ANEXO 1
COMPLEMENTO A LA MEMORIA ANUAL 2014 (“Memoria)
LATAM AIRLINES GROUP S.A. (“LATAM?”)

1. Respecto de los "Riesgos" se complementa lo sefialado a partir de la pagina 102 de Ia
Memoria, agregando lo signiente:

A) Factores de Riesgo Relacionados con nuestra Compaiiia

a) LATAM no tiene control sobre las acciones con derecho a voto o al directorio de TAM
Como consecuencia de la combinacién de LAN y TAM:
. Holdco I posee 100% de las acciones ordinarias de TAM previamente vigentes;

. TEP Chile 8.A., compafifa chilena 100% propiedad de los Socios Controladores de TAM
(“TEP Chile”), posee aproximadamente 80,58% de las acciones con derecho a voto de
Holdco I y LAN posee las restantes acciones con derecho a voto de Holdeo, 1 debido a la
restriccion legal en Brasil que prohibe que compaiifas no brasileras controlen mas del
20% de una compafiia aérea brasilera;

. LATAM posee 100% of las acciones sin derecho a voto de Holdco 1, lo cual le permite
obtener esencialmente todos los derechos econdmicos sobre las acciones ordinarias de
TAM de propiedad Holdco I; y

. LATAM posee 100% de las acciones preferentes de TAM previamente vigentes.
Como resultado de esta estructura de propiedad:

. TAM y cada una de sus subsidiarias, retienen el control de los votos en el directorio de TAM yde
cada filial de TAM; y

. LATAM mantiene la totalidad de los derechos econémicos de TAM,

LATAM y TEP Chile y otras sociedades acordaron un acuerdo de accionistas que establece acuerdos y
restricciones relacionadas a gobierno corporativo en un esfuerzo por equilibrar los intereses de LATAM,
como el propietario de sustancialmente todos los derechos econdmicos en TAM, y de los accionistas
controladores de TAM, como los controladores y que continfian en su calidad de socios controladores de
TAM al amparo de la ley brasilera. Estos acuerdos de accionistas prohiben llevar a cabo ciertas acciones
corporativas materiales especificas y decisiones sin la aprobacién previa de la mayorfa calificada de los
accionistas (5/6 del total de accionistas) y/o el directorio de Holdco T o TAM. Sin embargo, no se puede
asegurar que los accionistas controladores de LATAM y TAM podrian lograr acuerdo en relacion a la
votacion seglin mayoria calificada o materias del directorio en el futuro y si ellos no lo lograran, los negocios,
situacién financiera, resultados de las operaciones y proyecciones de las compafifas combinadas podrian verse
adversamente afectadas.

LATAM y TEP Chile y otras sociedades acordaron un acuerde de accionistas que establece acuerdos y
restricciones relacionadas a gobierno corporativo. Ciertas acciones especificas requieren aprobacién
mayoritaria, lo que significa que requieren aprobacién previa de LATAM y TEP Chile. Ejemplos de
requieren la aprobacién por mayoria calificada del directorio de Holdco I 0 TAM incluyen, entre otros,
realizar adquisiciones o alianzas de negocios, modificar o aprobar presupuestos, planes comerciales, estados
financieros y polfticas contables, contratar deuda, gravar activos, celebrar en ciertos acuerdos, realizar ciertas
inversiones, modificar derechos o  demandas, participar en acuerdos, designar ejecutivos, crear
participaciones garantizadas, emitir, rescatar, o recomprar instrumentos y votar en materias en calidad de
accionista de las filiales de TAM. Las medidas que requieren aprobacion de la mayoria calificada de los
accionistas de Holdco I o TAM incluyen, entre otros, ciertas modificaciones en los estatutos de las filiales de
Holdco I, TAM o TAM o cualquier disolucién/ liquidacién, reorganizacion corporativa, pago de dividendos,
emisién de instrumentos, disponer o gravar ciertos activos, creacidn de participaciones garantizadas o la
celebracién de garantias y contratos con partes relacionadas.




b) Los activos de LATAM incluyen un monto significative de mayor valor de inversiones

Los activos de LATAM Airlines Group incluyen US$3.313,4 millones de mayor valor de inversiones
en diciembre 31, 2014, US$3.168,7 millones de los cuales resultan de la fusion con TAM. Bajo IFRS, el valor
de inversiones estd sujeto a un test anual de deterioro y pruebas mis frecuentes podrian ser requeridas si
eventos © circunstancias indican un deterioro potencial. Cualquier deterioro podrfa resultar en el
reconocimiento de un cargo significativo en los ingresos del estado de resultados de LATAM, el cual podria
material y adversamente afectar nuestros resultados consolidados para el periodo en el cual el deterioro
ocurre.

¢) Si fallamos en implementar exitosamente la estrategia de crecimiento de LATAM, se podria dafiar nuestro
negocio y el valor de mercado de los ADRs y acciones ordinarias.

LATAM ha desarrollado un nuevo plan estratégico con el objetivo de convertirse en el mejor grupo de
aerolineas del mundo, y renueva su compromiso de entregar una rentabilidad sostenida en el tiempo y
retornos superiores a los accionistas. LATAM basa su plan estratégico en cinco factores centrales:
Experiencia del Cliente, Redes, Eficiencia y Reduccién de Costos, fortaleza de la Organizacién v Proactiva
Gestion de Riesgo. La nueva estrategia de LATAM requiere identificar las proposiciones de valor que son
atractivas para los clientes de LATAM, con el fin de encontrar eficiencias en las operaciones diarias, y para
transformar a LATAM en una compafifa mds fuerte y resiliente. El plan estratégice de LATAM también
anticipa el fortalecimiento de sus redes, lo cual requiere identificar aquellas ciudades con la infraestructura
adecuada y suficiente demanda. Sin embargo, no podemos asegurar que seremos capaces de identificar
correctamente las ciudades y regiones para expandir las operaciones de LATAM, o que seremos capaces de
atraer los suficientes pasajeros y trifico de carga para hacer rentables las operaciones de LATAM. Las
dificultades en implementar la estrategia de LATAM y expandir nuestras operaciones puede afectar
adversamente nuestro negocio, resultados de operaciones y el valor de mercado de los ADRs y acciones
ordinarias de LATAM.

d) Si fallamos en implementar de forma exitosa la nueva marca iinica podria afectar adversamente el negocio
de LATAM y el valor de mercado de sus ADRs y acciones ordinarias.

Desde la combinacién, LAN y TAM han continuado operando con sus marcas originales. LATAM
Airlines Group ha comenzado la transicién de LAN y TAM en una sola marca armonizando gradualmente los
productos y servicios ofrecidos por ambas aerolfneas, aunque el lanzamiento de la nueva marca ne ha sido
determinado atin. LAN y TAM actualmente tienen diferentes proposiciones de valor, y no se puede asegurar
que LATAM serd capaz de transferir el total de valor de las marcas originales de LAN y TAM en una sola
linica marca. Las dificultades de implementar la marca tinica pueden evitar que LATAM se consolide como el
operador preferente y puede afectar adversamente su negocio y resultados de operaciones y ¢l valor de
mercado de sus ADRs y acciones ordinarias.

e) La combinacion de los programas de viajero frecuente de LAN y TAM podria fomar tiempo

LAN y TAM previamente manejaban individualmente sus propios programas de viajero frecuente.
Mientras LATAM ha integrado estos programas de manera tal que los pasajeros pueden usas las millas de
pasajero frecuente obtenidas con sus programas de viajero frecuente tanto en LAN como en TAM, no existe
garantia que la integracién tofal se lleve a cabo en el corio plazo o del todo. Aan si la integracién ocurre, la
integracion exitosa de estos programas involucrarfa tiempo y costos. Hasta que LATAM combine estos
programas de forma efectiva, los pasajeros podrian preferir programas de viajero frecuente ofrecidos por otras
lineas aéreas, lo cual podria afectar negativamente nuestro negocio.

J} Los resultados financieros de LATAM estdn mas expuestos a fluctuaciones cambiarias

LATAM prepara y presenta sus estados financieros consolidados en délares. La combinacién de LAN y
TAM ha aumentado significativamente la proporcién de los activos netos consolidados de LATAM, ingresos
y utilidades denominadas en monedas distintas a U.S. délar, principalmente pesos chilenos, y reales
brasileros. En particular, la mayorfa de los ingresos de TAM estin denominados en reales brasileros, mientras




que una proporcion significativa de sus gastos operacionales estan denominados o relacionados al U.S. dolar u
otras monedas. La situacién financiera consolidada y los resultados de LATAM serdn por lo tanto mas
sensibles a los movimientos de los tipes de cambio del U.S. ddlar en relacién a otras monedas. Una
depreciacion de las monedas distintas al U.S. d6lar en relacién al U.S. délar podria tener un tener un impacto
adverso en la situacion financiera, los resultados de las operaciones y las proyecciones de LATAM.

&) LATAM depende de alianzas estrafégicas o relaciones comerciales en varios de los paises donde opera, y
su negocio puede verse afeciado si cualquiera de sus alianzas o relaciones comerciales terminaran

En varias de las jurisdicciones en las cuales LATAM opera, LATAM ha mostrado interés en mantener
un nimero de alianzas y otras relaciones comerciales. Estas alianzas o relaciones comerciales permiten
potenciar nuestras redes y, en algunos casos, ofrecer servicios a nuestros clientes que de otra forma no
podriamos haber ofrecido. Si cualquiera de nuestras alianzas estratégicas o relaciones comerciales se
deterioraran, y, en particular con American Airlines, Iberia, Qantas u oneworld®, Japan Airlines, Korean
Airlines, Cathay Pacific, Alaska Airlines, o si cualquiera de estos acuerdos terminaran, nuestro negocio,
situacién financiera y resultados de operaciones podrian verse afectados negativamente.

h) Nuestro negocio y resultados de la operacion pueden verse afectados si no logramos obtener y mantener
las rutas, acceso adecuado a los aeropuertos, espacios y otros permisos operacionales.

Nuestro negocio depende de nuestro acceso a rutas claves y aeropuertos. Nuestras operaciones podrian
verse limitadas por cualquier retraso o incapacidad de obtener el acceso a las rutas o aeropuertos clave,
incluyendo:

. limitaciones a nuestra capacidad de procesar mds pasajeros;
. imposicitn de restricciones de capacidad de los vuelos;
. la incapacidad de asegurar o mantener derechos de ruta en mercados locales o bajo acuerdos

bilaterales; o

. la incapacidad de mantener los espacios existentes y de obtener slots adicionales.

Operamos numerosas rutas internacionales, las cuales estan sujetas a acuerdos bilaterales, y ademas
operamos vuelos internos en Chile, Pert, Brasil, Argentina, Ecuador, Colombia y otros paises, los cuales
estdn sujetos a aprobaciones de rutas locales y de acceso a los aeropuertos. Los acuerdos bilaterales de
aviacién asf como aprobaciones locales de aviacidn frecuentemente involucran consideraciones politicas y
otras fuera de nuestro control.

No podemos asegurar de que los acuerdos bilaterales existentes entre los paises en los cuales nuestra
compalfiia opera, y los permisos de gobiernos extranjeros continuaran vigentes. Una modificacion, suspension
o revocacion de uno o méas acuerdos bilaterales podria tener un efecto adverso en nuestro negocio, situacion
financiera y resultados de las operaciones. La suspension de nuestro servicio para operar en ciertos
aeropuertos o destinos o la imposicién de otras sanciones podrfa ademas tener un efecto adverse. Un cambio
en la administracién de las leyes actuales y regulaciones o la adopcion de nuevas leyes y regulaciones en
cualquiera de los paises donde operamos que restrinjan nuestras rutas, aeropuertos u otro acceso podtia fener
un efecte adverso material en nuestro negocio, situacion financiera y resultados de las operaciones.

Si no podemos obtener autorizaciones de despegue y aterrizaje en ciertos aeropuertos de alto trafico,
nuestro negocio, situacion financiera y resultados de las operaciones podrian verse adversamente afectados.
No pedemos asegurar que seremos capaces de obtener las autorizaciones requeridas y espacios en el futuro
porque, entre ofros factores, las politicas gubernamentales que regulan la distribucién de autorizaciones y
espacios estan sujetos a modificaciones.

i) Una porcién importante de nuestro ingreso de carga proviene de una cantidad relativamente baja de tipos
de productos y podria verse impactado por eventos que gfecten su produccion o comercio.

Nuestra demanda por cargo, especialmente de exportadores de América Latina, estd concentrada en un
pequefio niimero de categorfas de producto, tales como la exportacion de pescado, productos del mar y
productos producidos en Chile y Peri, y exportaciones de flores frescas provenientes de Ecuador y Colombia.
Eventos que negativamente afecten la produccion y comercio de estos bienes podria afectar adversamente el




volumen de bienes que transportamos y podrfa tener un impacto significativo en los resultados de las
operaciones. Algunos de nuestros productos de cargo son sensibles a los tipos de cambio y, por lo tanto, los
volimenes de trifico podrian verse afectados por la apreciacién o depreciacién de las monedas Tocales.

J) Nuestras operaciones estdn sujetas a las fluctuaciones en la oferta de suministro v costo de combustible de
aviones, lo cual podria impactar negativamente nuestro negocio.

Mayores precios del combustible de aviones o una menor oferta de petréleo podrian causar una
reduccion de nuestros servicios regulados y podria tener un impacto negativo en nuestro negocio, situacion
financiera y resultados de las operaciones. Histéricamente, los costos de combustible de aviones han
representado un monto significativo de los gastos operacionales, y en 2014 representaron aproximadamente
35% de nuestros gastos operacionales. Tanto los costos como la disponibilidad de combustible estan sujetos a
nuiiltiples factores econdmicos de politicos y eventos que no podemos ni controlar ni predecir. Hemos
contratado instrumentos de cobertura, pero no podemos asegurar que estos contratos sean adecuados para
protegernos de aumentos significativos en ¢l precio de combustibles en el futuro cercano o en el largo plazo.
Ademads, mientras estos contratos de cobertura estan disefiados para limitar el efecto de aumentos en los
precios del combustible, algunos de nuestros métodos de cobertura pueden ademas limitar nuestra capacidad
de aprovechar ventajas de disminuciones en los precios de combustibles. Aunque hemos implementado
medidas para traspasai a nuestros clientes una porcion de los mayores costos de combustibles, nuesira
capacidad de disminuir el impacto de estos aumentos usando este tipo de mecanismos podria verse limitado.

k) Confiamos en mantener una alta tasa diaria de utilizacién de aviones para aumentar nuestros ingresos, lo
cual nos hace especialmente vulnerable a retrasos.

Uno de los elementos clave de nuestra estrategia de negocios es mantener una alta tasa diaria de
ocupacién de aviones, la cual se mide por el nimero de horas de vuelo diarias por avién. Una alta tasa diaria
de ocupacién de aviones, nos permite maximizar los ingresos generados por un avién y se logra, en parte,
reduciendo los tiempos de permanencia en aeropuertos y programando horarios que nos permiten aumentar
las horas promedio de vuelo diario. Nuestra fasa de ocupacion de aviones puede verse afectada por una serie
de Tactores que estan més alld de nuestro control, incluyendo trafico aéreo y congestién en los aeropuertos,
condiciones climéticas adversas, y retrasos de proveedores de servicios externos en tareas tales como
reabastecimiento de combustible and servicios en tierra. Estos retrasos podrian afectar nuestro desempefio
operacional, y conduciendo a insatisfaccion del cliente por retrasos o pérdida de conexiones.

{) En nuestra flota usamos y dependemos de los aviones Airbus y Boeing, y nuestro negocio estaria en riesgo
si las entregas de los aviones no se realizaran a tiempo, y en el caso que la oferta de aviones por parte de
estas compariias no estuviera disponible, o en el caso que el piblico tuviera una percepcion negativa de
nuestros aviones.

Mientras nuestra flota crece, nuestra confianza en Airbus y Boeing se ha consolidado. Al 31 de
diciembre de 2014 operibamos una flota compuesta por 247 Airbus, 73 Boeing y 7 aviones Dash, Estos
riesgos incluyen:

. nuestra incapacidad o fracaso de adquirir aviones Airbus o Boeing, partes o servicios de soporte
relacionados a tiempo debido a la alta demanda u otros factores;

. la interrupcion del servicio de flota como resultado del requerimiento de mantenimiento no
programado o imprevisto;

. la emisién por parte de autoridades chilenas u de otros paises de directivas que restrinjan o
prohiban el uso de aviones Airbus o Boeing, o el requerimiento de inspecciones y mantenimiento
por periodos prolongados;

. la percepcion negativa del pablico en relacion al fabricante como resultado de un accidente u otra
publicidad negativa; o

. demoras entre el plazo en que nos damos cuenta que requerimos de nuevos aviones y el tiempo
que nos toma hacer las gestiones para la entrega det avion Airbus and Boeing por parte de ellos o
un proveedor externo.




La ocurrencia de uno o algunos de estos factores podrian restringir nuesira capacidad de utilizar nuestra
flota de aviones para generar ingresos, responder a la creciente demanda, y por otra parte podria limitar
nuestras operaciones vy afectar adversamente nuestro negocio.

m) Cualguier demora en la entrega del avidn A350 podria interrinmpir nuestro plan de flota,

En 2015, LATAM Airlines espera recibir su primer avion Airbus A350 de una orden total de 27
aviones de este modelo, convirtiéndose en la primera linea aérea de América Latina en operar esta moderna y
nueva tecnologia de aviones. Cualquier retraso en la recepcion del avion o temas operacionales no
planificados relacionados con este nuevo modelo de avién podria afectar adversamente nuestro plan de flota.

n) §i no somos capaces de incorporar en el fiuturo aviones arrendados a nuestra flota a precios y en términos
aceptables, nuestro negocio podria verse adversamente afectado

Una parte importante de nuestros aviones estd sujeta a contratos de leasing operativo de largo plazo.
Nuestros contratos de leasing operativo suelen durar de tres a doce afios desde la fecha de entrega. Es posible
que enfrentemos mas competencia o un suministro limitado de aviones en arrendamiento, dificultindose la
negociacién en términes competitivos cuando expiren nuestros actuales comtratos de leasing operativo o
arrendar la capacidad adicional necesaria para cumplir con nuestro nivel programado de operaciones. Si en el
futuro nos vemos obligados a pagar precios de leasing mas altos a fin de mantener el niimero de aviones de
nuestra flota, nuestra rentabilidad podria verse negativamente afectada.

7i) Nuestro negocio podria verse adversamente afectado si no pudiéramos satisfacer nuestros significativos
requerimientos de financiamiento futuro

Requerimos de importantes cantidades de financiamiento para satisfacer los requerimientos de capital en
el financiamiento de aviones, y podriamos necesitemos financiamiento adicional para otros fines del negocio.
No podemos garantizar que en el futuro tendremos acceso a fuentes de financiamiento en términos favorables.
Después de la combinacion de LAN y TAM, Fitch Ratings Inc. y Standard and Poor’s rebajaron la
clasificacién de riesgo de LATAM Airline Group S.A. a niveles bajo grado de inversion. Estas rebajas en la
clasificacion de riesgo y las rebajas de otras agencias clasificadoras de riesgo podrian aumentar el costo
financiero de LATAM. Si no lograramos obtener financiamiento para una parte importante de nuestros
requerimientos de capital, nuestra capacidad de adquirir nuevas aeronaves o de incrementar nuestras
operaciones podrian verse interrumpida y nuestro negocio se veria afectado en forma negativa.

0} Nuesiro negocio podria verse negativamente afectado por nuestro allo nivel de endeudamiento y
obligaciones de leasing de aviones en comparacidon con nuestro capital

Tenemos un alto nivel de deuda y obligaciones de pago debido a los contratos de leasing de aviones
vigentes en comparacioén con nuestro capital social. Para poder financiar la deuda, dependemos en parte del
flujo de caja de operaciones. No podemos garantizar que en el futuro seamos capaces de cumplir con nuestras
obligaciones de pago. Ademds, la mayorfa de nuestras propiedades y equipos estin dados en prenda para
garantizar nuestras deudas. En caso de no poder hacer frente a las obligaciones de pago de deuda garantizada,
la ejecucion de las garantias prendarias por parte de nuestros acreedores podria restringir o invatidar nuestra
capacidad de usar las propiedades y equipos afectados para cumplir con nuestras necesidades operativas y por
lo tanto de generar ingresos.

P} Variaciones en las tasas de interés podria tener efectos adversos en nuestros pagos de intereses, situacion
Jinanciera, resultados de operaciones y proyecciones de los precios de mercado de nuestros ADRs y BDRs, y
acciones preferentes.

Estamos expuestos al riesgo de variaciones de tasas de interés, principalmente en relacién a la tasa
LIBOR (U.S. dollar Londen Interbank Offer Rate). Una parte de nuestro leasing operativo y financiero esta
denominado en délares y tiene asociado un interés a tasa flotante. Aproximadamente el 38% de la deuda
vigente de LATAM al 31 de diciembre de 2014 genera intereses a tasa flotante. De esta deuda indexada a tasa
flotante, el 32% estd cubierto a tasa fija a través de instrumentos derivados.

La volatilidad de las tasas LIBOR o de TJLP podria aumentar nuestro interés periddico y pagos de
leasing y por lo tanto tendrian un efecto adverso en el costo financiero total. Podriamos no ser capaces de




ajustar los precios para compensar el mayor costo financiero, lo cual tendria un efecto adverso en nuestros
ingresos y resultados de operaciones.

q) Aumentos de costos de seguros y/o reducciones importantes de sus coberturas podrian perjudicar nuestra
situacion financiera y los resultados de nuesiras operaciones

Los acontecimientos importantes que afectan la industria de seguros de aeroniutica (tales como
atentados terroristas, secuestros o accidentes aéreos) podria causar aumentos importantes de Ias primas de
seguros o en disminuciones importantes de la cobertura de seguros, esto tiene lugar después de los ataques
terroristas del 11 de septiembre de 2001. Los aumentos de costos y/o reducciones importantes de las
coberturas podrian perjudicar nuestra situacién financiera y nuestros resultados operacionales, y aumenta el
riesgo de obtener pérdidas no cubiertas.

) Problemas de los sistemas de control de trdfico aéreo u otras fallas técnicas podrian interrumpir nuestras
operaciones y tener un efecto adverso material en nuestro negocio

Nuestras operaciones, incluida nucstra capacidad para entregar servicio a nuestros clientes, dependen del
funcionamiento eficiente de nuestros equipos, incluidas los aviones, sistemas de mantencién y de reservas.
Nuestras operaciones dependen también del funcionamiento eficaz de los sistemas nacionales e
internacionales de control de trafico aéreo y la infraestructura de control de trifico de aéreo en los mercados
en que operamos. Las fallas de dichos equipos, escasez de personal, problemas de control de trifico aéreo y
otros factores que podrian interrumpir nuestras operaciones, afectarlas negativamente y perjudicar nuestros
resultados financieros, asi como también nuestra reputacién.

5) Nuestro negocio se apoya extensivamenie en proveedores externos de servicios. Cualquier falla de las
partes en realizar lo esperado, o las interrupciones de las relaciones con estos proveedores o la provision del
servicio que nos entregan, podria tener un efecto adverso en nuestra posicion financiera y resultados de
operaciones.

Hemos contratado un niimero creciente de proveedores externos de servicios para realizar un gran
ntmero de funciones que son parte integral de nuestro negocio, incluyendo operaciones regionales, operacién
de centros de llamados de servicio al cliente, distribucidn y venta de inventario de asientos de aviones,
provision de servicios e infraestructura de tecnologias de informacién, provision de mantenimiento de aviones
¥ reparaciones, provisién de varios servicios y el rendimiento de operaciones relacionados con combustible
de aviones, entre otras funciones vitales y servicios. No controlamos directamente a estos proveedores
externos, aunque firmamos contratos con varios de ellos en los que se define el rendimiento esperado del
servicio. Cualquiera de estos proveedores externos, sin embargo, podria fallar en forma material para llevar a
cabo su compromiso en cuanto al rendimiento, podrian sufrir interrupciones a sus sistemas que podrian
impactar sus servicios, o los contratos con los proveedores que podrian terminar. Pr ejemplo, las reservas de
vuelos realizadas por clientes y/o agencias de viaje via GDSs, podrfa ser adversamente afectado por
interrupciones de nuestras relaciones de negocios con operadores de GDS. Estas interrupciones, incluyendo la
incapacidad de acordar términos aceptables en los contratos cuando éstos expiran, o cuando son sujeto de
renegociacion, podrian causar que la informacién de vuelo de los operadores aéreos sea limitada o no
disponible para ser mostrada, aumentando en forma significativa nuestras tarifas y deterioro de nuestras
relaciones con clientes y agencias de viajes. El incumplimiento de cualquiera de nuestros proveedores
externos de servicios de proveer en forma adecuada sus obligaciones, u otras interrupciones de servicios,
puede reducir nuestros ingresos y aumentar nuestros gastos o evitar que operemos nuestros vuelos y
entreguemos otros servicios a nuestros clientes. Adicionalmente, nuestro negocio, desempefio financiero, y
reputacién podria ser materialmente dafiado si nuestros clientes creen que nuestro servicio no es confiable o
insatisfactorio.

t) Interrupciones o infracciones a la seguridad de nuestra infraestructura de tecnologia de la informacion
puede interferir en nuestras operaciones, compromiso con los pasajeros o informacion a los empleados, y ast
exponernos a compromisas, impacio en el negocio y reputacion.

Un serio error interne tecnolodgico o falla de los sistemas cansado internamente en nuestros data
centers o externamente en instalaciones de proveedores externos, o la interrupcidn externa a gran escala de Ja
infraestructura tecnelégica de la cual dependemos, tales como energia, telecomunicaciones o internet, puede
interrumpir nuestra red tecnoldgica. Nuestros sistemas tecnolégicos y de datos pueden ser ademds vulnerables
a una variedad de fuentes de interrupcidén, incluyendo desastres naturales, ataques terroristas, fallas en




telecomunicaciones, virus en computadores, hackers y otras amenazas a la seguridad. Mientras tengamos
vigentes las iniciativas de seguridad tecnolégica y planes de recuperacion ante desastres, y continuemos
invirtiendo en ellas, estas medidas podrian no ser adecuadas o implementadas apropiadamente para cumplir su
fin de prevenir la interrupcién del negocio y su efecto financiero y reputacional adverso para el negocio.

Adicionalmente, como parte de nuestras operaciones habituales de negocios, recopilamos y
seleccionamos datos sensibles, incluyendo informacidén personal de nuestros pasajeros y empleados, e
informacion de nuestros socios de negocios. La operacidn segura de las redes y sistemas en las que este tipo
de¢ informacion se almacena, procesa y mantiene, es critica para nuestra estrategia y operacién del negocio.
Partes no autorizadas pueden tratar de acceder a nuestros sistemas de informacion a través de fraudes u otros
medios. Los hardware o software que desarrollamos ¢ adquirimos pueden incluir defectos que pueden
comprometer nuestra seguridad de la informacién de forma inesperada. El compromiso de nuestros sistemas
tecnologicos gue resulten en pérdida, divulgacién, apropiacién indebida o acceso a la informacién de clientes,
empleados o socios de negocios, podria resultar en demandas o procedimientos legales, compromisos o
penalidades regulatorias bajo las leyes que protegen la privacidad de informacioén personal, interrupcion de
operaciones y dafio reputacional, y cualquier otro que pueda afectar nuestro negocio.

1)} Nuestro éxiio financiero depende de la disponibilidad y desempefio del personal clave, el cual no estd
sujeto a restricciones en cuanto 4 trabajar en compaiifas competidoras

Nuestro éxito depende en gran medida de [a capacidad de nuestros directivos superiores y personal clave
de operar y gestionar nuestro negocio eficientemente. Los contratos de trabajo con el personal clave no
contienen cldusulas de restriccién en cuanto a trabajar para la competencia una vez que los mismos hayan
terminado. La competencia por personal aitamente calificado es intensa. Si perdemos a un director gjecutivo,
directivo superior u otro empleado clave, y no logramos encontrar un reemplazante adecuado, o si no
logramos atraer y retener personal calificado nuevo, nuestro negocio, situacién financiera y resultados
operacionales podrian verse perjudicados de manera sustancial.

v) Nuestro negocio puede experimentar conSecuencias adversas si no logramos cerrar acuerdos de
negociacion colectiva satisfactoriamente con nuesiros empleados sindicalizados.

Al 31 de diciembre de 2014, el 67% de los empleados de LATAM, inciuido el personal administrativo,
tripulacion de cabina, auxiliares de vuelo, pilotos y técnicos de mantencion, son miembros del sindicato y
tienen contratos y acuerdos de negociacién colectiva que vencen periddicamente. Nuestro negocio, situacion
financiera y resultados operacionales podrian verse sustancialmente perjudicados si no logréramos acuerdos
con cualquiera de los sindicatos que representan a dichos empleados, o si celebraramos un acuerdo con un
sindicato que no satisface nuestras expectativas o nos impide competir eficazmente con otras lineas aéreas.

w) Presiones colectivas de los empleados podrian ocasionar interrupciones de la operacion e impactar
negalivamerite en ruesiro negocio

Ciertos grupos de empleados, tales como los pilotos, auxiliares de vuelo, mecanicos y el personal de
aeropuerto desempefian tareas altamente especializadas. Por lo tanto, las acciones de estos grupos, tales como
huelgas, abandono o interrupcidn de tareas, podrian perjudicar gravemente nuestras operaciones e impactar
negativamente nuestro desempefio operacional y financiero, asi como tfambién la percepcion de nuestros
clientes.

x) Aumentos de costos de mano de obra, los que constituyen una parte sustancial de nuestros costos
operacionales, podrian afectar directamente nuestras utilidades

Los costos de mano de obra constituyen un porcentaje importante de nuestros costos operacionales
totales (20% en 2014), y en clertos momentos de nuestro historial operativo hemos experimentado presiones
para lograr aumentos de salarios y beneficios para nuestros empleados. Un aumento importante de los costos
de mano de obra superior los costos previstos generarfa una reduccion sustancial de nuestras utilidades.

) Podriamos experimentar dificultades para enconirar, capacitar y refener empleados

Nuestra industria intensiva en mano de obra. Empleamos un niimero importante de pilotos, auxiliares de
vuelo, téenicos de mantencién y otros empleados operativos y administrativos. En algunos momentos, 1a
industria aerondutica ha experimentado escasez de personal calificado, especialmente pilotos y técnicos de
mantenimiento. Ademas, como les suele suceder fambién a nuestros competidores, eventualmente
enfrentamos una rotacidn importante de nuestros empleados. Si la rotacion aumenta considerablemente,



particularmente 1a rotacién de pilotos ¥ técnicos de mantencién, nuestros costos de capacitacion serfan
considerablemente mayores. No podemos ascgurar que seremos capaces de reclutar, capacitar y retener los
empleados calificados necesarios para continuar con nuestras operaciones actuales, o reemplazar a los
empleados que se van de la Compaiifa. Si no logramos contratar y retener empleados calificados a un costo
razonable, nuestro negocio, situacion financiera y resultados operacionales podrian verse materialmente
perjudicados.

B) Riesgos Relacionados con la Industria Aeroniutica

a) Nuestro desempefio depende fuertemente de las condiciones econdmicas en los paises donde estdn nuestros
negocios y las condiciones econdmicas negativas en estos paises podrian tener un negativo impacto en
nuesiro negocio.

La demanda de transporte aéreo de pasajeros y carga es fuertemente ciclica y altamente dependiente del
crecimiento economico local v global, las expectativas econdmicas y las variaciones en los tipos de cambio de
monedas extranjera, entre otros. En el pasado, nuestro negocio se vio negativamente afectado por las
condiciones globales en recesién, débil crecimiento econdmico en Chile, recesion en Argentina y pobre
crecimiento econdémico en ciertos mercados emergentes donde operamos. La ocurrencia de eventos similares
en el futuro podria afectar negativamente nuestro negocio. Planeamos continuar con Ia expansion de nuestras
operaciones basadas en América Latina y nuestro desempefio, por lo tanto, continuard dependiendo
fuertemente de las condiciones econémicas en la region. Cualquiera de los factores mencionados a
continnacién podria afectar negativamente nuestro negocio, situacion financiera y resultados de las
operaciones en los paises donde operamos:

. cambios en las politicas econdmicas y de gobierno;

. débil desempefic econodmico, incluyendo, pero no limitado a, bajas tasas de crecimiento
econémico, bajos niveles de consumo y/o fasas de inversidn, y crecimiento en la tasas de
inflacién; u

. Otros eventos en los Ambitos politico y econdmico sobre los cuales no tenemos control,

No podemos asegurar que la reduccion de capacidad u otros pasos que pudiéramos tomar en respuesta
al debilitamiento de la demanda serfan adecuados para cualquier reduccién futura en nuestra demanda por
pasajeros o pasajes aéreos. El debilitamiento sostenido de la demanda puede impactar adversamente nuestros
ingresos, resultados de operaciones o situacion financiera.

b) Nuestro negocio estd altamente regulado y cambios en el ambiente normativo en que operamos podrd
afectar negativainente nuestro negocio y resultados de operaciones.

Nuestro negocio esta altamente regulado y cambios en el ambiente normativo en que operamos podra
afectar negativamente nuestro negocio y resultados de operaciones. Por efemplo, un control en los precios
puede limitar nuestra habilidad de aplicar la técnica de segmentacion de demanda (“passenger revenue
management”) para maximizar la rentabilidad o ajustar precios para reflejar las presiones en los costos.
Niveles altos de regulacién gubernamental puede limitar nuestras operaciones y nuestros planes de
crecimiento, y el posible fracaso de autoridades aeronduticas de mantener las requeridas autorizaciones
gubernamentales o nuestro fracaso en cumplir con las regulaciones que se aplican, pueden afectar nuestro
negocio y el resultado de nuestras operaciones.

¢} Las pérdidas y obligaciones derivadas de accidentes que afecien a una o mds aviones podrian perjudicar
sustancialmente nuestros negocios.

Estamos expuestos a pérdidas catastréficas en el caso de un accidente adreo, atentado terrorista o
cualquier incidente similar. No hay ninguna seguridad de que como resultado de un accidente o incidente
importante:

*  nonos veamos obligados a incrementar nuestra cobertura de seguros;
*  nuestras primas de seguros no aumenten considerablemente;

*  nuestra cobertura de seguro cubra la totalidad de nuestras obligaciones; N




*  no nos veamos obligados a asumir pérdidas importantes.

Demandas considerables a raiz de un accidente o incidente importante que excedieran nuestra cobertura
de seguro asociada podrian perjudicar nuestros negocios, situacién financiera y resultados operacionales. Es
mas, cualquier accidente aerondutico, aunque estuviera completamente cubierto por la correspondiente prima
de seguro, podria causar una percepcion negativa por parte del pablico en el sentido de la percepeion de que
nuestros aviones son menos seguros o confiables que aquellos operados por otras lineas aéreas, lo que podria
perjudicar nuestro negocio, situacion financiera y resultados operativos.

Las primas de seguros también pueden incrementarse a rafz de un accidente o incidente que afecte a una
de nuestras lineas aéreas filiales o aliados estratégicos o a otras [Ineas aéreas.

d) Altos niveles de competencia en la industria aerondutica podrian afectar adversamente nuesiro nivel de
operaciones.

Nuestro negocio, situacién financiera y resultados operacionales podrian verse adversamente afectados
por los altos niveles de competencia en la industria, particularmente frente a la entrada de nuevos
competidores en los mercados donde operamos. Las lineas aéreas compiten principalmente por niveles
tarifarios, frecuencias y confiabilidad en el servicio, reconocimiento de marca, beneficios a los pasajeros
(tales como programas de pasajero frecuente) y la disponibilidad y conveniencia de otros servicios para
pasajeros o carga. Lineas aéreas nuevas y existentes podrian enfrar en nuestros mercados y competir con
nosofros en cualquiera de estos ambitos. Lineas aéreas nuevas y existentes (y compafiia proveedoras de
servicio de carga) podrian entrar en nuestros mercados y competir con nosotros en cualquiera de estas bases,
incluyendo la oferta de precios mas bajos, servicios mas atractivos o aumentando sus capacidades de ruta en
un esfuerzo por ganar mayor participacién de mercado.

e) Chile abrid sin resiricciones su industria aerondutica naciongl a aerolineas extranjeras, lo que podria
cambiar el ambiente compelitivo del sector de aviacion nacfonal chilena y gfectar nuestro negocio y
resultados de las operaciones

A partir de noviembre de 2013, las leyes y regulacién chilena permiten que aerolineas extranjeras
operen vuelos domésticos en Chile sin establecer una subsidiaria en Chile. Actualmente no existen aerolineas
extranjeras que operen en el mercado doméstico chileno. La Politica de Cielos Abiertos Unilateral y
Doméstico de Chile podria cambiar el escenario competitivo del Sector Aerondutico Doméstico de Chile,
puesto que es mas facil para las empresas extranjeras operar libremente en el territorio chileno, lo que
generaria mayor competencia. La competencia de operadores internacionales en el mercado chileno pedrfa
afectar la dindmica competitiva de nuestra industria, reduciendo nuestra demanda de carga y tréfico de
pasajeros, obligandonos a reducir nuestros niveles de tarifas, lo que podria tener un efecto negativo
importante en nuestros ingresos y el nivel de operaciones.

J1 La reubicacidn de ciertos espacios para despegue y aterrizaje a otros participantes del mercado afectaria
adversamenie nuestras operaciones.

El gobierno brasilero ha propuesto, y en algunos casos ha implementado, regulaciones para realocar los
espacios para despegue y aterrizaje existentes en los aeropuertos mas importantes de Brasil tanto para TAM
como para nuestro competidor GOL, v asignarlos a lineas aéreas mds pequefias y nuevos entrantes al
mercado, buscando privilegiar a lineas aéreas més pequefias y nuevos entrantes al mercade, y de esa forma
estimular el acceso de lineas aéreas pequefias a infraestructura en los aeropuertos. En el caso del aeropuerto
Congonhas en Sao Paulo, los espacios incrementados en octubre de 2014 y fueron asignados a nuevos
entrantes (Azul y Avianca Brasil); y en una segunda etapa los espacios serdn realocados, si los operadores
actuales no cumplen con las medidas relacionadas con puntualidad y regularidad del servicio. Confiamos en
el acceso a los espacios para despegue y aterrizaje en el acropuerto Congenhas y oiros acropuertos
importantes de Brasil, para llevar a cabo nuestras operaciones en esa ciudad. La realocacion de cualquiera de
nuesfros espacios a otros participantes del mercado podria afectar negativamente nuestras operaciones.

g) Algunos de nuestros competidores podrian recibir apoyo externo, lo que podria impactar en forma
negativa nuesira posicién competitiva



Algunos de nuestros competidores podrian recibir apoyo de fuentes externas, tales como los gobiernos
de sus propios paises, lo cual podria no estar disponible para nosotres. El apoyo podria incluir, entre otros,
subsidios, ayuda financiera o exenciones de impuestos. Esta ayuda constituirla una desventaja competitiva
que afectarfa negativamente nuestras operaciones y desempefic financiero.

hj La estructura regulatoria de la aviacion civil brasilera estd sometida a cambios y atin no podemos evaluar
los resultados de estos cambios en nuestro negocio y en los resultados de operaciones.

Los servicios de transporte aéreo programados son considerados servicios publicos en Brasil, y estdn
sujetos a una extensa regulacion por parte del gobierno brasilero. En afios recientes, las autoridades
regulatorias brasileras, han adoptado un rol mas proactivo en el monitoreo del desarrollo del mercade de
aviacion civil brasilero. Por ejemplo, en un esfuerzo por prevenir el exceso de oferta, las autoridades han
establecido criterios rigurosos para compafiias aéreas en la creacion de nuevas rutas y el aumento de
frecuencias de vuelos.

El servicio de transporte aéreo, asi como la infraestructura de aeropuertos, es un derecho exclusivo del
gobierno brasilero, pudiendo elegir entre enfregar este servicio de forma directa o a través de terceros a través
de concesiones o permisos. La concesién de TAM para operar el fransporta aéreo piblico fue otorgado el 9 de
diciembre de 1996, estd vigente hasta diciembre de 2021. No podemos asegurar que a la fecha de expiracion
se renovara automaticamente la concesion de TAM.

Adicionalmente, nuestra capacidad de incrementar nuestras operaciones en Brasil depende de obtener
las autorizaciones necesarias de la ANAC y la Oficina de Relaciones Internacionales (Superintendéncia de
Relagdes Internacionais, o “SRI”). No podemos asegurar que obtendremos las autorizaciones necesarias en el
futuro y si no lo logrameos, necesitarlamos reevaluar nuestras estrategias.

i) Nuestras operaciones estan sujetas a regulacion medioambiental local, nacional e internacional; costos de
cumplimiento en regulaciones aplicables, o las consecuencias de incumplimiento, podrian afectar
negativamente nuestros resultados, nuestro negocio o nuestra reputacion.

Nuestras operaciones estdn sujetas a normativas medioambientales a nivel local, nacional e internacional.
Dichas normativas cubren, entre otras cosas, emisiones a la atmosfera, la eliminacion de residuos sélidos y
efluentes liquidos, la contaminacion acustica generada por los aviones vy otras inherentes a nuestra industria.
Nuesiras operaciones y resultados financieros futuros podrfan fluctuar como consecuencia de dichas
normativas. El cumplimiento de la regulacién existente u otras nuevas que pudieran aplicarse a futuro podria
incrementar nuestra base de costos y afectar negativamente nuesiras operaciones y resultados financieros.
Ademads, el incumplimiento de dichas normativas podria afectarnos de diversas maneras, entre ellas, los
efectos adversos que pueda suftir nuestra reputacion.

La Union Europea (“UE”) ha adoptado una directiva a través de la cual emisiones existentes bajo un
esquema de trading (“ETS”) en cada estado miembro de la UE se extiende a las aerolineas. Esta directiva nos
podria requerir la entrega de méargenes anuales de emisiones para operar las rutas desde y hacia los estados
miembros de la UE. A la fecha de publicacién de este reporte, esta propuesta fue posiergada para evaluacion
en 2016 y regird para aerolineas que operan rutas dentro de Europa (lo cual no seria material para las
operaciones de LATAM, pero existe la posibilidad que la directiva pudiera ampliarlo a todos los vuelos en el
futuro}. Aunque es incierto si sera implementado en 2016, es altamente probable que en el futuro seremos
requeridos a participar de alguna forma en un programa internacional de emisiones de aviones. Actualmente,
operamos 6 rutas hacia y desde Europa, y servimos a destinos adicionales a través de acuerdos de cdodigos
compartidos.

J) Nuestro negocio podria verse adversamente gfectado por un cambio negativo en la industria aérea causado
por evenfos exdgenos que dfecten el comportamiento de viafes o aumenten costos, tales como brote de
enfermedades, condiciones climdticas y desastres naturales, guerras o actos terroristas.

La demanda de transporte aéreo puede verse adversamente afectado por eventos exdgenos, tales como
condiciones climaticas o desastres naturales, epidemias (tales como Ebola), ataques terroristas, guerra o
inestabilidad politica y social. Situaciones de esta indole en uno o varios mercado donde operamos, podrian
tener impacto material en nuestro negocio, situacion financiera y resultados de las operaciones. Ademds estos




tipos de situaciones pueden tener un efecto prolongado en la demanda de transporte aéreo y en ciertos ftems
de costos.

Los ingresos de las aerolineas dependen del niimero de pasajeros transportados, la tarifa pagada por
cada pasajero y factores del servicio, fales como la puntualidad en los horarios de salida y llegada de vuelos.
Durante periodos de neblina, hielo, bajas temperaturas, tormentas y otras condiciones climaticas adversas,
algunos o todos nuestros vuelos podrian ser cancelados o tener retrasos significativos, reduciendo asi nuestros
ingresos. Adicionalmente, los precios de combustibles y suministros, los que constituyen costos significativos
para nosotros, podrian aumentar como resultado de ataques terroristas futuros, y en general, el aumento de
hostilidades y la reduccion de la produccion de petrédleo, de forma voluntaria u otra, por parte de los paises
productores de petroleo. Estos aumentos pueden resultar en la combinacién de alzas de precios de los pasajes
y disminucién de demanda por transporte aéreo en general, los cuales tendrfan un efecto adverso en fos
ingresos y resultados de operaciones.

k) Acontecimientos en paises de América Latina y ofros mercados emergentes podrian afectar de manera
adversa la economia chilena, impactar negativamente nuestro negocio y resullados operacionales y provocar
una cakda del precio de mercado de nuestras acciones ordinarias y ADS.

Realizamos parte importante de nuestras operaciones en pafses de mercados emergentes, particularmente
en América Latina. Por lo tanto, los acontecimientos politicos y econdmicos en estos pafses, las crisis
econdmicas e inestabilidad politica que pudieran tener fugar a futuro, podrian afectar la economia chilena o
brasilera, o el valor de mercado de nuestros valores y tener un efecto sustancial adverso en nuestro negocio,
situacion financiera y resultados operacionales. Aunque la situacién econdmica de otros mercados emergentes
puede diferir considerablemente de la de Chile, no podemos garantizar que los acontecimientos que se
produzcan en otros paises, sobre todo otros paises de mercados emergentes, no afecten negativamente el valor
de mercado o el mercado mismo de nuestras acciones ordinarias o ADS,

{) Cambios en el régimen tributario corporativo chileno o régimen tributario en general, podria afectar
adversamente nuestros resultados financieros.

En octubre de 2014, el gobierno de la Presidenta Bachelet aprobd el aumento gradual de impuestos a las
empresas en Chile, de 20% a 25% (dependiendo del sistema impositivo elegide por el contribuyente) a partir
de 2014 y hasta 2018. Este  aumento, afecta adversamente la carga impositiva de las empresas chilenas,
incluyendo a LATAM, cuya carga impositiva aumentard a 27%, y ademds requeriria un ajuste en los
impuestos diferidos para asf reflejar el aumento de la tasa impositiva. Actualmente, LATAM tiene pérdidas
tributarias asociadas a su plan de inversiones, pero si LATAM registrara utilidades netas y no contabilizara
pérdidas netas, nuestra tasa de impositiva efectiva podria aumentar y nuestra utilidad neta disminuiria. Para
mayor informacion sobre tributacién, véase la Nota 17 de nuestros estados financieros consolidados
auditados.

m) Fluctuaciones del valor del real brasilero, peso chileno y las monedas de los otros pafses en que
operainos podrian qfectar negativamente nuestros ingresos y rentabilidad

Operamos en numerosos pafses y enfrentamos riesgos inherentes a las variaciones del tipo de cambio
entre diversas monedas extranjeras y el doélar estadounidense o entre las monedas de estos distintos paises.
Las variaciones del tipo de cambic entre el peso chileno y el dolar estadounidense u ofras monedas en los
paises en que operamos podrian afectar negativamente nuestro negocio, situacidn financiera y resultados
operacionales. Al 31 de diciembre de 2014, aproximadamente 97% de nuestra deuda estd denominado en
ddlares estadounidenses, y esperamos que en 2015, un 42% de nuestros ingresos y el 35% de nuestros gastos
operacionales estardn denominados en monedas distintas del ddlar estadounidense, principalmente en pesos
chilenos y reales brasileros. Si el valor del peso o ¢l de otras monedas en las que estdn denominados nuestros
ingresos se deprecia frente al délar estadounidense, necesitaremos una mayor cantidad de pesos o de otras
monedas para pagar la- misma cantidad de dolares. El real brasilero y el peso chileno han experimentado
importante volatilidad en los dltimos afios, con una depreciacién nominal media de respecto del dolar
estadounidense de 16,7% y 0,7% en 2012, 10,5% y 1,8% en 2013, ¥ 9,1% y 15,2% en 2014. Los tipos de
cambio entre el peso chileno, el dolar estadounidense y otras monedas en relacidn al délar, podrian fluctuar
significativamente en el futuro.




Las medificaciones de las politicas gubernamentales que afecten los tipos de cambio en Chile y en otros
paises podrian perjudicar nuestro negocio, situacién financiera y resultados operacionales, ademas del retorno
sobre las acciones ordinarias o ADS de nuestros inversionistas. Los controles cambiarios en Venezuela
retrasan nuestra capacidad para repatriar el efectivo generado por las operaciones en Venezuela. Ademas,

aumentan nuestra exposicion a pérdidas cambiarias debidas a potenciales devaluaciones del bolivar -

venezolano respecto del dolar estadounidense durante el plazo que transcurre entre la fecha en que recibimos
pagos en bolivares venezolanos y la fecha en que podemos repatriar esos ingresos en dolares estadounidenses.
En 2014, 1a Compaiiia modificé el tipo de cambio utilizado para determinar la equivalencia de délares en caja
y caja equivalente en bolivares, de 6,3 VEF/US$ a 12.0 VEF/USS, lo cual representé una pérdida por tipo de
cambio de US$61 millones en nuestros resultados.

n} El gobierno brasilero ha ejercide, y podria comtinuar ejerciendo, influencia significativa sobre la
economia brasilera, lo cual podria lener in impacto adverso en nuestro negocio, situacion financiera y
resultados de operaciones.

La economia brasilera se ha caracterizado por la participacion activa del gobierno brasilero, el cual
frecuentemente cambia las politicas monetaria, crediticia, fiscal y otras que determinan la economia de
Brasil. Las acciones del gobierno brasilero para controlar Ia inflacion e implementar otras politicas han
incluido controles de precios y salarios, depreciacién del real, controles sobre la repatriacién de fondos al
exterior, intervenciones del Banco Central para modificar las tasas de interés base, entre otras medidas. No
tenemos control ni podemos predecir las medidas y politicas que ¢l gobierno brasilero podria tomar en el
futuro.

#i) No estamos obligados a revelar la misma cantidad de informacion a nuestros inversionistas como lo estdn
los emisores estadounidenses, y por lo tanto, es posible que ustedes reciban menos informacion de la que
recibirian de una empresa estadounidense similar.

Los requisitos de divulgacién corporativa que se aplican en nuestro caso pueden no ser equivalentes a los
que se aplican a las empresas estadounidenses, v por ende, es posible que ustedes reciban menos informacion
sobre nuestra empresa de la que recibirfan de una empresa estadounidense similar. Estamos sujetos a los
requisitos de divulgacion de informacion de la Ley de Valores de 1934, y sus posteriores enmiendas,
denominada Ley de Valores. Los requisitos de divulgacion aplicables a emisores extranjeros bajo la Ley de
Valores son mds limitados que los requisitos de divulgacién aplicables a emisores estadounidenses. La
informacion publica sobre emisores de valores registrados en las bolsas de valores de Chile aporta menos
detalles en ciertos aspectos que la informacion publicada regularmente por empresas registradas en los
Estados Unidos o en algunos otros paifses. Adicionalmente, los mercados de valores de Chile y las actividades
de inversionistas en los mismos estdn menos regulados en comparacién con los de Estados Unidos y en
algunos otros paises desarrollados. '

) Riesgos relacionados con nuestras acciones ordinarias'y ADS
a} Nuestros.socios controladores podrian tener intereses que difieren de los intereses de nuesiros accionistas.

Tenemos dos grupos de socios controladores, el Grupo Cueto { “Socios Controladores de LATAM™) y el
Grupo Amaro (“Socios Controladores de TAM™). Al 31 de diciembre de 2014, los socios controladores de
LATAM, poseian en total 25,5% de las acciones con derecho a voto, y los controladores de TAM mantenian
el 12,0% de las acciones con derecho a voto. Los socios controladores de LATAM pueden elegir tres de los
nueve miembros de nuestro directorio y dirigir a nuestra gerencia. Ademds, los socios controladores de
LATAM suscribieron un pacto de accionistas con los socios controladores de TAM, en el cual acordaron que
ambos grupos controladores deben votar en conjunto para designar los miembros que los socios controladores
de TAM designen para nuestro directorio.

Bajo los términos del acuerdo de deposito que rige a las ADS, si los titulares de ADS no entregaran a JP
Morgan Chase Bank, N.A., en su calidad de depositario de los ADS, instrucciones oportunas para la votacion
de las acciones ordinarias subyacentes en sus ADR, el depositario estaria habilitado para entregar a una
persona designada por el directorio, el derecho a voto discrecional sobre esas acciones ordinarias. La persona
designada por el directorio podria tener intereses alineados con los accionistas controladores, los que podria



diferir de los intereses de los otros accionistas. Histéricamente, nuestro directorio ha designado al presidente,
para asumir dicho rol, quien actualmente es Mauricio Amaro.

b) Las transacciones de nuestras ADS y acciones ordinarias en los mercados de valores es limitada y podria
experimentar mayor iliquidez y volatilidad de precios

Los mercados de valores de Chile son sustancialmente mas reducidos, menos liquidos y mas voldtiles
que los principales mercados de valores en Estados Unidos. Ademas, los mercados de valores de Chile
podrian verse sustancialmente afectados por acontecimientos que ocurran en otros mercados emergentes,
particularmente en otros paises de América Latina. Por lo tanto, aunque usted tiene derecho a retirar del
depositario sus acciones ordinarias subyacentes a las ADS en cualquier momento, sus posibilidades de colocar
dichas acciones ordinarias subyacentes en la cantidad, al precio y en el momento que desee hacerlo podrian
verse considerablemente limitadas. Este mercado de limitadas transacciones también podria generar un
incremento en la volatilidad del precio de las ADS o las acciones ordinarias subyacentes a las ADS.

¢) Los tenedores de ADS podrian verse perjudicados por las devaluaciones de monedas y fluctuaciones del
tipo de cambio

Si el tipo de cambio del peso chileno baja en relacién al délar estadounidense, el valor de las ADS y
cualquier distribucién efectuada sobre las mismas por parte del depositario, podria verse adversamente
afectada. El depositario (representado por el banco custodio en Chile) recibe en pesos las distribuciones de
efectivo efectuadas respecto de las ADS, quien las convierte a ddlares al tipo de cambio vigente y las
distribuye a los titulares de ADR que las acreditan. Ademas, el depositario incurrird en costos de conversion
de moneda extranjera (que habran de asumir los titulares de ADR) relacionados con la conversién de divisas y
posterior distribucion de dividendos u otros pagos respecto de las ADS.

d) Futuros cambios en los comtroles de inversion extranjera y refencion de impuestos podrian afectar
regativamente a los residentes no chilenos que invierten en nuestras acciones

Las inversiones en acciones en Chile por parte de personas no residentes, se han visto sujetas a diversas
normas de control del tipo de cambio que rigen la repatriacién de inversiones y utilidades. Aunque
actualmente no estén vigentes, las normas de! Banco Central de Chile obligaban y podrian volver a obligar a
los inversionistas extranjeros que inviertan en valores del mercado secundario chileno que mantuvieran una
reserva de efectivo o pagaran un arancel sobre la conversion de divisa extranjera para adquirir las acciones. Es
mas, futuros cambios en el impuesto retenido podrian afectar negativamente a no residentes en Chile que
inviertan en nuestras acciones.

No podemos garantizar que a futuro no se impongan restriccicnes adicionales en Chile a los titulares de
ADR, a la enajenacion de acciones ordinarias subyacentes a las ADS o a la repatriacién del producto de una
adquisicion, enajenacion o pago de un dividendo, ni podemos estimar la duracién o el impacto que tendrian en
caso de imponerse o exigirse restricciones de dicha indole.

e) En ciertas circunstancias, los titulares de nuestras ADS podrian verse imposibilitados de efercer sus
derechos preferenciales

La Ley sobre Sociedades Andnimas chilena, contempla que se concederdn derechos preferenciales a
todos los titulares cuando una sociedad emita nuevas acciones a cambio de efectivo, otorgéndole a dichos
titulares el derecho a adquirir un nimero suficiente de acciones para mantener su actual porcentaje de
participacién. No pedremos ofrecer acciones a titulares de ADS y accionistas que se encueniren en Estados
Unidos, en virtud de los derechos preferenciales concedidos a accionistas en relacién a cualquier emision
futura de acciones a menos que se encuentre vigente una declaracion de registre bajo la Ley de Valores de
1933, de Estados Unidos, y sus posleriores enmiendas (la “Ley de Valores™), respecto de dichos derechos y
acciones, o que exista la posibilidad de eximirse de los requisitos de registro de la Ley de Valores. Al
momento de cualquier oferta de derechos, evaluaremos los potenciales costos y obligaciones asociados con
cualquiera declaracion de registro a la luz del beneficio indirecto para nosotros que suponga permitirle a los
titulares estadounidenses de ADR que acreditan ADS y accionistas que se encuentren en los Estados Unidos
ejercer sus derechos preferenciales, asi como cualesquiera ofros factores que puedan considerarse pertinentes
en ese momento, y entonces tomaremos una decision respecto de la alternativa de presentar una declaracion
de registro. No podemos garantizar que optaremos por presentar una declaracién de registro o que los titulares
de ADS y accionistas que se encuentren en Estados Unidos podran ejercer dichos derechos.



2. En relacién a la Propiedad de la Compafiia, se complementa lo sefialado en la pagina
44, bajo el titulo "Estructura”, con lo siguiente: '

)} El porcentaje controlado, directa ¢ indirectamente, por el controlador y por cada uno
de sus miembros y la identificacion de las personas naturales que estan detras de las personas
juridicas.

1. El Grupo Cueto es el socio controlador de LATAM, y estd compuesto por St. Juan José Cueto Plaza (uno
de nuestros directores), Sr. Ignacio Cueto Plaza (CEO de LAN), Sr. Enrique Cueto Plaza (CEO de
LATAM) y algunos otros miembros de la familia. Al 31 de diciembre del 2014 el Grupo Cueto poseia
25,49% de las acciones ordinarias de LATAM Airlines Group a través de las siguientes sociedades
(Cuadro I):

Nombre o razén social RUT Porcentaje
Costa Verde Aerondutica S.A. 81.062.300-4 15,722%
Inversiones Nueva Costa Verde Aerondutica Lida. 76.116.741-3 4,203%
Costa Verde Aerondutica SpA 76.213.859-K 3,666%
Inversiones Priesca Dos y Cia. Ltda, 76.237.354-8 0,654%
Inversiones Caravia Dos y Cia. Ltda. 76.237.329-7 0,651%
Inversiones El Fano Dos y Cia. Lida. 76.237.343-2 0,496%
Inversiones La Espasa Dos y Cia. Ltda, 76.327.426-8 0,046%
Inv. Puerto Claro Dos vy Cia. Ltda. 76.327.422-5 0,043%
Inversiones La Espasa Dos S.A. 76.809.110-2 0,006%
Inversiones Puerto Claro Dos Limitada 76.809.120-K 0,005%
Inversiones Mineras del Cantabrico S.A. 96.625.340-1 0,003%
Total 25,49%

2. Respecto a la sociedad COSTA VERDE AERONAUTICA S.A., sus accionistas son los siguientes:
(Cuadro 2)

Accionista Porcentaje
A. | Inversiones Costa Verde Aerondutica Limitada 99,786%
B. | Inversiones Costa Verde Acrondutica Ltda. y Cia en Comandita por Acciones 0,194%
C. | Larraln Vial S.A. C.de B. 0,02%
D. | Inversiones Mineras del Cantabrico S.A. 0,0001%
E. | Santander 3.A. C.de B. 0.000008%

3. A su vez, la sociedad controladora de Costa Verde Aeronautica S.A. detallada anteriormente,
INVERSIONES COSTA VERDE AERONAUTICA LIMITADA (4 en el Cuadro 2)tiene los

siguientes socios (Cuadro 3):

Socios _ Porcentaje
A. | lnversiones Costa Verde Limitada y Compafiia en Comandita por Acciones 99%
B. | Inversiones Costa Verde y Cia. Ltda.' 0.9%
C. | Tnversiones Costa Verde Ltda. 2 0,1%

! 1 os socios de esta sociedad son los cinco hermanos Cueto Plaza (Enrique, Juan Jos¢, Ignacio, Esperanza y la Sucesion
de Felipe), con un 14% cada uno v los hijos de cada uno de ellos que conjuntamente detentan el 30% restante. Todos
individualizados en el nimero 5 més abajo.

21 ,0s socios de esta sociedad son los hermanos Enrique Cueto Plaza, Juan José Cueto Plaza, Ignacio Cueto Plaza, cada
uno con un 33,3% de la propicdad.



9.

7.

INVERSIONES COSTA _VERDE AFRONAUTICA LIMITADA Y COMPANIA EN
COMANDITA POR_ACCIONES detallada anteriormente, (4 en el Cuadro 3), tiene los siguientes
socios (Cuadro 4):

Socios Socio principal - 99,9% Porcentaje

Inmobiliaria e Inversiones El Fano Limitada Enrique Cueto Plaza 7,9996%

Inmobiliaria e Inversiones Caravia Limitada Juan José Cueto Plaza 7,9996%

Inmobiliaria e Inversiones Priesca Limitada Ignacio Cueto Plaza 7,9996%

Inmobiliaria ¢ Inversiones La Espasa Limitada Esperanza Cueto Plaza 7.9996%

Inmobiliaria ¢ Inversiones Puerto Claro Limitada Sucesion Felipe Cueto Plaza | 7,9996%

Inmobiliatia e Inversiones Colunga Limitada ** 30%

Inversiones del Cantdbrico Limitada *% 30%

o) = mio|a|w| >

Inversiones Colunga Limitada 0,02%

Respecto a INMBOLIARIA E INVERSIONES COLUNGA LIMITADA E INVERSIONES DEY,
CANTABRICO LTDA. son sociedades 100% de propiedad del Grapo Cueto, y sus accionistas finales
son los sefiores (i) Juan José Cueto Plaza, rut 6.694.240-6; (ii) Ignacio Javier Cueto Plaza, 7.040.324-2;
(iif) Enrique Miguel Cueto Plaza, 6.694.239-2; (iv) Marla Esperanza Cueto Plaza, rut 7.040.325-0, (v)
Isidora Cueto Cazes, rut 18.391.071-k; (vi} Felipe Jaime Cueto Ruiz-Tagle, rut 20.164.894-7 (vii) Marla
Emilia Cueto Ruiz-Tagle, rut 20.694.332-7 (viii} Andrea Raquel Cueto Ventura, rut 16.098.115-6 (ix)‘
Daniela Esperanza Cueto Ventura, 16.369.342-9; (x) Valentina Sara Cueto Ventura, rut 16.369.343-7 (xi)
Alejandra Sonia Cueto Ventura, rut 17.700.406-5; (xii) Francisca Maria Cueto Ventura, rut 18.637.286-7;
(xiii) Juan José Cueto Ventura, rut 18.637.287-5; (xiv) Manuela Cueto Sarquis, rut 19.078.071-6; (xv)
Pedro Cueto Sarquis, rut 19.246.907-4; (xvi) Juan Cueto Sarquis, rut 19.639.220-3; (xvii) Antonia Cueto
Sarquis, rut 20.826.769-8 (xviii) Fernanda Cueto Délano, rut 18.395.657-4 (xix) Ignacio Cueto Délano,
rut 19.077.273k; (xx) Javier Cueto Délano, rut 20.086.836-6 (xxi) Pablo Cueto Délano, rut 20.086.837-4
(xxii) José Cueto Délano, rut 20.963.574-7; (xxiii) Nieves Isabel Alcaino Cueto, rut 18.636.911-4; (xxiv)
Maria Elisa Alcaino Cueto, rut 19.567.835-9 y (xxv) Maria Esperanza Alcaino Cueto, rut 17.701.730-2.

Los socios de INVERSIONES NUEVA COSTA VERDE AERONAUTICA LIMITADA son los
siguientes (Cuadro 5):

Socios Porcentaje
A. | Costa Verde Aeronautica S.A. 99,99%
B. | Inversiones Costa Verde Aerondutica Limitada 0,01%

Los accionistas de COSTA VERDE AERONAUTICA SpA son los siguientes (Cuadro 6):

Accionista Porcentaje
A. | Inversiones Nueva Costa Verde Aerondutica Limitada 60%
B. | Inversiones Andes SpA* 40%

* Propiedad del Grupo Eblen.



Los socios de INVERSIONES PRIESCA DOS Y CIA. LTDA. son los siguientes (Cuadro 7):

Accionista Porcentaje
A. | Ignacio Cueto 99%
B. | Otros 1%

Los socios de INVERSIONES CARAVIA DOS Y CIA. LTDA. son los signientes (Cuadro 8):

Accionista Porcentaje
A. | Juan Jose Cueto 99%
B. | Otros 1%

. Los socios de INVERSIONES EL FANO DOS Y CIA. LTDA. son los siguientes {Cuadro 9):

Accionista Porcentaje
A. | Enrique Cueto 99%
B. | Otros 1%

. Los socios de INVERSIONES LA ESPASA DOS Y CIA. LTDA. son los siguientes (Cuadro 10):

Accionista Porcentaje

A. | Esperanza Cueto 99%
B. | Otros 1%

. Los socios de INVERSIONES PUERTO CLARO DOS Y CIA. LTDA. son los siguientes (Cuadro
10):

Accionista Porcentaje
A. | Isidora Cueto Cazes 33%
B. | Felipe Cueto Ruiz Tagle 33%
C. | Maria Emilia Cueto Ruiz Tagle 33%

. Los accionistas de INVERSIONES LA ESPASA DOS S.A.. son los siguientes (Cuadro 12):

Accionista Porcentaje
A. | Maria Esperanza Cueto Plaza 99%
B. | Esperanza Alcaino Cueto Uno y Compafiia Limitada 1%

. Los socios de INVERSIONES PUERTO CLARO DOS LTDA. son los signientes (Cuadro 12):

Socios Porcentaje
A. | Isidora Cueto Cazes 33.33%
B. | Emilia Cueto Ruiz Tagle 33.33%
C. | Felipe Cueto Ruiz Tagle- 3333
D. | Inversiones Colunga Limitada | 00.01%




15. Respecto a INVERSIONES MINERAS DEL CANTABRICO S.A. es una sociedad 100% de
propiedad del Grupo Cueto, y sus accionistas finales son las personas individualizadas en el numeral 5
anterior.

ii) La identificacion de los accionistas mayoritarios, distintos de los controladores, que
por si solos o con otros con que tenga acuerdo de actuacion conjunta, pueda designar, a lo
menos, un miembro de la administracion de la sociedad, o posea un 10% o més del capital con
derecho a voto,

La tabla a continuacién muestra a los propietarios de las acciones ordinarias al 31 de diciembre de
2014, incluyendo nuestros socios controladores, otros accionistas principales y accionistas minoritarios.

Particlpacién
(a! 31 de diciembre, 2014)
Propledad de acciones Porcentaje de propiedad
ardinarias de acciones ordinarias
lAccionista
GIUPO CUBLOT 1orrvoeeee e cveeeesebis e e esnseessers e sent s ssnss s 139.089.520 25,49%
Costa Verde Aerondutica S.A. .o mmerniccseemniennnn, 85.772.914 15,72%
Inversiones Nueva Costa Verde Aeronautica Ltda. ..... 22.914.277 4,20%
Costa Verde Aerondutica SpA.. 20.000.000 3,67%
L0141 TP 10.402.326 1,91%
GFLPO AMIETD’ woviessssessessinsssmssssarasrsssicssenssseeesssessaseonsssistcssstissssinnss £§5.554.075 12,02%
TEP Chile S.A. ... i 65.554.075 12,01%

Grupo Bethia. .. e 33.367.363 6,12%

Axxion S.A. . 18.473.333 3,39%
fnversiones HS SPA. ..o e s 14,894,024 2,73%

Grupo Eblen. 27.945.199 5,12%
Inversiones Andes S.A. ... 17.146.529 3,14%
1RVErsiones PIA SPA. ... cevrmeems s rarssissesssessessmssssvnsresmerasomnras 5.403.804 0,99%

Otros accionistas MINOTANOS .. et 279.601.943 51,25%

TOLA] v et e e b b R 545,558,101 100,00%

A continuacion de la combinaciéon con TAM el afio 2012, el Grupo Amaro es también accionista
principal de LATAM Airlines Group, a través del 100% de propiedad en TEP Chile S.A. (Rut N° 76.152.798-
3) vy la propiedad mayoritaria de Holdco I, la cual posee 100% de las acciones ordinarias de TAM. Los
miembros del Grupo Amaro incluyen a nuestro Presidente Mauricio Rolim Amaro y nuestra ex directora
Maria Claudia Amaro. Al 31 de diciembre 2014, el Grupo Amaro era propietario de 12,01% de las acciones
ordinarias de LATAM Airlines Group.

Adicionalmente a estos accionistas, hay dos otros gripos de accionistas principales aunque ninguno que
posea mas del 10%. Al 31 de diciembre, 2014, el Grupo Bethia, el cual estd representado por nuestro director
Carlos Heller Solari, poseia 6,14% de las acciones ordinarias y Grupo Eblen, representado por nuestro
director Ramén Eblen Cadiz, posee 5,12% de nuestras acciones ordinarias.

15l Grupo Cueto, al cual también nos refetimos como “Socios Controladores de LATAM,” suscribieron un paclo de
accionistas con los socios controladores de LATAM, TEP Chile y TAM cuyos detalles se dan en el numeral 3 siguiente.

* Rl Grupo Amaro, al cual también nes referimos como “Socios Controladores de TAM,” ha suscrito un pacto de
accionistas con LATAM y los socios controladores de LATAM. Los términos de este pacto de accionistas se detallan en
el numeral 3 siguiente



3. En relacion a los pactos de accionistas de la Compaiiia, se informa lo siguiente:

Luego de la combinacidén de LAN y TAM en junio de 2012, LAN Airlines S.A. se transformé en
“LATAM Airlines Group S.A.” y TAM sigue existiendo como subsidiaria de Holdco 1 v de LATAM. Para
implementar esta combinacién, los socios controladores de TAM formaron cuatro nuevas  sociedades
anonimas cetradas bajo las leyes chilenas: TEP Chile, Holdco I, Holdco II y Sister Holdco. Después que se
llevé a cabo la transaccion, Holdco 11 y Sister Holdco dejaron de existir.

Previamente a la combinacion de negocios, LATAM Airlines Group y los socios controladores de
LATAM suscribieron varios pactos de accionistas con TAM, y sus socios controladores (actuando a través de
TEP Chile) y Holdco I que establece acuerdos y restricciones relacionadas al gobierno corporativo en un
intento por balancear los intereses de LATAM Airlines Group, como el duefio de sustanciaimente todos los
derechos econdmicos en TAM, y los socios controladores de TAM como los continuos accionistas
controladores de TAM bajo la loy brasilera, a través de la prohibicién de tomar ciertas acciones y decisiones
corporativas materiales sin la previa aprobacién por mayoria calificada de sus accionistas y/o el directorio de
Holdco I o TAM. Estos pactos de accionistas ademds establecen los acuerdos de las partes en relacion al
gobierno y administracién de LATAM Airlines Group con posterioridad a la combinacién de negocios de
LANy TAM,

Gobierno y Administracién del Gripo LATAM

Hacemos referencia al pacto de accionistas entre los socios controladores de LATAM y TEP Chile, el
cual establece los acuerdos entre las partes relacionados con gobierno, administracion y operacion del Grupo
LATAM, y votacion y transferencia de sus respectivas acciones ordinarias de LATAM Airlines Group v las
acciones con derecho a voto en Holdco I de propiedad de TEP Chile, denominado “pacto de accionistas del
Grupo Controlador™. Hacemos referencia al pacto de accionistas entre LATAM y TEP Chile, el cual establece
acuerdos en relaciéon a gobiemo, adminisiracion y operacion del Grupo LATAM ceomo el “pacto de
accionistas de LATAM Airlines Group-TEP”.

Esta seccidn describe las provisiones clave del pacto de accionistas del Grupo Controlador y el pacto de
accionistas entre LATAM Airlines Group-TEP. Los derechos y obligaciones de las partes del Grupo
Controlador y el pacto de accionistas entre LATAM Airlines Group-TEP son normados por los términos y
condiciones de los mencionados pactos de accionistas y no por el resumen de cualquier informacién contenida
en esta memoria anual.

Composicion del Directorio de LATAM Airlines Group

El Sr. Mauricio Rolim Amaro fue reelegido director de LATAM Airlines Group en abril de 2014. Si el
Sr. Amaro deja su cargo vacante por cualquier razon durante el periode de dos afios, TEP Chile tiene el
derecho de designar su reemplazo para completar et mencionado plazo. Con posterioridad, el directorio de
LATAM Aitlines Group designard cualquiera de sus miembros como Presidente del mismo, en conformidad a
sus estatutos vigentes. Maria Claudia Oliveira Amaro fue elegida directora de LATAM Airlines Group en
junio de 2012, vy renuncid a su cargo en septiembre de 2014. En la misma fecha, y de acuerdo a la ley chilena,
Henri' Philippe Reichstul fue designade por el directorio para reemplazarla hasta la préxima junta de
accionistas, en la cual el directorio el directorio serd completamente renovado y reelegido.

Administracion del Grupo LATAM

En junio de 2012, Enrique Cueto Plaza se convirtié en CEO de LATAM (“LATAM CEQ”). El cargo de
CEO de LATAM es el de mayor rango en LATAM Airlines Group y reporta directamente al directorio de
LATAM. El CEO de LATAM estd a cargo de la supervision general, direccidon y control del negocio de
LATAM Airlines Group y cierlas otras responsabilidades establecidas en el pacto de accionistas de LATAM
Alirlines Group-TEP. En una eventual salida del CEO de LATAM actual, el directorio de LATAM designard a
su sucesor luego de recibir la recomendacién del Comité de Liderazgo.




En junio de 2012, Ignacio Cueto Plaza se convirtié en CEO de LAN (“LAN CEO™). El CEO de LAN
reporta directamente al CEO de LATAM vy tiene a su cargo la supervision general, direccion y control sobre
las operaciones de pasajeros y carga del Grupo LATAM, excluyendo aquellas realizadas por Holdco I, TAM
y sus subsidiarias, y sobre ¢l negocio internacional de pasajeros del Grupo LATAM. El CEO de LAN, en y
LATAM el candidato para desempefiarse como cabeza del negocio internacional de pasajeros del Grupo
LLATAM (incluyendo operaciones de vuelos de largo alcance y regionales), el cual debe reportar en conjunto
con ¢l CEQ de LAN y el CEO de TAM. Los ejecutivos clave del Grupo LATAM (ademas del CEO de
LATAM y aquellos del Grupo TAM) serén designados por, y le reportaran directa o indirectamente, el CEO
de LATAM. :

La oficina principal de LATAM Airlines Group continiia ubicada en Santiago, Chile.
Gobierno y Administracion del Grupo LATAM

Hacemos referencia al pacto de accionistas entre LATAM, Holdco 1y TEP Chile, el cual establece
nuestros acuerdos relacionados con el gobierno, administracién y operacion de Holdeo I, y votaciones y
transferencias de las acciones con derecho a voto de Holdco 1, como el “pacto de accionistas de Holdeo I y al
pacto de accionistas entre LATAM, Holdco I, TAM y TEP Chile, €l cual establece nuesiros acuerdes
relacionados con el gobierno, administracién y operacion de TAM y sus subsidiarias como ¢l “pacto de
accionistas de TAM.” Luego de la combinacién de negocios de LAN y TAM, el pacto de accionistas de
Holdco 1y el pactos de.accionistas de TAM establecen los acuerdos entre las partes en relacion al gobierno y
administracién de Holdco I, TAM v sus subsidiarias (colectivamente, el “Grupo TAM”).

Esta seccion describe las cldusulas clave del pacto de accionistas de Holdeo Iy el pacto de accionisias
de TAM. Los derechos y obligaciones de las partes en relacién al pacto de accionistas de Holdco 1y el pacto
de accionistas de TAM son regulados por los términos y condiciones de los mencionados pactos de
accionistas de y no por el resumen de cualquier informacién contenida en esta memoria anual.

Composicién de los Directorios de Holdco I'y TAM

El pacto de accionistas de Holdco 1y el pacto de accionistas de TAM en general proveen directorios
idénticos y el mismo CEO de Holdeo Iy TAM, con LATAM designando dos directores y TAM cuatro
directores (incluyendo .al presidente del directorio). El 30 de abril, 2014 Marco Antonio Bologna fue
nombrado Presidente del Directorio de TAM S.A. en reemplazo de Maria Claudia Oliveira Amaro, y el 8 de
septiembre de 2014, Maria Claudia Amaro renunci6 a su cargo de directora. En su lugar, el directorio designo
a Henri Philippe Reichstul. Una renovacién total del directorio se llevard a cabo a mas tardar en Abril de
2015.

El pacto de accionistas del grupo controlador establece que las personas elegidas por o en
representacion de los socios controladores de LATAM o de los socios controladores de TAM a nuestro
directorio deben ejercer ademds en los directorios de Holdco Iy TAM.

Adminisiracién de Holdco Iy TAM

Los asuntos y el negocio diario de Holdco 1 seran administrados por el CEQ del Grupo TAM bajo la
supervisién del directorio de Holdco 1. Los asuntos y el negocio diario de TAM seran administrados por T74M
Diretoria bajo la supervision del directorio de TAM. EI “TAM Diretoria” estara compuesto por el CEO del
Grupo TAM, y el CFO de TAM, el COO de TAM y el CCO de TAM. Marco Bologna, actualmente CEQO de
TAM, serd el CEQ inicial de Holdco I y TAM, o ¢l “CEO del Grupo TAM” y el sucesor de CEO debe ser
designado por LATAM entre los tres candidatos propuestos por TEP Chile. EI CEO del Grupo TAM tendra
supervision general, direccion y control sobre el negocio y operaciones del Grupo TAM (en lo referente a lo
gue no sea negocio internacional de pasajeros del Grupo LATAM) y llevard a cabo todas las ordenes y
resoluciones de los directores de TAM. E1 CFO inicial de TAM, “CFO de TAM CFQ,” ha sido designado en
conjunto por LATAM y TEP Chile y cualquier sucesor del CFO sera designado por TEP Chile de tres
candidatos propuestos por LATAM. El COO de TAM, “COO de TAM,” y ¢l gerente comercial de TAM,
“CCO de TAM,” seran designados en conjunto y recomendados al directorio de TAM, por el CEQ del Grupo
TAM y el CFO de TAM, y ademas deberé ser aprobado por el directorio de TAM. Estos pactos de accionistas
ademads regulan la composicion de los directorios de las subsidiarias de TAM.



Luego de la combinacion, TAM contina con sus oficinas principales en S#o Paulo, Brasil.

Acciones que requieren Mayoria Calificada

Ciertas acciones de Holdco 1 o TAM requieren aprobacién por mayoria calificada del directorio o de los
accionistas de Holdco I o TAM, las que efectivamente requieren la aprobacién tanto de LATAM y TEP Chile
antes que las acciones puedan llevarse a cabo.

Las acciones que requieren aprobacién de mayorfa calificada de los directorios de Holdco I o TAM son
las siguientes:

aprobar el presupuesto anual y plan de negocios y el negocio muitianual (al cual nos referimos
colectivamente como los “planes aprobados™), y ademds las modificaciones a estos planes;

Ilevar a cabo o acordar cualquier accion que cause, o razonablemente cause, individualmente o en
forma agregada, cualquier gasto de capital, operacional u otro gasto de cualquier Compaiiia de
TAM vy sus subsidiarias que sean mayores a (i) el menor de 1% de ingresos o 10% de la utilidades
bajo los planes aprobados, con respecto a las acciones que afecten las partidas del estado de
resultados, o (ii) el menor de 2% de los activos o 10% de la caja y caja equivalentes (segin la
definicién de TFRS) segin lo establecido en el plan aprobado y en efecto, en relacién a las
acciones que afecten el estado de flujo de caja;

crear, disponer de o admitir nuevos accionistas en alguna de las subsidiarias de la compaiia
relevante, excepto en la medida que esté expresamente contemplado en los planes aprobados;

aprobar la adquisicion, disposicién, modificacién o gravamen por parte de cualquier empresa de
TAM de cualquier activo mayor a $15 millones o de cualquier valor accionario o valores
convertibles en acciones de cualquier empresa de TAM o la Compafiia, excepto en la medida que
esté expresamente contemplado en los planes aprobados;

aprobar cualquier inversién en activos no relacionados con el propdsito corporativo de cualquier
compafila de TAM, excepto en la medida que esté expresamente contemplado en los planes
aprobados;

suscribir cualquier contrato de monto superior a $15 millones, excepto en la medida que esté
expresamente contemplado en los planes aprobados;

suscribir cualquier contrato relacionado con la distribucién de utilidades, asociaciones de
empresas, colaboraciones de negocios, membresia en alianzas, acuerdos de codigo compartido,
excepto a lo aprobado en los planes de negocios y presupuesto y efectuado, excepto en la medida
que esté expresamente contemplado en los planes aprobados;

finiquitar, modificar, o renunciar a cualquier derecho o demanda de una compafiia relevante o sus
subsidiarias en uni monto superior a $15 millones, excepto en la medida que est¢ expresamente
contemplado en los planes aprobados;

comenzar, participar en, comprometer o establecer cualquier accién material con respecto a
cualquier litigio o proceso en un monto superior a $15 millones, relacionado con la compafiia
relevante, excepto en la medida que esté expresamente contemplado en los planes aprobados;

aprobar la ejecucioén, modificacion, término o ratificacién de acuerdos con terceros, excepto en la
medida que esté expresamente contemplado en los planes aprobados;

aprobar cualquier estado financiero, modificaciones, o cualquier politica contable, de dividendos
o impositiva de la compafifa relevante;

aprobar el otorgamiento de cualquier interés de valores o garantias de obligaciones de terceros;

designar ejecutivos distintos al CEO de Holdco I o Directoria de TAM Diretoria o reelegir a los
actuales CEQ de TAM o CFO de TAM, y

aprobar cualquier voto de la compaitia relevante o sus subsidiarias en su capacidad de accionista.



Las acciones que requieren aprobacioén por mayoria calificada de parte de los accionistas incluyen:

aprobar cualquier modificacion a los estatutos de cualquier compaiifa relevante o sus subsidiarias
en relacién a las siguientes materias: (i) propdsitos corporativos, (i) capital corporativo;
(jif) derechos inherentes a cada clase de acciones y sus accionistas; (iv) las atribuciones de
reuniones ordinarias de accionistas o Ias limitaciones a las atribuciones del directorio; (v) cambios
en el nimero de directores o ejecutivos; (vi) el plazo; (vii) el cambio en las oficinas principales
corporativas de una compaiiia relevante; (viii) la composicién, atribuciones y compromisos de la
administracion de cualquier compafiia relevante; y (ix) dividendos y otras distribuciones;

para aprobar la disolucién, liquidacién o liquidacion de una compaiifa relevante;

aprobar la transformacién, fusion, escisién o cualquier tipo de reorganizacion corporativa de una
compafiia relevante;

pagar o distribuir dividendos o cualquier otro tipo de distribucién a los accionistas;

aprobar la emisi6n, rescate o amortizacién de instrumentos de deuda, valores accionarios o
valores convertibles;

aprobar un ‘plan para la disposicién por venta, gravamenes u otro de 50% o mas de los activos,
segun se determina en el balance del afio anterior, de Holdco I;

aprobar la disposicién por venta, gravdmenes u otro de 50% o mas de los activos de una
subsidiaria de Holdco 1 representando al menos 20% de Holdco [ o aprobar la venta, gravamenes
o disposicion de valores accionarios de forma tal que Holdco I pierda el control;

aprobar la concesién de intereses sobre instrumentos o garantias para garantizar obligaciones en
exceso del 30% de los activos de una compafiia relevante; y

aprobar la ejecucién, modificacién, términos o ratificacién de los actos o acuerdos con partes
relacionadas pero sélo en los casos que la ley aplicable requiera la aprobacion de dichas materias.

Acuerdos relativos a la Votacidn, Transferencias y Otros Acuerdos

El grupo controlados de LATAM y TEP Chile han acordado en el pacto de accionista del Grupo
Controlador votar sus respectivas acciones ordinarias de LATAM Airlines Group de la siguiente forma:

hasta ese momento TEP Chile vende cualquiera de sus acciones ordinarias de LAN (diferentes a
las acciones exentas segin se define a continuacién y en poder de TEP Chile), el Grupo
Controlador de LATAM Airlines Group votard sus acciones ordinarias de LATAM Airlines
Group para elegir al directorio de LATAM Airlines Group a cualquier individuo designado por
TEP Chile salvo que TEP Chile posea las suficientes acciones ordinarias de LATAM Airlines
Group para elegir directamente dos directores del directorio de LATAM Airlines Group;

las partes acuerdan votar sus acciones ordinarias de LATAM Airlines Group para apoyar a las
ofras partes en remover o reemplazar a directores u otros designados por €l directorio de LATAM
Airlines Group;

las partes acuerdan consultar entre ellas y hacer uso de sus esfuerzos de buena fe para lograr
acuerdos y actuar en conjunto en todas las acciones (excepto las acciones que requieran de la
aprobacion de la mayoria calificada bajo la ley chilena) y ser consideradas por €l directorio de
LATAM Airlines Group o por los accionistas de LATAM Airlines Group;

las partes acuerdan mantener ¢l tamafio det directoric de LATAM Airlines Group en un total de
nueve miembros y mantener el quorum requerido por la mayoria del directorio de LATAM
Airlines Group; ¥

en caso de que, después de haber realizado esfuerzos de buena fe para lograr un acuerdo en
relacién a cualquier accién que requiera aprobacién por mayoria calificada bajo la ley chilena y
un periodo de mediacién, las partes no lograran dicho acuerdo, entonces TEP Chile ha accedido a
dar su voto a la materia que requiera mayoria calificada segin lo indicado por los accionistas
controladores de LATAM Airlines Group, al cual nos referimos como “voto dirigido”.



El numero de “acciones exentas” de TEP Chile, significa que el ntmero de acciones ordinarias de
LATAM Airlines Group que TEP Chile posee inmediatamente después de la fecha efectiva en exceso del
12,5% de las acciones ordinarias vigentes de LATAM Airlines Group, determinada en una base de dilucién
total.

Las partes de los pactos de accionistas de Holdco I y TAM han acordado votar sus acciones con
derecho a voto de Holdco I y las acciones de TAM de modo de dar efecto a los acuerdos relacionados con la
representacién del directorios de TAM discutido anteriormente.

Restricciones a las Transferencias

De conformidad con el pacto de accionistas del Grupo Controlador, los accionistas controladores de
LATAM Airlines Group y TEP Chile estdn sujetos a ciertas restricciones respecto a ventas, ransferencias y
gravamenes de las acciones ordinarias de LATAM Airlines Group y (solamente en el caso de TEP Chile) las
acciones con derecho a voto de Holdco I Excepto por un monto limitado de las acciones ordinarias de
LATAM Airlines Group, ni los socios controladores de LATAM Airlines Group ni TEP Chile pueden vender
las acciones ordinarias de LATAM Airlines Group, y TEP Chile no puede vender los derechos accionarios de
Holdco I, hasta junio de 2015. Con posterioridad, se permitirdn las ventas de acciones ordinarias de LATAM
Airlines Group realizadas por cualquiera de las partes, sujeto a (i) ciertas limitaciones de volumen y
frecuencia de dicha venta y (ii) sdlo en el caso de TEP Chile, TEP Chile debe satisfacer ciertos requerimientos
de propiedad minimos. Con posteridad a junio de 2022, TEP Chile puede vender todas sus acciones de
LATAM Airlines Group y los derechos accionarios de Holdco I como bloque, sujeto a (x) la aprobacion del
directorio de LATAM respecto al cesionario, (y) que la condicién de venta no tenga un efecto adverso, y
(2) derecho de adquisicién preferente sea en favor de los socios controladores de LATAM Airlines Group, a
la cual nos referimos colectivamente como “clausulas de venta en bloque”. Un “efecto adverso” se define en
el pacto de accionistas del Grupo Controlador como un efecto material adverso en la capacidad de Holdco I
de recibir los beneficios totales de propiedad de TAM y sus subsidiarias para operar el negocio de aerolinea
mundialmente. El grupo controlador de LATAM Aitlines Group ha acordado todas las acciones con derechos
a voto de Holdceo I adquiridas en conformidad con dicho derecho de adquisicion preferente de LATAM por lo
mismo pagado por dichas acciones.

Adicionalmente, TEP Chile puede vender en bloque a partir de junio de 2015 todas las acciones
ordinarias de LATAM - Airlines Group y acciones con derecho a voto de Holdco I, sujeto a satisfacer las
clausulas de venta en bloque, si un evento de liberacion (segin se describe mds abajo) ocurriera o si TEP
Chile es requerido de realizar uno o mas votos dirigidos durante cualquier periodo de 24 meses en dos
reuniones {consecutivas o no) de los accionistas de LATAM Airlines Group realizadas al menos con 12 meses
de separacion, y si LATAM Airlines Group no ha ejercido en su totalidad la conversion de opciones descrita
anteriormente. Un “evento de liberacién” ocurritd si (i) se realiza un aumento de capital de LATAM Airlines
Group, (ii) TEP Chile no ejerce Ia totalidad de sus derechos preferentes otorgados bajo la ley chilena aplicable
con tespecto al aumento de capital en relacion a todas las acciones ordinarias restringidas de LATAM
Airlines Group, y (iii) después que se complete el aumento de capital, el individuo designado por TEP Chile
para la votacién del directorio de LATAM Airlines Group con la colaboracion del Grupo Controlador de
LATAM Airlines Group, no sea elegido como miembro del directorio de LATAM Airlines Group.

Adicionalmente, después del 22 de junio, 2022 y después que ocurra la fecha de activacion de la
propiedad total (seglin se describe a continuacién bajo la seccién “—Opcidén de Conversién™), TEP Chile
podria vender toda o una parte de sus acciones ordinarias de LATAM Airlines Group, sujeto a (x) el derecho
de adquisicién preferente en favor de los socios controladores de LATAM y (y) las restricciones a la venta de
acciones ordinarias de LATAM Airlines Group mds de una vez en un periodo de 12 meses.

E pacto de accionistas del Grupo Controlador sefiala ciertas excepciones a estas restricciones de
transferencia para ciertas acciones en prenda de LATAM Airlines Group realizadas por las partes y para
transferencias a las filiales, en todo caso bajo ciertas circunstancias limitadas.

Adicionalmente, TEP Chile, en el pacto de accionistas de Holdco I, acepté no votar sus acciones ¢on
derecho a voto de Holdco I, o tomar cualquier otra accion, en apoyo a cualquier transferencia por parte de
Holdco I de acciones o valores convertibles en acciones emitidos por ellos o por TAM, o cualquiera de sus
filiales sin el consentimiento previo por escrito de LATAM.



Restricciones a las transferencias de acciones de TAM

LATAM acordé en el pacto de accionistas de Holdco I no vender o transferir acciones de TAM a
cualquier persona (distinta de nuestras filiales), mientras TEP Chile posea acciones con derechos a voto de
Holdco L. Sin perjuicio de lo anterior, LATAM tendra el derecho de realizar dicha venta o transferencia si, al
mismo tiempo de dicha venta o transferencia, LATAM (o su cesionario) adquiera todos las acciones con
derecho a voto de Holdco I de propiedad de TEP Chile por un monto igual a la entonces base imponible de
TEP Chile en dichas acciones y cualquier costo que TEP Chile deba incurrir para llevar a cabo dicha venta o
transferencia. TEP Chile ha otorgado en forma irrevocable a LATAM el derecho asignable a comprar todas
las acciones con derecho a voto de Holdco I de propiedad de TEP Chile en relacion a dicha venta.

Opcion de Conversién

Conforme al pacto de accionistas del Grupo Controlador y al pacto de accionistas de Holdco I, LATAM
tiene el derecho unilateral de convertir nuestras accionés sin derecho a voto de Holdco 1 en acciones con
derecho a voto de Holdco I al maximo permitido por ley, y a aumentar nuestra representacion en los
directorios de TAM y Holdco I segin 1o permitido por las leyes brasileras que controlan la propiedad
extranjera y a otras leyes aplicables si la conversion no tuviera un efecto adverso (definido anteriormente en la
seccion “—Restricciones a las Transferencias™).

Durante o después de junio de 2022, y después que LATAM haya convertido totalmente todas sus
acciones sin derecho a voto de Holdco I en acciones con derecho a voto de Holdco I segin lo permitido por
leyes brasileras y otras leyes aplicables, LATAM tendra el derecho de adquirir todas las acciones con derecho
a voto de Holdco I de propiedad de los accionistas controladores de TAM por un monto igual a su base
imponible en dichas acciones y los costos que deba incurrir para llevar a cabo dicha venta, monto al que nos
referimos como “precio de venta”. Si LATAM no ejerce oportunamente el derecho de compra de estas
acciones o si, despuds del 22 de junio, 2022, LATAM tuviera el derecho bajo las leyes brasileras y otras leyes
aplicables de convertir todas las acciones sin derecho a voto de Holdco I en acciones con derecho a voto de
Holdco 1, y si dicha conversién no tuviera un efecto adverso pero no hubiéramos ejercido el derecho en su
totalidad en un periodo especifico, entonces los socios controladores de TAM tendrian ¢l derecho de
ofrecernos sus acciones con derecho a voto de Holdeo I por un monto igual al precio de venta.

Adguisiciones de Acciones de TAM

Las partes han acordado que todas las adquisiciones de acciones ordinarias de TAM por parte de
LATAM Airlines Group, Holdco I, TAM o cualquiera de sus respectivas subsidiarias a partir y después del
plazo efectivo de la combinacion de negocios serd realizada por Holdeo 1.

4. Las remuneraciones percibidas por cada uno de los miembros del Directorio y del
Comité de Directores durante ¢l ejercicio 2014 en forma comparativa respecto del ejercicio
anterior 2013 son las que se muestran en los cuadros a continuacion:




‘EIERCICIO 2014 : i §

Bie 0 D
Boa embe 20 Dieta Directorlo de Directore C 0 ota
Mauricio Rolim Amaro President 44,096 9,621 53,717
Maria Claudia Amaro Director 8,221 3,289 11,510
Henri Philippe Relchstul Director 6,157 1,642 7,799
Ricardo J. Caballero Director Director 16,147 11,303 27,45
Juan José Cueto Plaza Director 22,065 14,443 36,508
Ramoén Eblen Kadis Director Director 22,072 26,887 14,447 63,406
Georges de Bourguignon Director 21,523 28,841 12,523 62,887
José Maria Eyzaguirre Baeza Director 4,694 1,252 5,946
Carlos Heller Solari Director 16,592 1,475 18,067
luan Gerardo Jofré Miranda Director 22,053 29,551 14,435 66,039
Francisco Luzon Lopez Director 9,992 9,593 19,585
{EJERCICIO 2013
Dieta Lo a& Die D

Bo embe g0 Dieta Directorio e’D orés -Comité 0
Mauricio Rolim Amare President 44,846 14,067 58,912
Maria Claudia Amaro Director 15,530 8,320 27,850
Francisco Luzén Ldpez Director 20,699 12,282 32,982
Juan José Cueto Plaza Director 21,747 14,036 35,783
Ramodn Eblen Kadis Director Director 27,829 21,232 14,067 63,128
Juan Gerardo Jofré Miranda Director Director 27,824 21,238 14,046 63,109
Carlos Heller Solari Director 19,553 19,553
José Maria Eyzaguirre Baeza Director 23,483 23,483
Georges de Bourguignon - Director 27,824 21,234 3,523 52,581

Se hace presente que las remuneraciones informadas corresponden a dietas por asistencia
mensual a directorio y comités del directorio, conforme lo aprobado en la Junta Ordinaria
de Accionistas de la sociedad celebrada con fecha 28 de Abril de 2014.

3. La identificacién de cada uno de los integrantes del comité de directores durante los 2
ultimos ejercicios, indicando quienes detentan o han detentado la calidad de directores

independientes:

Seg(in se indica en la pagina 46 de la Memoria, al 31 de diciembre de 2014 todos los miembros del Comité de
Directores, quienes también ejercen como parte del Comité de Auditoria, eran independientes de acuerdo a la
Regla 10A del Exchange Act. A esa fecha, los miembros del comité eran los sefiores Ramon Eblen Kadis,
Georges de Bourguignon Arndt y Juan Gerardo Jofré Miranda (Presidente del Comité de Directores). Para los
efectos de la Ley No. 18.046 sobre Sociedades AnGnimas, el director sefior Ramoén Eblen K. no tiene la
calidad de director independiente. Los miembros del comité no han cambiado en los Gliimos dos ejercicios y
Jas remuneraciones percibidas durante el ejercicio 2014 en forma comparativa respecto del ejercicio anterior
2013 son las que se muestran en los cuadros del punto 4 anterior.

6. Respecto de los Ejecutivos Principales el monto de las remuneraciones percibidas en
forma comparativa respecto del ejercicio anterior es la siguiente:

El afio 2014, la LATAM Airlines Group pagé al conjunto de sus ejecutivos principales {considerando los
niveles de Vicepresidentes, Gerentes Generales, Directores Senior y Directores, conforme las nomenclaturas



explicadas anteriormente) un total de US$44.133.566. No se pagaron incentivos por desempefio en 2014, por
lo que la compajiia pagé a sus egjecutivos principales una remuneracion bruta total ascendente a

1US$44.133.566.

El afio 2013, la Compafifa pagé al conjunto de sus gjecutivos principales (considerando los niveles de
Vicepresidentes, Gerentes Generales, Directores Senior y Directores, conforme las nomenclaturas explicadas
anteriormente) un total de US$26.012.562) y US$7.394.288 en incentivos correspondientes a desempefio del
afio 2012, pagados en Marzo de 2013. Por consiguiente, la compafifa pago a sus ejecutivos principales una
remuneracion bruta total ascendente a US$33.406.850.~

7. El porcentaje de participacién en la propiedad de Latam Airlines Group S.A. gue
posean cada uno de los ejecutivos principales y directores de la sociedad es el siguiente:
Total Acciones Directorio
N° acciones Porcentaje
Georges de Bourguignon Arndt 2.978 0,00055%
Tuan José Cuelo Plaza 139.089.517 25,49490%
Ramon Eblen Kadis 26.910.447 4,93265%
Carlos Heller Solari 33.531.148 6,14621%
Juan Gerardo Jofré 63.313 0,01161%
Mauricio Rolim Amaro 65.554.074 12,01597%
Francisco Luzdn 12.200 0,00224%
265.163.677 48,60411%
Total Acciones Ejecutivos
N° acciones %
Enrique Cueto Plaza e Ignacio Cueto Plaza 139.089.517 25,49490%
Armando Valdivieso Montes 67.359 0,01235%
Andrds Osotio 23.390 0,00429%
139.187.996 25,51296%
8. Se adjunta como ANEXO 1, un cuadro esquemitico en que se exponen las relaciones

de propiedad directa e indirecta existentes entre Ia matriz, las subsidiarias o asociadas (tanto
directas como indirectas) asi como las existentes entre ellas.

9. Fl detalle de la informacién de las subsidiarias indirectas se adjunta como ANEXO 2.

10. El analisis razonado de la situacion financiera de Latam Airlines Group S.A., se
adjunta como ANEXO 3.

11. Finalmente hacemos presente que a la fecha los accionistas no han formulado
comentarios ni proposiciones a la marcha de los negocios sociales.



ANEXO 1

CUADRO EN QUE SE EXPONEN LAS RELACIONES DE PROPIEDAD ENTRE
LA MATRIZ, SUBSIDIARIAS O ASOCIADAS.



LATAM AJIRLINES GROUP S.A. Y SUS EMPRESAS
FILIALES, COLIGADAS E INTEGRANTES

LATAM Airlines Group
S.A.
MATRIZ




ANIEXO 2

SUBSIDIARIAS INDIRECTAS
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ANEXO 3

ANALISIS RAZONADO DE LA SITUACION FINANCIERA DE LATAM
AIRLINES GROUP S.A.



ANALISIS RAZONADO
Anélisis comparativo y explicacién de tas principales tendencias:
1. Estado de Situacion Financicra Consolidado

Al 31 de diciembre de 2014, los activos totales de la Sociedad ascienden a MUSS 20.484.430, lo ‘
que comparado con igual ejercicio del affo 2013, presenfa una disminucién de
MUSSE 2.146.716, equivalente 2 9,5%.

El Activo corriente de la Sociedad disminuyé en MUSS 1.344.925 (27%), comparado con el cierre
de ejercicio 2013. Las principales disminuciones se presentan, en los siguientes rubros: Efectivo y
equivalentes al efectivo disminucion de MUS$ 995.507 (50,2%); Ofros activos financieros,
disminucién de MUS$ 59.543 (8,4%); Otros activos no financieros, disminucién de
MUS$ 87.746 (26,1%); y Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, disminucion de
MUSS$ 254.257 (15,6%)

El indice de liquidez de la Sociedad muestra una disminucién, pasando de 0,77 veces al cierre del
gjercicio 2013, a 0,62 veces a diciembre 2014. El Activo corriente disminuyd en 27% v el Pasivo
cotriente en 10,4%. Se observa ademés, una disminucion en ¢l indice que muesira la razén écida,
pasando de 0,30 veces al cierre del cjercicio 2013 a 0,17 veces al cierre del presente efercicio.

El Activo no corriente de la Sociedad disminuyé en MUSS$ 801.791 (4,5%) respecto de cierre del
gjercicio 2013. Las principales disminuciones se presentan en los rubros: Propiedades, plantas y
equipos, por MUSS$ 209.710 (1,9%) cuyo defalle a nivel de sub-rubros se encuentra en Nota 16,
Plusvalia por MUS$ 414.204 (11,1%); Activos intangibles distintos de la plusvalfa por
MUS$ 213.229 (10,2%; en los dos ultimos rubros, la disminucién fue provocada principalmente
por Ja conversién monetaria del real brasilefio al délar, lo antetior se ve levemente, compensado con
el rubro: Otros activos no financieros, aumento de MUSS$ 70.537 (25,9%).

Al 31 de diciembre de 2014, los pasivos totales de la Sociedad ascienden a MUS$ 15.980.735, lo
que comparado con valor al 31 de diciembre de 2013, presenta una disminucion de
MUS$ 1.323.952, equivalente a 7,7%.

El Pasivo cortients de la Sociedad, disminuyé en MUS$ 679.375 (10,4%), respecto de cierre de
ejercicio 2013. Las principales variaciones se presentan en los siguientes rubros: Otros pasivos
financieros, disminucion de MUS$ 415.172 (20,4%), cuyo detalle a nivel de sub-rubtos se
encuentra en Nota 18 y Otros pasivos no financieros, disminucion de MUS$ 186.254 (6,5%).

El indicador de endeudamiento del Pasivo corriente de la Sociedad, muestra un aumento de un
6,6%, pasando de 1,24 veces al cierre de 2013, a 1,32 veces al cierre del presente ejercicio, y su
incidencia sobre 1a deuda total disminuy6 en un 3,0% pasando de 37,6% al cierre de 2013 a un
36,5% al cierre del presente ejercicio,

El Pasivo no corriente de la Sociedad, disminuyd en MUSSE 644.577 (6,0%), comparado con cietre
del ejercicio 2013. La ptincipal variacion se presenta en el rubro Otros pasivos financieros,
disminucién de MUSS$ 470.973 (6,0 %), cuyo detalle a nivel de sub-rubros se encuentra en Nota 18.



El indicador de endéudamiento del Pasivo no corriente de la Sociedad, es 2,31 a diciembre 2014 y
2,06 en cl cierre de 2013, y su incidencia sobre la deuda total aumenté en un 11,9%, pasando de
62,4% al cierre de 2013 a un 63,5% al cierre del presente ejercicio.

El indicador de endcudamiento total sobre el Patrimonio de la Sociedad aumenté en un 9,9%,
pasando de 3,30 veces al cierre de 2013 a 3,63 veces al cierre del presente ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2014, aproximadamente un 69% de la deuda cuenta con instrumentos de
fijaci6n de tesas; de acuerdo u lo anterior considerando la deuda y los instrumentos ya mencionados,
la tasa promedio es de un 3,77%.

La variacidn del Patrimonio se explica, principalmente, por el aumento en el capital de
MUS$ 156.321, originado por la liquidacion de remanente de acciones; por la pérdida del perfodce,
por los efectos producidos por el cambio de tasa aprobada en la Reforma tributatia, que de acuerdo
a lo instruido por la Superintendencia de Valores y Seguros de Chile en su oficio circular N° 856
del 17 de octubre de 2014, la Sociedad ha reconocido una pérdida en sus resultados acumulados por
MUS$ 150.210, y la disminueién de Ofras reservas.

La disminucién neta en Otras reservas por MUS$ 734.133, se explica principalmente por la
diferencia de conversién cambiaria por MUS$ 428,331, correspondiente a ajuste de conversién del
real brasilefio al délar y de la Plusvalla reconocida en la combinacién de negocios con TAM SAy
Filiales.

2. Estado de Resultados Consolidado

La controladora al 31 de diciembre registrd una pérdida de MUSE 109.790, lo que representa un
aumento del resultado de 60,9% comparado con la pérdida de MUSS 281.114 del ejercicio del afio
anterior. Bl margen nefo aumentd desde -2,1% a -0,9% durante 2014,

El Resultado operacional al 31 de diciembre de 2014 asciende a MUS$ 513.366, que comparado
con el efercicio de 2013 registra una disminucion de MUS$ 130.539, equivalente a un 20,3%,
mientras que ol margen operacional alcanza 4,1%, registrando una disminucién de 0,8 puntos
porcentuales.

Los Ingresos operacionales al 31 de diclembre de 2014 disminuyeron un 6,0% con respecto al
ejetcicio de 2013, alcanzando MUS$ 12.471.146. Esto debido a una baja de 6,2% en los Ingresos de
pasajeros, 8,0% cn los Ingresos de carga, parcialmente compensado por un aumento de 10,6% en el
ftem Otros ingresos. El impacto de la depreciacion del real brasilefio representa menores ingresos
ordinarios por aproximadamente US$ 396 millones.

Los Ingresos de pasajeros aleanzaron MUS$ 10.380.122, que comparado con MUS$ 11.061.577 de
2013, representa una disminucién de 6,2%. Esta vatiacién se debe, principalmente, a una baja de
1,1% en la capacidad medida en ASK. debido a la reduccidn de la oferta en el mereado doméstico de
Brasil y en las operaciones internacionales; ademas de una baja de 7,9%% en los yields respecto de
2013, explicada por una mayor competencia de los operadores infernacionales en Latinoamérica,
principalmente en Brasil; la depreciacitn de las monedas locales, donde particularmente s¢ ve un
impacto cn las ventas desde Argentina como punto de venta; y la disminucién de la demanda del



segmento corporativo producto de la Copa Mundial de Fitbol en Brasil. Adicionalmente, ¢l factor
de ocupaci6n alcanzé 83,4%, 2,5 puntos porcentuales superior al del afio antetior.

A diciembre de 2014, los Ingresos de carga alcanzaton MUS$ 1.713.379, lo que representa una
disminucién de 8,0% respecto al ejercicio de 2013. Esta baja responde a una cafda de 4,8% en los
yields y de 3,3% en el trafico medido en RTK. La caida en los yields refleja el atn deprimido
entorne de carga mundial, la mayor competencia de operadores cargueros en Latinoamérica, y el
impacto negativo ‘de la depreciacion del real brasilefio en los ingresos de carga en el mercado
doméstico de Brasil. Por otra patte, la capacidad medida en ATK disminuyé 5,6%.

Por otro lado, los Otros ingresos alcanzaron MUS$ 377,645, que comparado con MUS$ 341.565 del
gjercicio 2013, representa un aumento de 10,6%. Esta variacion se debe, principalmente, al aumento
de los ingresos del programa de fidelizacidn.

A diciembre de 2014, los Costos operacionales ascienden a MUSS 11.957.780, que comparados cott
el ejercicio del affo anterior, representan menores costos por MUSS 664.417, equivalentes a 5,3% de
disminucion, mientras que el costo unitario por ASK-equivalente disminuyé en 3,2%.

Adicionalmente, el impacto de la depreciacién del real brasilefio en este rubro representa menores
costos por aproximadamente US$ 326 millones. Las variaciones por ftem se explican de la siguiente
manera:

a) Las Remuneraciones y beneficios disminuyeron MUSS 142.667 debido, principalmente, a la
depreciacién del real brasilefio y del peso chileno de 9,1% y 15,2% respectivamente y a menores
pagos de sistemas de incentivos.

b) El Combustible disminuyé 5,6% equivalente a MUSS$ 247.219 de menor costo. La baja responde
a una caida de 3,7% en el consumo medido en galones, en linea con la racionalizacion de la oferta
de la compefifa y-la reestructuracion de flota, ademads de la reduccion de 4,9% en los precios sin
cobertura. Adicionalmente, fa Sociedad reconocié durante el cjercicio de 2014 una pérdida de
MUS$ 108.771 por cobertura de combustible, comparada con yna utilidad de MUS$ 19.030 durante
el gjercicio del afio anterior; y una utilidad de MUSS$ 3.818 por cobertura de moneda, comparada
con un efecto nulo del ejercicio anterior. :

¢) Las Comisiones mucstran una dismirmcion de MUS$ 43.163, debido, principalmente, a la
recuperacién de impuestos por crédito fiscal en Brasil, a la depreciaci6n del real brasilefio y a un
descenso en el pago de comisiones producto de un menor cumplimiento de metas de ventas de
agencias.

d) La Depreciacién y amortizacién disminuyé MUS$ 50.469, que se explica, principalmente, por la
depreciacion del real brasilefio, junto con la salida de 8 Airbus familia A320, 7 Airbus A330, 3
Aitbus A340, 5 Boeing 737, 6 Boeing 767 y 3 Bombardier Dhc8-400. Lo anterior fue compensado
por la incorporacién a la flota de 15 acronaves Aitbus familia A320 y 5 Boeing 787.
Adicionalmente, 4 Boeing 777-300ER defaron de formar parte del rubro Propicdades, plantas y
equipos y pasaron a clasificar como arrendamientos operativos. Por otra parte, 3 acronaves Airbus
A340, 1 aeronave Airbus A319 y 2 aeronaves Bombardier Dhc8-200 dejaron de clasificar como
arrendamientos operativos y pasaron a formar parte del rubro Propiedades, plantas y equipos.



¢) Los Otros arriendos y tasas de aterrizaje disminuyeron MUSS$ 45.823, debido en gran medida a
menores costos de tasas aeronduticas y handling.

1) Fl Servicio a pasajeros disminuyé en MUS$ 31.080, lo que representa una variacién de 9,4%,
principalmente por una baja en los costos variables par pasajero de TAM S.A., mayormente por los
conceptos de catering y aprovisionamiento a bordo.

g) E! Arriendo de aviones aumentd en MUSS 80.307, debido, principalmente a la entrada de 6
Aitbus familia A320 y 2 Boeing 787. Adicionalmente, para 4 Boeing 777 se modifico su tipo de
conirato de leasing financiero a leasing operacional, incrementando el nfmero de aviones
arrendados. Esto se encuentra parcialmente compensado por la devolucién de 8 Airbus fatnilia
A320, 7 Airbus A330, 1 Airbus A340, 5 Bosing 737, 3 Boeing 767 y 3 Bombardier Dhe8-400,
Adicionalmente, 3 aeronaves Airbus A340, 1 aeronave Airbus A319 y 2 aeronaves Bombardier
Dhc8-200 dejaron de clasificar como arrendamientos operativos.

h) El Mantenimiento presenta menores costos por MUS$ 24.355, equivalentes a una variacion de
5,1%, debido, ptincipalmente a las iniciativas de renovacién de flota de la Compafila y una
disminuci6n por indemnizaciones de TAM S.A, y Filiales, compensado parcialmente por un alza en
los costos asociados-a devoluciones de flota.

i) Los Otros costos operacionales presentan una disminucién de MUS$ 159.948 debido,
principalmente, a menores gastos de finanzas, marketing y ventas.

Los Ingresos financieros totalizaron MUS$ 90,500, que comparado con MUSSH 72.828 del mismo
perfodo de 2013, representa mayores ingresos por MUSS 17.672 debido, principalmente, a uha
mayor rentabilidad de la caja, resultado de un diferente mix de monedas y mayores tasas de
inversién, ‘

Los Costos financieros disminuyeron 7,0%, totalizando MUS$ 430.034 a diciembre de 2014
debido, principalmente, a una menor deuda, compensado parcialmenie por €l recopocimiento del
costo de financiamiento de 4 aeronaves B777 que dejaron de formar parte del rubro Propiedades,
plantas y equipos y pasaron a clasificar como arrendamientos operativos.

Los Ofros ingresos / costos registraron un resultado negativo de MUSS 108.599, explicado
principalmente, por costos asociados a la reestructuracion de la flota equivalentes a MUSH 112.263
v a la pérdida de MUS$ 61.021 producio de la modificacion del tipo de cambio empleado en la
determinacién de la equivalencia en dolares estadounidenses del Efectivo y Equivalentes a] Efectivo
mantenidos en Bolivar fuerte, de 6,3 VEF/USE a 12 VEF/US.

Los principales rubros del Estado de Situacién financiera consolidado de TAM §.A. v Filiales, que
produjeron la pérdida por MUS$ 43.831 por diferencia de cambio durante el ejercicio 2014, son los
siguientes: Otros pasivos financieros, pérdida por MUSS$ 206.159 originada por préstamos y leasing
financieros por adquisicion de flota denominados en délares, compensada por la diferencia de
cambio de cuentas por cobrar a empresas relacionadas, utilidad por MUSS 134.059 y otros rubros
de activos y pasivos netos, utilidad por MUSE 28.269.



Resultados Multiplus S.A.

Rl Resultado neto de Multiplus a diciembre de 2014 asciende a una utitidad de MUS$ 144.360, Io
que comparado con MUSS$ 107.926 del mismo perfodo de 2013, representa un aumento del 33,8%.

Los Ingresos crecieron un 1,8%, explicado principalmente, por un aumento de 30,4% en el breakage
y de 1,9% en el rescate de puntos, compensado con el efecto de [a depreciacién del real brasilefio de
9,1%.

Los costos operacionales disminuyeron un 3,2%, debido, principalmente, a la depreciacién del real
brasilefio, compensado por mayores costos de marketing provenientes de campafias publicitarias
realizadas por el lanzamiento de nuevos productos. Ademds, de mayores costos debido al aumento
del rescate de puntos en comercios asociados,

Los Ingresos/costos financieros muestran una variacién positiva de MUSS$ 25.368, equivalente a
77,5%, efecto de mayores ingresos provenientes del incremento de la tasa bisica de interés y un
mejoramiento general del desempefio de la cartera,

3.  Anilisis y explicacion Flujo Neto Consclidado originado por Ias Actividades de
Operacién, Inversion y Financiamiento

El Flujo Operacional presenta una variacion negativa de MUS$ 77.259, respecto al afio anterior,
debido a las variaciones negativas en los siguientes items: Otros cobros y pagos por actividades de
operacion cuyo efecto neto de MUS$ 404.706, originado, principalmente, por el mayor pago de
impuestos en TAM S.A. y Filiales compensado en parte con el anmento en la recuperacién de LV,A
por LATAM Airlines Group S.A. en 81,9%; Otras entradas (salidas) de efectivo por MUS$
328.418 debido al anmento en las salidas de efectivo producto de las obligaciones relacionades con
derivados de combustibles contratados por la Sociedad, como constitucién de garantfas por
margenes de derivados y pagos al compensar las posiciones activas y pasivas en las fechas de
vencimiento de estos contratos, y al aumento en la constitucion de garantias por depdsitos judiciales
realizados principalmente en TAM S.A. y Filiales; e Impuestos a las ganancias reembolsados
{pagados) por MUS$ 25.356 producto de mayor pago de impuestos a las ganancias. El total de [a
variacion negativa de los {tems mencionados fue compensada, en su mayor parte, por la variacion
positiva del efecto neto de los fiems Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de
servicios, Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios, y Pagos a y por cuenta de los
empleados en 47,6% puesto que los pagos realizados a proveedores disminuyeron en un 7,8%,

El Flujo de inversién presenta una variacidn positiva de MUS$ 379.707 respecto al afio anterior,
¢sta variacion se explica principalmente pot: el aumento en los Importes procedentes de 1a venta de
propicdades, planta y equipo por MUSE 339.070, originado en su mayor parte por los ingresos de Ia
venta de cuairo aeronaves Boeing 777 y el efecto neto entre Otros cobros y pagos por la venta de
patrimonio o instrumentos de deuda de ofras entidades por MUS$ 220.300, en los que se reconocen
el movimiento de las inversiones realizadas por TAM S.A. v Filiales en Fondos de inversién
privados. La variacién positiva de los ftems, anteriormente descritos, fue compensada por Ia
disminucién en Otras entradas (salidas) de efectivo por MUSS$ 92.847 originado por las inversiones
en Cettificados de Depositos bancarios realizado por TAM S.A. v Tiliales comparado con las
recuperaciones realizadas en el ejercicio 2013, por el aumento en las Compras de propiedades,
planta y equipo por MUSS$ 58.659, 1a disminucién en los importes procedentes de otros activos a
largo plazo en MUSS$ 22.144 y al aumento en la compra de activos intangibles en MUS$ 12.275.




El Flujo de financiacién presenta una variacién negativa de MUS$ 2.526.021, respecto al afio
anterior que se explica, principalmente, por la disminucién en: los Impories procedentes de
préstamos de corto y targo plazo por MUSS$ 1.498.706; los Importes procedentes de la emisidn de
acciones por MUS$ 732.628, principalmente en la Sociedad Matriz , debido a menor suscripeion y
pago de acciones durante el afio 2014 comparado con el ejercicio anterior del aumento de capital
aprobado en Junta Extraordinatia de accionistas 11 de junio de 2013; como también al mayor Pago
de préstamos por MUSS 363.107; también presentan un aumento el Pago de dividendos e intereses
por MUS$ 13.451. Los rubros que presentaron variaciones positivas en el flujo de financiacién que
compensaron en parte las variaciones negativas en los [tems anteriormente meneionados, dentro de
este Flujo, fueron: Otras entradas (salidas) de efectivo por MUS$ 48.236 debido a menores
liquidaciones de derivados, pagoes de Breakage y ofros.

Finalmente, el flujo neto de la Socicdad al 31 de diciembre de 2014, presenta una variacién
negativa de MUS$ 2.223.573, respecto al afio anterior.

4.  Andlisis de riesgo de mercado
(a) Concentracién de riesgo crediticio

Las cuentas por cobrar de la Sociedad provienen en un alto potcentaje de las ventas de pasajes
aéreos, servicios de carga a petsonas y diversas empresas comerciales que estdn econémica y
geograficamente dispersas, siendo peneralmente de corto plazo. Conforme a ello, la Sociedad no
estd expuesta a una concentracion importante de riesgo crediticio,

(b)  Instrumentos financieros; Administracion del riesgo de precio del combustible

[a variaci6n én los precios del combustible depende en forma importante de la ofertay demanda de
petréleo en el mundo, de las decisiones tomadas por la OPEP, de 1a capacidad de refinamiento a
nivel mundial, dé los niveles de inventario mantenidos, de factores climéticos y de factores
politicos. Para disminuir el riesgo de variaciones en los precios de combustible a que podria estar
expuesta la Socledad, se han suserito contratos de cobertura de combustible, con diferentes
instituciones financieras, por una parte del consumo total de combustible estimado que fendrd la
Sociedad para el afio 2015. Los tipos de contratos que la Sociedad suscribe son (a) Swaps, y (b)
Opciones.

Por estos contratos, al 31 de diciembre de 2014, Ia Sociedad pagé neto MUSS 108.652. Parte de las
diferencias producidas por el menor o mayor valor de mercado de estos contratos se reconocen
como componente de las reservas de cobertura en el patrimonio neto de la Sociedad. Al 31 de
diciembro 2014, el valor de mercado de los contratos vigentes es de MUS$ 157.233 (negativo).



() Instrumentos financieros: Administracion del riesgo de tasas de cambio

TAM LA realiza operaciones de cobertura de tipo de cambio, con el fin de reducir la exposicién ala
variacién de sus flujos de caja mensuales expresados en USD, provocados por eventuales
depreciaciones del BRL y asegurar su margen econémico. Dado lo anterior, estos derivados
compensardn las variaciones del tipo de cambio BRL promedio mensual que estin expuestos los
flujos de caja futuros.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor de mercado de las posiciones de FX ascendia a MUSS 48
(negativo). :

En el afio 2013, la Sociedad susctibié contratos de cross currency swaps con ¢l objetivo de dolarizar
el flujo de caja de la obligacion contraida en Unidades de Fomento de Chile, que devenga un interés
a tasa fija. Con el cross currency swap se logra pagar una tasa de interés variable, que devenga un
interés sobre la LIBOR 3 meses mdas un spread fijo. Al 31 de diciembre de 2014, el valor de
mercado de las posiciones de CCS ascendla a MUS$ 39.569 (negativo).

(d) Insfrumentos financieros; Administracion del riesgo de tasa de interés

Con ¢ fin d¢ disminuir el riesge de una eventual alze en los tipos de interds, la Sociedad
suscribio contratos de Swap de tasa de interés durante el segundo semestre 2005. Ademds, durante
el segundo semestre del afio 2003, todo el afio 2004 y 2005, la Sociedad suscribié contratos de
opeidn Call. Junto con lo anterfor, la deuda suscrita durante los afios 2006, 2007 y 2008 fue tomada
a tasa fija directamente con el banco acreedor. Adicionalmente, se tomaron coberturas de tasas de
interés para ¢l financiamiento de 24 aviones Airbus con entrega entre el afio 2007 y 2012 y de 6
Boeing 767 con entrega entre el afic 2009 y 2012,

El objetivo que persigue la Politica de Cobertura es tener una porcioén de la deuda con (i) tasa fija
(como es el caso de los swap y de la deuda tomada con tasa fija} y (i) otra porcién de la deuda
con tasa variable pero limitado a un méximo (como es el caso de las Call), junto con (iii) limitar
la exposicion a la. tasa de interés en futuros financiamientos, de esta manera, la Sociedad disminuye
de manera importante ¢l riesgo del alza de las tasas de interés. Con relacién a dichos contratos, la
Sociedad (i) paga, recibe, o (ii) solamente recibe dependiendo del caso, la diferencia entre la
tasa fija acordada y la tasa flotante calculada sobre el capital insoluto de cada contrato. Por
estos contratos, lu Sociedad reconocis en el resultado del periodo una pérdida de MUSS 42.884. Las
pérdidas y ganancias por swap de tasa de interés junto con las primas y las ganancias de las Call de
fasas de interés se reconocen como un componente del gasto financiero sobre la base de la
amortizacion del préstamo cubierfo. Al 31 de diciembre de 2014, ¢l valor de mercado de los
conttatos swap y call de tasas de interés vigentes es de MUSS 60.747 (negativo).

Al 31 de diclembre de 2014, aproximadamente un 69% de la deuda esta a fasa fija o fijada con
alguno de los instrumentos anteriormente nombrados. La tasa promedio de la deuda es de 3,77%.




s, Ambiente econdmico

Con el objetivo de analizar ¢l ambiente econémico en el cual estd inserta la Sociedad, a
continuacién se explica brevemente la situacion y evolucion de las principales economias cue la
afectan, tanto del 4mbito nacional como regional y mundial.

La econotmia mundial se ha visto impulsada por el bajo precio del pettéleo, sifuacion contrarrestada
por el debilitamiento de la inversién, asociado a las expectativas sobre el crecimiento a mediano
plazo en economfas desarrolladas y emergentes. El estancamiento del crecimiento y la baja
inflacidn siguen siendo preocupacién en Furopa y Japbn, Para el aflo 2014 se proyecta un
crecimiento global cercano a 3,3% (3,3% en el afio 2013).

La economla europea presentd un crecimiento un paco mds débil del proyectado para el titimo
trimestre debido, principalmente, a la mayor inflacién, la disminucién de la inversién y la
depreciacion del euro. Lo anterior se ha visto compensado por menores precios del petrdleo y una
politica fiscal mas estable. Para el afio 2014 se proyecta un crecimiento cercano a 0,8% (0,5% en el
afio 2013, negativo).

En Estados Unidos, la economia repuntd més de lo esperado debido, principalmente, a las mejoras
en el sector inmobiliario, Jas bajas en las fasas hipotecarias y el crecimiento del mercado laboral,
junto con niveles estables de inflacién, la cafda en el precio del petréleo y el fortalecimiento del
délar. Para el afio 2014 s¢ proyecta un crecimiento cercano a 2,4% (2,2% en el afio 2013).

En Latinoamérica, la actividad econdmica sigue debilitada como resultado de la desaceleracion en
consumo e inversion, especialmente, en palses como Brasil y Argentina, en los cuales se confintia
obsetvando unz contraccién econdmica. Sin embargo, dada Ja recuperacion de las tasas de
crecimiento mundial y mayor ritmo de inversién ptiblica, algunos pafses de la Alianza del Pacifico,
parecieran comenzar a recuperarse paulatinamente, Para el afio 2014 se proyecta un crecimiento
cercuno a 1,2% (2,8% en et afio 2013).

En Brasil, el ritmo de crecimiento pata el afio 2014 se proyecta sea significativamente menor al del
afio 2013, debido, principalmente, a disminuciones en consumo interno, inversion y exportaciones
de materias primas. Adicionalmente, se¢ mantiens una alta inflacién provocada fanio por la
devaluacion del real brasilero como por el gasto fiscal. Para cl aflo 2014 se prayeeta un erecimiento
cercano a 0,1% (2,5% en el afio 2013).

En Chile, los altimos meses del afio 2014 presentaron bajos niveles de crecimiento y demanda
interna, contrarrestado por un menor precio del petréleo. Lo anterior, acompafiado de vna cierta
incertlidumbre en inversién. Sin embargo, algunos indicadores macroecondmicos del pals revelan
una leve tendencia al alza de los mismos, que debieran confirmarse en los préximos meses. Para el
afio 2014 se proyecta un crecimiento cercano a 1,7% (4,1% en el afio 2013),

En este entorno econdmico, la flexibilidad del modelo de negocio implementado por la Sociedad es
la clave para afrontar de mejor forma las fluctuaciones econémicas.



Se presentan a continuacién los principales indices financieros del Estado de Situacién Financiera
Consolidado:

31-12-2014 31-12-2013
-INDICES DE LIQUIDEZ
Liquidez corriente (veces)
(Activo corriente en operacion/
pasivo corriente) 0,62 0,77
Razon dcidd (veces)
(Fondos disponibles/ pasivo corriente) 0,17 0,30

INDICES DE ENDEUDAMIENTO

Razén de endeudamiento (veces)
(Pasivo corriente + pasivo no corriente/

patrimonio neto) 3,63 3,30

Deuda corriente / Deuda total (%) 16,48 37,61

Deuda no cortiente / Deuda total (%) 63,52 62,39

Cobertura gastos financieros

(R.A.L1 / gastos financieros) 1,19 0,27

- INDICES DE ACTIVIDAD

Total de Activos 20.484.430 22.631.140
Inversiones 1.389.373 1.965.100

Engjenaciones 1.071.237 593.273



-INDICES DE RENTABILIDAD

Los indices de rentabilidad han sido calculados sobre el pattimonio y resultados atribuibles a
Accionistas mayoritarios.

31-12-2014 31-12-2013
Rentabifidad del patrimonio
(Resultado neto / patrimonio neto ptomedio) 0,02 -0,05
Rentabilidad del activo
(Resultado neto / activos promedios) -0,01 -0,01

Rendimiento de activos operacionales
(Resultado neto / activos operacionales (**)
promedio) -0,01 -0,01

(**) Total de activos menos impuestos difetidos, cuentas corrientes del personal, inversiones
permanentes y temporales, y plusvalia.

31-12-2014 31-12-2013

Resultado por accién
(Resultado neto / n° acciones suscritas
y pagadas) -0,20 -0,33

Retorno de dividendos
(Dividendos pagados / precio de mercado) 0,00 0,00



ANALISIS RAZONADO

b) Se presentan a continuacién los principales Indices financieros del Estado de Resultados
Consolldado:

Al 31 de Diciembre

2014 2013
MUS$ MUSS
Ingresos operacionales 12.471.146  13.266.102
Pasajeros 16.380.122  11.061.557
Carga 1.713.379 1.862.980
Otros 377645  341.565
Costos operacionales (11.957.780) (12.622.197)
Remuneraciones (2.350.102) (2.492.769)
Combustible (4.167.030) (4.414.249)
Comisiones (365.508) (408.671)
Depreciacién y amortizacion (991.264) (1.041.733)
Otros arriendo y tasas de aterrizaje (1.327.238) (1.373.061)
Servicios a pasajeros (300.325) (331.4053)
Artiendo de aviones (521.384) {441.077)
Mantenimiento (452.731)  (477.086)
Oftrgs costos operacionales (1.482.198) (1.642.146)
Resultado operacional 513.366 643.905
. Muargen operaclional 4.1% 4,9%
Ingresos financieros 90.500 72.828
Costos financieros (430.034) (462.524)
Otros ingresos / costos (108.599)  (538.097)
Resultado antes de impuesto e interés 65.233 (283.888)
Impuestos (142.194) 20.069
Utilidad/pérdidn  antes de  interés
minoritarie (76.961) (263.819)
Atribuible a:
Invetsionistas de la matriz (109.790)  (281.114)
Interés minoritatio 32.829 17.295
Utilidad/Pérdida neta (109.790)  (281.114)
Margen neto -0,9% ~2,1%
Tasa efectiva impuesto 438,8% 6,6%
Total Acciones 545547819 487.930.977
Utilidad nefa por accidn (US$) -0,20125 -0,57613

RALLD.A. 1.363.202  1.130.246




COMPLEMENTO A LA MEMORIA 2014
Julio de 2015

DECLARACION JURADA

En nuestra calidad de Directores y Vicepresidente de Finanzas de LATAM Airlines Group, declaramos bajo juramento
nuestra responsabllidad respecto de |a veracidad de toda la informacién contenida en esta Memoria Anual.
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