles sobre los deberes de segregacién de duties y el accesso a transacciones criticas, y completar
la implementacion de softwares que sisten la administracion automatizara y controlar los procesos de provisionamientos a
usuarios finales.

. Retiro tardi de acceso a ex usuarios: La Compafiia ha implementado controles para el retiro oportuno para usuarios
terminados e inactivos.

. Falta de monitorear los controles sobre usuarios de cuenta de emergencia; La Compafiia mejoré los controles
relacionados al poceso de emergenca que da cuentas de las provisiones y ha implementado monitoreos de los controles
relacionados a estos usuarios de cuenta.

Luego de finalziar nuestro testeo del disefio y efectividad de operacion de estos procedimientos nuevos, concluimos que logramos
remediar previamente las debilidades materiales identificadas al 31 de Diciembre, 2014.

(d) Cambios en el control interno sobre reporte financiero.

Nuestra gerencia, con la participacion de nuestro Gerente General y el Gerente Financiero, condujo una evaluacion de nuestro control
interno sobre reporte financier e identifico que cambios en los mencionados esfuerzos de remediacion fueron cambios en el control
interno sobre reporte financiero que ocurrié durante el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2014 que afecté materialemnte o es
razonable creer que afectard mterialmente el control interno de la Compafiia sobre el reporte financiero.

item 16A. Comité Experto Auditor Financiero

Los miembros del comité auditor son David Gallagher, Roberto Philipps y Cristidn Eyzaguirre, cada uno es un independiente
dentro del gobierno corporativo de acuerdo al significado que le da las reglas de la SEC. Nuestra junta de directores ha determinado
que Roberto Philipps es “experto auditor del comité financiero” como lo define la SEC.

item 16B. Caodigo de Etica

Hemos adoptado un codigo de ética y conducta de negocios que se aplica a nuestros directores, ejecutivos y todos nuestros
empleados. El texto de nuestro codigo de ética se encuentra en nuestro sitio web: www.cencosud.com/inversionistas/ en “informacion
de interés”. La informacion en nuestro sitio web no esta incorporada por referencia en este documento.

item 16C. Honorarios y Servicios del Contador Principal

La siguiente tabla establece las categorias de honorarios agregados especificadas en conexién con ciertos servicios profesionales
rendidos por PreciowaterhouseCoopers Consultores, Auditores y Compafiia Limitada (“PwC”), una firma de contabilidad
independientee resgistrada y nuestros principales auditores externos, por los periodos indicados. Excepto como se establece abajo, no
pagamos ningln otro honorario a nuestros auditores durante los periodos indicados.

Para el Afio Finalizado 31 de Diciembre,

(en thousands de Ch$)
2014 2013 2012
Honorarios de Auditores® 6,700,051 7,697,867 5,859,442
Honorarios Relacionados a Auditores® 376,910 86,450 277,914
Cargos Tributarios® 114,000 312,431 393,073
Total 7,190,961 8,096,748 6,530,429

(1) “Honorarios de Auditores” quiere decir honorarios pagados por los servicios profesionales entregrados por nuestros auditores
principale por la auditoria de nuestros estados financieros asi como los servicios de”auditoria relacionados por SEC vy otras
presentaciones regulatorias, incluyendo la oferta pablica inicial.
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(2) “Honorarios Relacionados a Auditores” representa los cargos agregador por sevicios profesionales entregados por nuestros
auditors principals por el seguro y servicios relacionados.

(3) “Cargos Tributarios” son los cargos facturados en cumplimiento de impuesos y consultaciones tributarias en Argentina, Brasil,
Chile, Pert y Colombia.

Nuestro comité de auditorias pre aprueba todas las auditorias y servicios que no sean auditorias entregados por nuestro auditor
independientee en cumplimiento de la Ley de Sarbanes-Oxley de 2002.

item 16D. Excepciones de los Estandares de Registros por Comité de Auditores

No aplicable.

item 16E. Compras de Valores Equidad por el Emisor y Compras Afiliadas
No aplicable.

Item 16F. Cambio en el Certificado de Contabilidad del Registrante

Durante los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012 y a la fecha de este reporte anual, el auditor principal
independientee realizé la auditoria de nuestros estados financieros, PwC, no ha renunciado, indicando que declind su estaadd por una
reeleccién tras la finalizacion de la actual auditoria o desde su despido. Por cada uno de de los afios finalizados el 31 de Diciembre,
2014, 2013 y 2012, PwC no ha expresado apoyo en otros contadores o firma de contabilidad en sus reported respectoo a nuestros
estados financieros anuales auditados por estos periodos.

Durante los afios finalizados el 31 de Diciembre, 2014, 2013 y 2012 y a la fecha de este reporte anual, nos hemos comprometido
con un nuevo principal independientee para que se el contador principal para auditar nuestros estados financieros, o como principal
independiente para auditar una subsidiaria significativa y en la que el contador principal se espera que exprese apoyo en su reporte.

item 16G. Gobierno Corporativo
Resumen General de Diferencias Significativas Respeco a las Normas de Gobierno Corporativo

Como emisor privado extranjero, podriamos seguir las practices de gobierno de nuuesro hogar Paris a falta de la mayoria de las
normas de registro de gobierno corporativo de NYSE o los Estandares de NYSE. Nuestras practicas de gobiernos corporativos difieren
en partes significativas de aquellas que las empresas de Estados Unidos debe adoptar para mantener su registro NYSE vy, de acuerdoa
la Seccién 303A.11 del Manual de Compafiias Registradas NYSE, un breve resumen general de estas diferencias es entregado a
continuacion. Composicion de la Junta de directores; Independencia. Los Estandares de Registro de NYSE establecen que las
compafiias registradas deben tener una mayoria de directores independientees y que ciertos comités de la junta deben consister de solo
diectores independientees. Segln la Regla 303A.02 de NYSE, un directo corresponde a un independientee sélo si la junta determina
que este directo no tiene ninguna relacién material con la Compafiia, sea directa o indirectamente. Adicionalmente los Estandares de
Registro de NYSE enumeran un nimero de relaciones que establecen la independencia.

De acuerdo a la enmienda de la Ley de Sociedades Chilenas, en efecto al 01 de Enero, 2010, una sociedad abierta debe tener al
menos un independiente directo (de un minimo de siete directores) cuando la capitalizacion de su mercado alcance o exceda
1.5 millones Unidades de Fomento (Al 31 de Diciembre, 2014 aproximadamente Ch$ 4,374,558 millones) y al menos 12.5% de sus
acciones pendientes con derecho a voto sean de posesion de accionistas que individualmente controlan o posen al menos un 10% de
estas acciones. Adicionalmente la Ley de Sociedades Chilena enumera un nimero de relaciones que rechazan la independeniae. La
Ley de Sociedades Chilena también establece un ndmero de principios de aplicacion general designados para evitar conflictos de
interés y a establecer reglas y procedimientos para conducir transacciones de partes relacionadas. Especificamente, directores electos
por un grupo o clase de accionistas que tienen los mismos deberes frente a la Compafiia y a otros accionistas como el resto de los
directores, y todas transacciones con la Compafiia en que tiene un interés, debe ser en interés de y para beneficio de la Compafiia,
comparadas en precio, términos y condiciones a aquellas que prevalecen en el mercado al momento de su aprobacién y cumplimiento
con los rerimientos y procedimientos establecidos en el Capitulo XVI y la Ley de Sociedades Chilena. Ver “item 7. Accionistas
Mayores y Transacciones de Partes Relacionadas.”

Incluso estas transacciones deben ser revisadas por el comité de directores (como se define acontinuacion); requieren que previa
aprobacion de la junta de directores, excluyendo el interés de directores, y deben reveler en la siguiente junta de accionistas, a menos
que estas transacciones caigan dentro de las excepciones contempladas en el Ley de Sociedades Chilena (por ejemplo los minimos
montos de transaccion, o si la contraparte es una subsidiaria de su entera propiedad o cuando la transaccion caiga dentro del curso
ordinario y asi lo determine la politica de la Compafiia respectoo las transacciones de negocios como sean aprobadas por la junta de
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directores). Ver item 7. Accionistas Mayores y Transacciones de Partes Relacionadas.” En cumplimiento a la Regla 303A.00 de
NYSE, podemos seguir las practicas chilenas y no se requiere tener una mayoria de directores independientes.

Comités. The Las Reglas de Registro de NYSE exigen que las compafiias registradas tengan una Nominacion/Comité de
Gobierno Corporativo, un Comité de Compensacion y un Comité Auditor. Cada uno de estos comités must consiste en solo directores
independientes y deben tener una guia escrita que se refiera a ciertos asuntoa especificados por las reglas de registro.

Segun la ley chilena, el Unico comité de la junta que se require que sea un comité de directores, compuesto de tres miembros,
este comité teniendo la responsabilidad directa de (a) revsar los estados financieros de la Compafiia y los reportes de auditores
independientes y emitir una opinién en estos estados financieros y reportar previo a su entrega por la aporbacion de los accionistas,
(b) hacer recomendaciones a la junta de directores respectoo a la designacion de auditores independientes y agencias calificadoras de
riesgos que la junta puede proponer en la junta de accionistas, (c) revisar las transacciones de partes relacionadas, y emitir un reporte
respectoo estas transacciones, (d) revisar las politicas y planes de compensacion de nuevos gerentes, ejecutivos principales y
empleados, (e) preparar un reporte anual respectoo al desempefio de sus deberes, incluyendo las recomendaciones principales a
accionistas; (f) reportar a la junta de directores la conveniencia de retencer servicios que no sean auditorias de auditores externos, si la
naturaleza de estos servicios podria complica su independencia; y (g) desempefiar otros deberes como lo definen los estatutos de la
Compafiia, por the general las reuniones o junta de accionistas. Requerimientos que seran de un independiente directo son establecidos
en “Item 6. Directores, Gerencia Senior y Empleados—Préacticas de la Junta.”

Aprobacion de Accionistas de Planes de Compensacién de Equidad. De acuerdo a las Reglas de Registro de NYSE, los
accionistas deben dar la oportunidad para votar respectoo a todos los planes de compensacion de quidad y sus revisiones materiales,
con excepciones limitadas. Un “plan de compensacion de equidad” es un plan o arreglo que establece la entrega de valores de equidad
de cualquier empleado de la compafiia registrada, directo u otros proveedores de servicios como compensacidn por servicios.

De acuerdo a la ley chilena, previa aprobacion por accionistas en una junta extraordinaria de accionistas, hasta un diez porciento
de un aumento de capital en una sociedad abierta puede ser dejado de lado para fundar planes de compensacion de equidad para
empleados de la compafiia y/o empleados de las subsidiarias de la compafiia. En cumplimiento de la Regla 303A.00 de NYSE, como
emisor privado extranjero, podemos seguir las practicas chilenas y no se requiere el cumplimiento de las Reglas de Registro de NYSE
respectoo a la aprobacion de planes de compensacion de equidad.

Guias de Gobierno Corporativo. Las Reglas de Registro de NYSE establecen que las compafiias registradas deben tener y
reveler las guias de su gobierno corporativo que establezcan lo siguiente (a) normas de calificaciones de director;
(b) responsabilidades de directores; (c) acceso a gerencia de directores y consejeros independientees; (d) compensacion de directores;
(e) orientacion y continuidad de educacion de directores; (f) sucesion de gerencia; y (g) evaluacion de desempefio anual de la junta. La
ley chilena no require que estas guias sean adoptadas. Las responsabilidades de los directores y su acceso a la gerencia y consejeros
independientees son directamente establecidad por la Ley aplicable. La compensacion de los directores se determina en la junta anual
de accionistas en cumplimiento a la Ley aplicable. Como emisor privado extranjero, seguimos las practicas chilenas y no debemos
revelar estas guias de gobierno corporativo.

Durante el afio 2012, la Superintendencia de Valores y Seguros, 0 “SV'S adoptd nuevas regulaciones que exigen que sociedades
abiertas produzcan informacion respectoo a las reglas de su gobierno corporativo actuales y revelen esta informacion a mas tardar el
30 de Junio, 2013 y luego hasta el 31 de Marzo de cada afio calendario.

En cumplimiento de estas regulaciones, la Compafiia planea entregar y publicoar la informacion relevante respecto a sus
practicas de goiberno corporativo y politicas que actualmente surten efectos, asi como précticas de gobierno corporativo y politicas
que estén en el proceso de adoptar o revisar su futura implementacion.

Code de Business Conduct. Las Reglas de Registro de NYSE exigen que las compafiias registradas adopten y revelen un c6digo
de conductas y ética de negocio para directores, ejecutivos y empleados, y revelar inmediatamente cualquier renuncia al cédigo por
parte de directores o ejecutivos.

Hemos adoptado un cédigo de ética que which incluye guias de conductas de negocios que generalmente se aplican a todos
nuestros ejecutivos y empleados. Una copia de este codigo de ética de negocio enmendado esta disponible en nuestro sitio web
www.cencosud.com/inversionistas/ en “informacion de interés”. La informacion en nuestro sitio web no esta incorporada por
referencia en este documento.

Informacion de Interés al mercado. En 2008, la SVS promulgd nuevas Reglas que requieren que las sociedades abiertas adopten
un manual respectoo a la revelacion de informacion de interés para el mercado, miembros de la junta y transacciones de acciones de
ejecutivos y periodos de black-out para estas transacciones. Este manual se aplica a nuestros directores, los directores de nuestras
subsidiarias, nuestros ejecutivos, algunos de nuestros empleados que pueden estan en posesion de informacion confidencial, reservada
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o privilegiada de interés, y a nuestros consejeros. EI manual surte efectos desde el 01 de Junio, 2008. Una copia del manual respectoo
revelacion de informacién de interés al mercado, fue enmendado el 18 de Marzo, 2010, y esta disponible en nuestro sitio web
http://www.cencosud.com/inversionistas/. La informacion en nuestro sitio web no esta incorporada por referencia en este documento.

Sesiones Ejecutivas. Directores empoderados que no forman parte de la Gerencia sirven como un medio de chequeo efectivo de
la Gerencia, las Reglas de Registro de NYSE establecen que los directores que no formen parte de la Gerencia de cada Compafiia
deben cumplor con las sesiones ejecutivas programadas sin la Gerencia.

Se acuerdo a la ley chilena la oficina de un director no es legalmente compatible con las oficinas de los oficiales de la Compafiia
en sociedades abiertas. La junta de directores ejerce sus funciones como un cuerpo colectivo y puede delegar parcialmente sus poderes
a ejecutivos, abogados, a directos 0 a una comision de la junta de la Compafiia, y por propositos especificos a otras personas. Como
emisor privado extranjero, podemos seguir las practices chilenas y no se require que cumplan las Reglas de Registro de NYSE para
sesiones ejecutivas.

Requerimientos de Certificacion. Segin las Reglas de Registro de NYSE, Seccion 303A.12 (a) establecen que el Gerente
General de cada compafiia registrada deben certificar al NYSE cada afio que él o ella no tienen conocimiento de ninguna violacion por
parte de la Compafiia de las reglas de registro de gobierno corporativo NYSE, la Seccion 303A.12 (b) establece que cada Gerente
General de la compafiia registrada debe notificar inmediatamente a N'YSE por escrito luego de que cualquier ejecutivo de la compafiia
registrada tenga conocimiento de incumplimientos materiales de cualquiera de las provisiones de la Seccion 303A.

Como emisor privado extranjero, debemos cumplir la Seccion 303A.12 (b) de las Reglas de Registro de NYSE, pero no
debemos cumplir con la 303A.12 (a).

item 16H. Revelacion de Seguridad en Minas

No aplicable.

PARTE 111

item 17. Estados Financieros
Hemos respondido al item 18 a falta de responder este item.
Item 18. Estados Financieros
Ver paginas F-1 a F-219 de este reporte anual.
Item 19Anexos
Anexo

N. Descripcion

1.1 Estatutos reafirmados por Cencosud S.A., previamente archivados como anexo 1.1 al reporte anual de la Compafiia
(Archivo N° 001-35575) para el afio finalizado el 31 de Diciembre, 2012, presentado con la Comision de Mercados y
Valores el 07 de Mayo, 2013 (“2012 Porma 20-F”) e incorporado como referencia aqui.

4.1 Contrato de Compra de Acciones entre UBS A.G., rama de Londres, como comprador, Palermo Argentina Holdings I,
S.L., Palermo Argentina Holdings Il, S.L., Internacional Finance Sociedad, SCF Chile S.A., BSSF Chile S.A., y BSSFP
Chile S.A, como compradores, con fecha 30 de Marzo, 2011, previamente presentado como anexo 10.1 al estado de
registro de la Compafiia en la Porma F-1 (Archivo N° 333-181711) presentado con la Comision de Mercados y Valores el
25 de Mayo, 2012 (“Porma F-1”) e incorporado como referencia aqui.

4.2 Contrato de Opcion entre Cencosud S.A. y UBS A.G., rama de Londres, con fecha 30 de Marzo, 2011, y documentos
relacionados, previamente presentados como anexo 4.2 a la Porma 20-F Compafiia 2012 e incorporado como referencia
aqui.

4.3 Contrato con fecha 20 de Enero, 2011, entre Cencosud S.A., como emisor, Cencosud Retail S.A., como garante, y el
Banco de Nueva York Mellon, como fideicomisario, agente pagador, agente de registro y agente de transferencia, y el
Banco Central de Nueva York Mellon (Luxemburgo) S.A., como agente pagado de Luxemburgo y agente de transferencia
de Luxemburgo, previamente presentado como anexo 4.3 a la Porma 20-F Compafiia 2012 e incorporado como referencia.

4.4 Contrato con fecha 06 de Diciembre, 2012, entre Cencosud S.A., como emisor, Cencosud Retail S.A., como garante, y el
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Anexo
N. Descripcién

Banco de Nueva York Mellon, como fideicomisario, agente pagador, agente de registro y agente de transferencia, y el
Banco Central de Nueva York Mellon (Luxemburgo) S.A., como agente pagado de Luxemburgo y agente de transferencia
de Luxemburgo, previamente presentado como anexo 4.4 a la Porma 20-F Compafiia 2012 e incorporado como

referencia..
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Anexo

4.5

4.6

4.7

4.8

4.9

4.10

411

8.1
12.1
12.2
13.1

Descripcién

Contrato de Crédito con fecha 17 de Octubre, 2012, ente Cencosud S.A., como prestamista, las partes que prestan aqui, y
Banco JPMorgan Chase, Asociacion Nacional, como Agente Administrativo, previamente presentado como anexo 4.5 a a
la Porma 20-F Compafiia 2012 e incorporado como referencia aqui.

Contrato de Compra de Acciones con fecha 18 de Octubre, 2012, entre Carrefour Nederly B.V., Carrefour S.A. y
Cencosud S.A., previamente presentado como anexo 4.6 a a la Porma 20-F Compafiia 2012 e incorporado como
referencia aqui.

Resumen en Inglés del 2013 Plan—Plan de Opciones sobre Acciones, previamente presentado como anexo 10.3 a a la
Porma F-1 Compafiia 2012 e incorporado como referencia aqui.

Resumen en Inglés del Plan de Incentivo — Plan de Opciones sobre Acciones, previamente presentado como anexo 10.4 a
a la Porma F-1 Compafiia 2012 e incorporado como referencia aqui.

Resumen en Inglés del Plan de Retencién — Plan de Opciones sobre Acciones, previamente presentado como anexo 4.9 a
a la Porma 20-F Compafiia 2012 e incorporado como referencia aqui.

Contrato con fecha 12 de Febrero, 2015, entre Cencosud S.A., como emisor, Cencosud Retail S.A., como garante, y el
Banco de Nueva York Mellon, como fideicomisario, agente pagador, agente de registro y agente de transferencia, y el
Banco Central de Nueva York Mellon (Luxemburgo) S.A., como agente pagado de Luxemburgo y agente de transferencia
de Luxemburgo, relacionado a Notas Senior Notes debidas al 2025.

Contrato con fecha 12 de Febrero, 2015, entre Cencosud S.A., como emisor, Cencosud Retail S.A., como garante, Yy el
Banco de Nueva York Mellon, como fideicomisario, agente pagador, agente de registro y agente de transferencia, y el
Banco Central de Nueva York Mellon (Luxemburgo) S.A., como agente pagado de Luxemburgo y agente de transferencia
de Luxemburgo, relacionado a Notas Senior Notes debidas al 2045.

Subsidiarias de Cencosud S.A.
Certificacion del Gerente General en cumplimiento de la Seccion 302 del Acta de Sarbanes-Oxley del 2002.
Certificacion del Gerente General en cumplimiento de la Seccion 302 del Acta de Sarbanes-Oxley del 2002.

Certificacion del Gerente General y del Gerente en cumplimiento de la Seccidn 906 del Acta de Sarbanes-Oxley del 2002.
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Firmas

El registrante aqui certifica que cumple con todos los requerimientos para presentar la Porma 20-F y que debidamente causado y
autorizado el firmante la firma del reporte anual en su representacion.

Cencosud S.A.

/s/ Jaime Soler

Nombr Jaime Soler
e:
Cargo: Gerente General

Fecha: 30 de Abril, 2015

F-51



