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Nuestra mision es proveer un servicio

de excelencia en la entrega de asesoria,
intermediacion financiera y administracion
de fondos para clientes particulares,
empresas e instituciones.

Our mission is to provide excellent advisory,
financial intermediation and asset
management services for private, corporate
and institutional clients.
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Valores
y Principios

Values & Principles

B Nuestros Principios / Our Principles

Conocemos a nuestros clientes.
We know our clients.

Trabajamos para el interés de los clientes.
We work in our clients’interest.

No existen clientes pequefos. Tratamos a todos con la misma cortesia,
dedicacion y profesionalismo.

There are no small clients. We treat them all with the same courtesy,
dedication and professionalism.

La honestidad estd en el corazén de nuestro negocio.
Honesty is at the heart of our business.

Nuestro trabajo debe ser profesional y de calidad.
Our work must be professional and of top quality.

Cuidamos nuestra reputacion, que es el principal capital de LarrainVial.
We take care of our reputation, which is LarrainVial's main capital.

Nuestro negocio es muy dindmico y competitivo. Debemos procurar
ser competidores &giles y leales, y nunca hablar mal de la competencia.
Our business is very dynamic and competitive. We endeavor to be dynamic,
loyal competitors and never speak ill of the competition.

El trabajo en equipo es la clave de nuestro éxito.
Teamwork is the key to our success.

Queremos contratar a los mejores en cada dmbito profesional,
seleccionando a cada persona en forma individual y conforme a sus méritos,
sin discriminar por creencias, sexo o edad.

We hire the best professionals, selecting each person individually on merit,
without discriminating for beliefs, gender or age.

Ofrecemos a todos los que trabajan en la empresa la posibilidad de crecer
y desarrollarse en el plano profesional y humano.

We offer our staff the possibility of growing and developing both personally
and professionally.
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B Nuestra Mision / Our Mission

Proveer un servicio de excelencia en la entrega de asesorfa, intermediacién
financiera y administracién de fondos para clientes particulares, empresas e
instituciones.

Our mission is to provide excellent advisory, financial intermediation and asset
management services for private, corporate and institucional clients
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Historia

History

A g

W 1934

Fundada por los hermanos Fernando y Leonidas Larrain Vial en 1934, para la década de
los 50 LarrainVial era una de las corredoras mas importantes del pais.

En 1989 realizo la primera apertura en bolsa de una empresa no estatal, la eléctrica
Pilmaiquén y liderd la colocacion de un bono de Endesa por USD 110 millones.

A comienzos de los 90 se crearon formalmente el Departamento de Estudios y el drea
de Finanzas Corporativas, inicidndose una ola de aperturas en bolsa, entre las que se
destacan Falabella, D&S y Santander Chile Holding.

B 2000

Se cred Global Trust, primera iniciativa del mercado nacional en la Bolsa Off-Shore,
mercado en el cual LarrainVial se mantiene hasta hoy como lider.

En 2001 se cred la Administradora de Fondos de Inversién orientada a inversionistas
institucionales y se formo la primera mesa de délar formal de una empresa no bancaria.
Se abrieron sucursales en Valparaiso y Concepcion.

10

W 7934

Founded by brothers Fernando and Leonidas Larrain Vial
in 1934, by the 50s LarrainVial had become one of the most
important brokerage firms in the country.

In 1989, LarrainVial launched the first IPO of a non-state com-
pany, Pilmaiquén S.A. In that same year, LarrainVial headed
the offering of an Endesa bond for USD 110 million.

In the early 90s, our Research Department and the Corporate
Finance division were formally created. Since then, LarrainVial
has launched several IPOs, including Falabella, D&S and
Santander Chile Holding.

W 2000

Global Trust, the first domestic market project on the Off-
Shore Stock Exchange, was created. To date, LarrainVial is
the undisputed investment leader in that market.



En 2002 LarrainVial estructurd sus primeros Efectos de Comercio. Paralelamente, se
transformé en el primer Market Maker de la bolsa local.

En 2003 se formo la Mesa de Distribucién de Productos para Inversionistas Institucionales
(DPII), que representa y distribuye fondos de prestigiosas administradoras de fondos
internacionales.

En 2004 LarrainVial inici¢ sus operaciones en Perd. En Chile, se formé la Administradora
General de Fondos, se cred la Gerencia de Riesgo y se inaugurd una segunda sucursal
en Santiago.

En 2005 se formo Gestién Global, rea enfocada a los clientes de alto patrimonio. Se lanzo
LVA Indices, dedicada a la construccién de indices en el mercado de Latinoamérica. Se
inauguro la sucursal de Puerto Montt.

En 2006 LarrainVial comenzd sus operaciones en Colombia y en Chile se inaugurd la
sucursal de Valdivia.

En 2007 se abrieron sucursales en Vifa del Mar y Antofagasta, totalizando nueve puntos
de contacto en todo Chile.

Administradora de Fondos de Inversion, geared towards
institutional investors, was formed in 2001. The first formal
dollar exchange desk of a non-banking company was also
formed. Branches were opened that year in Valparaiso
and Concepcion.

In 2002, LarrainVial structured its first Commercial Notes.
At the same time, it became the first market maker on the
local stock exchange.

In 2003, the Product Sales and Trading Desk for Institutional
Investors (DPII) was created, which represents, sells and trades
funds for acclaimed international fund administrators.

In 2004 LarrainVial arrived to Peru. In Chile, the Asset
Management arm was formed; the Risk Management division
was created and the new El Bosque branch was opened.

In 2005, Gestion Global, the wealth management client division,
was created. That same year, LVA Indices, a company created
for the construction of indexes in the Latin American market,
was launched. A new branch was inaugurated in Puerto
Montt. In 2006, LarrainVial began its operations in Peru and
Colombia. A new branch was inaugurated in Valdivia.

In 2007 new branches in Viia del Mar and Antofagasta
where opened, totalizing 9 offices in Chile.
11



LarrainVial
en Cifras

LarrainVial in Figures

Con utilidades finales por aproximadamente $ 9.007 millones (USD 14,2 millones), las distintas
empresas financieras permitieron que LarrainVial terminara el afo 2008 como la primera
corredora de bolsa del mercado en lo que a utilidades se refiere.

En detalle, la Corredora de Bolsa logroé terminar 2008 como la primera en transacciones en
renta variable en la Bolsa de Comercio de Santiago con un volumen de $ 8.672.140 millones
(USD 13.626 millones). El liderazgo se repitié tanto en el volumen operado a terceros —con 21%
del mercado- como en acciones, simultdneas y cuotas de fondos de inversién. La utilidad de
la Corredora ascendid a $ 10.221 millones (USD 16,1 millones). Cabe destacar que su solidez
financiera se vio reflejada en la clasificacion de riesgo de AA- otorgada por Humphrey’s y
Feller Rate en el mes de abril, la que fue ratificada posteriormente en diciembre.

En cuanto a las cifras de la Administradora General de Fondos, ésta alcanzé una utilidad
de $ 2427 millones (USD 3,8 millones), con una participacién de mercado de 4,43% en
patrimonio administrado en fondos mutuos, situdndose asi en el primer lugar del ranking
entre las administradoras no bancarias y sexta a nivel de industria.

Elvolumen total de activos gestionados por LarrainVial, durante 2008 alcanzé los USD 6.500
millones, lo que se traduce en una baja de 35% respecto a 2007. Esta baja se explica por
USD 2.600 millones menos de patrimonio administrado en fondos internacionales para

12

With a final net income of approximately S 9.007 billion
(USD 14.2 million), the different financial companies allowed
LarrainVial to end 2008, in terms of net income, as the first
in the market.

In detail, the brokerage firm ended 2008 as the first equity
broker-dealer in transactions in the Santiago Stock Exchange
with a volume of S 8.672 trillion (USD 13.626 billion).
The leadership was repeated in the third-party operated
volume-with 21% of the market- as in shares, repurchase
agreements and investment fund quotas. The brokerage firm's
netincome reached S 10.221 billion (USD 16.1 million). It must
be highlighted that its financial solidity was reflected in the
AA-risk classification granted by Humphrey ‘s and Feller Rate
in April, which was later on confirmed in December.

Regarding the figures of the asset management arm
(Administradora General de Fondos), it reached a net income
0f$2.427 billion (USD 3.8 million), with a market participation
0f4.43% in mutual fund administered assets, thereby placing
itselfin first place in the ranking of the non banking managers
and in sixth place at an industry level.



LARRAINVIAL EN CIFRAS / LARRAINVIAL IN FIGURES

clientes institucionales, quienes durante 2008 migraron hacia activos de mayor liquidez,
instrumentos que no son incluidos en el total de activos gestionados. La administracion de
activos en instrumentos de renta fija crecié un 51% respecto al afo anterior, mientras que
el de inversiones alternativas lo hizo en un 19%.

El nimero de participes en fondos mutuos crecid un 7%, superando los 53.000 clientes.
LarrainVial registré un crecimiento mayor que el promedio de la industria en lo que se refiere
a activos bajo administracién en fondos mutuos de renta fija.

Entre las principales operaciones realizadas por LarrainVial durante 2008 figuran la emision
en julio del primer bono securitizado de Inmobiliaria San Sebastian (filial de Activa) por un
monto de UF 369.500; y la venta de distintos blogues accionarios como USD 90 millones
en acciones de Provida, el 6% de la propiedad de Inversiones Aguas Metropolitanas, el 9%
de Forus y USD 250 millones en acciones de Pampa Calichera.

During 2008 the total volume of assets managed by LarrainVial
reached USD 6.5 billion, which is translated into a 35%
decrease in relation to 2007. This decrease is explained by
USD 2.6 billion less of assets managed in international funds

for institutional clients, who during 2008 migrated towards
more liquid assets instruments that are not included in the
total of managed assets. The administration of assets in fixed
income instruments grew 51% in relation to last year, while
alternative investments grew 19%.

The number of participants in mutual funds grew 7%,
surpassing 53,000 clients. LarrainVial 's growth was better that
theindustry average in reference to assets being administered
in fixed income mutual funds.

Among the main operations realized by LarrainVial during
2008, is the issuing in July of the first securitized bond of
Inmobiliaria San Sebastidn (subsidiary of Activa) for the
amount of UF 369,500; and the sale of different stock packages
such as USD 90 million in Provida shares, 6% of the property
of Inversiones Aguas Metropolitanas, 9% of Forus and USD250
million in Pampa Calichera shares.

13



TOTAL DE ACTIVOS GESTIONADOS 2008

PARTICIPACION MERCADO RENTA VARIABLE 2008

E = EQUITIES: MARKET SHARE 2008
2 9 | ASSETS UNDER MANAGEMENT 2008
=]
12000 LARRAINVIAL
18,76%
10.00Q oo OTROS
OTHERS
43,51%
9.000
COMPETENCIA 1
COMPETITOR 1
6.000 fr N 13,90%
4000 || l ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
COMPETENCIA 3 Egngf;:glz\ 2
2000 17 oy~ oy COMPETITOR 3 s
J . ! 1,58% 1 ’ "
0
2005 2006 2007 2008
Fuente: LarrainVial/Source:LarrainVial Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago/Source:Santiago Stock Exchange
B Custodia Renta Variable/Custody of securities
B Custodia Renta Fija/Custody of fixed income securities
Patrimonio Fondos Mutuos/Mutual Fund Assets
Fondos de Inversién/Closed-End Fund Assets
W Distribucion de Fondos Internacionales Institucionales
Assets under management of institutional clients
W Otros/Others
I CIFRAS LARRAINVIAL ILARRAINVIAL FIGURES
DESCRIPCION MONEDA 12/2007 12/2008 VARIACION
DESCRIPTION CURRENCY CHANGE
Ingresos MM$ 47.974 45.924 -4,3%
Income MUSD 96,5 72,2 '25,3%
Gastos Totales MM$ 28.084 34.280 22,1%
Total Expenses MUSD 56,5 53,9 -4,7%
Resultado antes de impuestos MM$ 19.890 11.644 -41,5%
Net Income before tax MUsD 40,0 18,3 -54,3%
Impuesto a la Renta MM$ 3.777 2.637 -30,2%
Income tax MUSD 7,6 4,1 -45,5%
Resultado Final MM$ 16.113 9.007 -44,1%
Net Income for the year MUSD 324 14,2 -56,4$




I OTRAS CIFRAS LARRAINVIAL /OTHER LARRAINVIAL FIGURES

LARRAINVIAL EN CIFRAS / LARRAINVIAL IN FIGURES

DESCRIPCION 12/2006 12/2007 12/2008 VARIACION

DESCRIPTION CHANGE
Personas que trabajan en LarrainVial 444 592 644 9%
People working in LarrainVial

Custodia Renta Variable (MM USD) 1.568 2461 1.427 -42%
Custody of Equity Securities (M USD)

Custodia Renta Fija (MM USD) 294 47 710 51%
Custody of Fixed Income Securities (M USD)

Patrimonio Fondos Mutuos (MM USD) 756 1.142 1.017 -11%
Mutual Fund Assets (M USD)

Patrimonio Fondos de Inversion (MM USD) 185 391 196 -50%
(losed - end Fund Assets (M USD)

Activos Fondos Internacionales para 2348 4.292 1.627 -62%
Clientes Institucionales (MM USD)

Assets under Management for Institutional Clients (M USD)

Activos Fondos Internacionales para 2.170 3.879 1.465 -62%
Clientes Institucionales de Chile (MM USD)

Assets under Management for Chilean Institutional Clients (M USD)

Activos Fondos Internacionales para 146 298 126 -58%
Clientes Institucionales de Perti (MM USD)

Assets under Management for Peruvian Institutional Clients (M USD)

Activos Fondos Internacionales para 32 15 36 -69%
Clientes Institucionales de Colombia (MM USD)

Assets under Management for Colombian Institutional Clients (M USD)

Otros Activos Gestionados (MM USD) 840 1.248 1.482 195
Other Managed Assets (M USD)

Total Activos Gestionados (MM USD) 5.991 10.005 6.459 -35%
Total Assets Managed (M USD)

Participes en Fondos Mutuos 29.220 49.491 53.102 7%
Mutual Fund Contributors

Participacion de Mercado en Fondos Mutuos (%) 4,14% 4,60% 4,43% -4%
Mutual Funds Market Share

Montos Operados Acciones (Bolsa Comercio Stgo.) (M USD) 10.630 15.419 13.626 -12%
Volume of Shares traded (Stgo. Stock Exchange) (M USD)

Participacion de Mercado Renta Variable (Bolsa Comercio Stgo.) 15,60% 13,39% 18,76% 40%
Equity Market Share (Stgo. Stock Exchange)

Posicion de Mercado Renta Variable Operaciones para terceros 1° Lugar 2° Lugar 1° Lugar

(Bolsa Comercio Stgo.)

Thrird Parties Equity Transactions Market Share

Participacion de Mercado en Renta Variable (Bolsa Comercio Stgo.) 2° Lugar 3° Lugar 1° Lugar

Equity Market Share (Stgo. Stock Exchange)

*Nomenclature: The comma () is used as decimal separator and the dot (.) to separate thousands



| Premios LarrainVial / LarrainVial Awards

q Premio Latin Finance Bank of the Year 2008
Prem 10S Latin Finance Bank of the Year Award 2008

Primer Lugar Mejor Firma de Inversion en Chile 2008
First place for Best Investment Firm in Chile 2008

Awards

Premio Latin Finance 2007

Latin Finance Award: Survey of Institutional Investors 2007

Primer Lugar Mejor Corredora en Calidad y Rapidez en la Ejecucion.
First Place for Best Brokerage Firm in Quality and Speed of Execution.

Premio 32 afos de Revista Gestién 2007

Award granted by Revista Gestidn for our 32 years, 2007

Por su trayectoria e innovacion en el mercado de valores nacional.
For its trajectory and innovation in the local securities market

Premios Departamento de Estudios/ Awards - Research Department

Premio Institutional Investor/ Institutional Investor Award

Segundo lugar Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos en Chile 2008.
Second place in Best Team of Analysts in Chile 2008.

Tercer lugar Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos en Chile 2007.
Third place in Best Team of Analysts in Chile 2007.

Premio Latin Finance 2007 / Latin Finance Award: Survey of Institutional Investors 2007
Primer Lugar Mejor Corredora en Conocimiento del Mercado Local 2007.

First Place Best Brokerage Firm in Local Market Knowledge 2007.

Segundo Lugar Mejor Corredora en Exactitud de los Estudios 2007.

Second Place Best Brokerage Firm in Report Accuracy 2007.

Premios Finanzas Corporativas / Corporate Finance Awards

Premio Lideres Financieros de Diario Financiero y Deloitte

Financial Leaders award granted by Diario Financiero and Deloitte

Mejor Firma de Inversion en Chile 2007 / Best Investment Firm in Chile 2007

Mejor Firma de Inversion en Fusiones y Adquisiciones 2007 / Best M&A Firm 2007
Mejor Emisor de acciones 2006 / Best Stock Issuing 2006

Mejor Emisor de acciones 2005 / Best Stock Issuing 2005

Premio Diario Financiero a la mejor operacién financiera 2006

Award granted by Diario Financiero to the best 2006 financial operation

Segundo Lugar Venta del 20% de La Polar / Second place for Sale of 20% of La Polar
Tercer Lugar Ingreso de Copec a Colbun / Third place: Entry of Copec to Colbin

Premio Diario Financiero a la mejor operacion financiera 2005

Award granted by Diario Financiero to the best 2005 financial operation
Primer Lugar Apertura en Bolsa de Colo Colo / First place for IPO Colo Colo
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PREMIOS / AWARDS

Premios Administradora General de Fondos /Administradora General de Fondos Awards

Premio Fund Pro Performance / Fund Pro Performance Award
Primer lugar Mejor Gestora en Acciones Chilenas 2007 /First Place for Best manager in Chilean Equities 2007

Premios Sectoriales / Sectorial Awards

Premio de Diario Estrategia a fondo mutuo Enfoque como el més rentable en su categoria entre el 31 de agosto de
2005 e igual fecha de 2006. / Award granted by Diario Estrategia to Enfoque mutual fund for best return from August
2005 and August 2006.

Premio de América Economfa a fondo mutuo LarrainVial Latinoamericano, seleccionado entre los tres mejores
fondos de Latinoamérica. / Award granted by América Economia to LarrainVial Latinoamericano mutual fund, chosen
within the three best funds of Latinamerica.

Premios Salmon de Diario Financiero a los fondos mutuos mas rentables en su categoria.
Salmon awards granted by Diario Financiero to mutual funds that reported the best total return in their category.

LV Inversién Mundial
Ter lugar 2007 / st place 2007

LV Ahorro Central
Ter lugar 2008/ 1st place 2008

LV Enfoque
Ter lugar 2006 / st place 2006

LV Alto Rendimiento
3er lugar 2008 / 3rd place 2008

LV Latinoamericano
Ter lugar 2006 / st place 2006
Ter lugar 2005 / 1st place 2005

LV Renta Hipotecaria
3er lugar 2007 / 3rd place 2007

LV Acciones Nacionales
Ter lugar 2007 / 1st place 2007 LV Mercado Monetario
2do lugar 2006 / 2nd place 2006
Ter lugar 2005 / st place 2005
LV Acciones Beneficio
2do lugar 2007 / 2nd place 2007

Premio Estrellas de Rentabilidad Ajustada por Riesgo de LVA Indices 2008 / LVA Indices Award for Risk-Adjusted Return 2008

- ***** LV Asia serie B H ***** LV Renta Hipotecaria serie B

I:_:_} ***** LV Brasil Retorno Total serie B E ***** LV Portfolio Lider serie Ay B

= ***** LV Inversion Mundial serie B

“Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversidn de estos fondos mutuos, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcion de cuotas. La rentabilidad o ganancias obtenidas
por los fondos mutuos administrados por esta sociedad no garantizan que ellas se repitan en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables.”

“To find out more about the essential investment features of these mutual funds please see the Mutual Fund’s Internal Requlation and Share Subscription Agreement. Past returns or profits obtained by the mutual funds
managed by LarrainVial Asset Management does not guarantee future returns or profits. The values of the mutual funds shares are variable.”

17



Socios LarrainVial

LarrainVial Partners

Leonidas Vial Echeverria

Presidente Larrain Vial S.A.

Chairman Larrain Vial S.A.

Juan Luis Correa
Gandarillas

Director de Marketing
y Operaciones

Head of Marketing
and Operations
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Fernando Larrain Cruzat
Gerente General

Larrain Vial S.A.

CEO Larrain Vial S.A.

José Manuel Silva Cerda

Director de Inversiones
Larrain Vial Administradora
General de Fondos S.A.

Head of Investments
Larrain Vial Administradora
General de Fondos S.A.

José Miguel Barros Van
Hovell Tot Westerflier

Director de Finanzas
Corporativas

Head of Corporate Finance

Guillermo Undurraga
Echeverria

Director Comercial

Head of Commercial
Department

Felipe Bosselin Morales
Gerente General Larrain Vial
Administradora General de
Fondos S.A.

CEO Larrain Vial
Administradora General

de Fondos S.A.

Jorge Astaburuaga Gatica

Gerente de Distribuciéon
Institucional

Managing Director

Manuel Bulnes Muzard

Gerente General Larrain Vial
S.A. Corredora de Bolsa

CEQO Larrain Vial S.A.
Corredora de Bolsa

Gregorio Donoso Ibdiez
Director de Gestion Global

Head of Wealth
Management
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Martin Engel Prieto Felipe Errdzuriz Amenabar  Claudio Guglielmetti Tomas Langlois Silva Claudio Larrain Kaplan
Gerente de Finanzas Gerente de Distribucion Vergara Gerente de Renta Variable Gerente de Distribucion
Corporativas Institucional Gerente de Ventas Local de Larrain Vial Admin. Institucional
Corporate Finance Managing Director Sales Manager General de Fondos S.A. Managing Director
General Manager Local Equity Manager

Larrain Vial Administradora

General de Fondos S.A.

Ricardo Morales Lazo Augusto Undurraga Felipe Porzio Honorato Leonardo Sudrez
Gerente de Distribucion de Bulnes Gerente de Finanzas Giordano
Productos Internacionales Director de Gestion Global Corporativas Director del Departamento
Managing Director Head of Corporate Finance de Estudios
Wealth Management General Manager Head of Research
Department
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Departamento
de Estudios

Research Department

Fundado en 1992, el Departamento de Estudios de la Corredora de Bolsa, denominado
Sell Side en jerga financiera, es uno de los centros neuralgicos de LarrainVial. Una de las
principales caracteristicas que distingue a este equipo de 12 analistas es su perspectiva
global de analisis, solo una de las recetas que lo ha llevado a ser premiado en diversas
ocasiones, cerrando el 2008 con un nuevo reconocimiento.

Nuevamente la revista Institutional Investor destaco la labor realizada por este equipo
al otorgarle el segundo lugar en la categoria Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento
de Activos en Chile.

El trabajo duro ha continuado, y durante 2008 se incorpord al equipo un analista situado
en las oficinas de LarrainVial en Per(, profundizando asf la cobertura de empresas en la
region. De hecho, al cierre de 2008 el Departamento de Estudios tenia bajo cobertura
47 empresas en Chile, tres en Pert y siete en Colombia.

22

Founded in 1992, our Research, or Sell-Side, division is at
the heart of LarrainVial's business. A key distinguishing
characteristic of this team of twelve analysts is the global
perspective of its analysis.

Just one of the reasons that have earned the team rewards
on several occasions, closing 2008 with a new recognition.
Onceagain Institutional Investor magazine praised its work by
giving it second place in the Best Research Team in Following
Assets in Chile award.

The hard work has continued. During 2008 a new analyst joined
theteam in LarrainVial’s offices in Peru, thereby broadening
the breadth and depth of its coverage of companies in the
region. By the end of 2008 the Research department was
covering 47 companies in Chile, three in Peru and seven in
Colombia.



DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS / RESEARCH DEPARTMENT

Los informes, distribuidos fundamentalmente entre clientes institucionales locales y
extranjeros, se agrupan en economia, mercados, renta fija, acciones y el informe semanal,
cada uno con su propia periodicidad. Ademas, durante el aflo pasado fueron creados
dos nuevos informes: el Informe Regional tiene como objetivo cubrir la macroeconomia
y las principales empresas de Per( y Colombia, fortaleciendo aiin més la cobertura en
Latinoamérica; mientras que la publicacion Holdings busca abarcar las empresas chilenas
como conglomerados. Ademas, y dada la coyuntura de los mercados durante el afo
pasado, el Departamento de Estudios comenzo la publicacion Alerta de Mercado, un
informe caracterizado por la rapidez con que se envia a los clientes frente a cualquier
nuevo acontecimiento, manteniendo un flujo de comunicaciéon continuo. Los clientes
recibieron méas de doscientos informes espontaneos durante 2008, sélo para satisfacer
la necesidad de informacién inmediata dada la coyuntura de los mercados.

En los andlisis elaborados por el Departamento de Estudios es posible encontrar una
oportuna opinion profesional, informada y exhaustiva de los factores claves que afectan
la trayectoria de las economias, del sector empresarial y del precio de los activos relevan-
tes para la toma de decisiones de inversion. Para ello, el equipo estd en una constante
busqueda de innovacion y alerta para detectar las variables claves que mueven las
expectativas econdmicas, proporcionando inteligencia de mercado.

EL DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS
DE LARRAINVIAL CUBRE:

EL 95% DE LAS ACCIONES QUE COMPONEN EL INDICE SELECTIVO DE PRECIOS
DE ACCIONES.

EL 100% DE LAS ACCIONES QUE COMPONEN EL MORGAN STANLEY CAPITAL INDEX CHILE.

LARRAINVIAL 'S RESEARCH, OR SELL-SIDE, DIVISION COVERS:

95% OF SHARES THAT MAKE UP THE SELECTIVE INDEX OF SHARE PRICES (INDICE
SELECTIVO DE PRECIOS DE ACCIONES)

100% OF SHARES THAT MAKE UP THE MORGAN STANLEY CAPITAL INDEX CHILE.

The division’s reports, primarily distributed among local
and foreign institutional clients, are grouped into economy,
markets, fixed income, shares and the weekly report, each
with its own frequency. During the last year two new reports
were created: Regional Report, which provides a macro-
economic view of Peru and Colombia and covers the main
companies in those countries, thereby strengthening our
Latin American coverage; and the Holdings publication
which aims to cover Chilean companies as conglomerates.
Additionally, given the market context during the last year,
the Research Department launched Market Alert, a report
characterized by the speed with which it is sent to clients,
thereby maintaining a constant flow of communication in
the midst of any market-moving news. Clients received more
than two hundred spontaneous reports during 2008, only
to satisfy the need for immediate information in the face of
new events affecting financial markets.

The analysis produced by the Research division provides a
professional, informed and exhaustive view of key factors
affecting economies, businesses and asset prices that are
critical to investment decisions. In order to achieve this, the
team is constantly looking for innovative ways to detect and
interpret key variables affecting economic scenarios and
provide up-to-the-minute market intelligence.
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LVA indices

Creada en 2005, LVA Indices es una empresa independiente en la que LarrainVial com-
parte propiedad con otra entidad, cuyo objetivo es proveer a los mercados financieros
de indicadores de renta fija que permitan medir y analizar el rendimiento de sus instru-
mentos, facilitando la sofisticacion y crecimiento de la inversion en dichos mercados.
Entre sus clientes figuran administradoras de fondos de pensiones, compafias de
seguros, administradoras de fondos y otras empresas financieras, ademéas de entidades
gubernamentales como CORFO y el Banco Central de Chile.

De este modo, LVA Indices monitorea el comportamiento de bonos de gobierno,
corporativos e hipotecarios, ademés de calcular indices de intermediacion financiera,
sumando ya mds de 224 indicadores distintos.
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Created in 2005, LVA Indices is an independent company
co-owned by LarrainVial and another entity. Its objective
is to provide financial markets with fixed income indicators
to measure and analyze the performance of corresponding
instruments, facilitating the sophistication and growth of
investments in these markets. Amongst its clients are pension
fund managers, insurance companies, fund managers and
other financial companies, as well as government entities
such as CORFO and the Central Bank of Chile.

In this way, LVA Indlices monitors the behaviour of government,
corporate and mortgage bonds, as well as calculates financial
intermediation indices, already covering more than 224
different indicators to-date.



LVA INDICES

Desde su creacion, se ha avanzado en la creacién de un sistema de precios que permite
valorizar instrumentos de renta fija bajo estandares independientes y objetivos, una
herramienta de gran utilidad para entidades bancarias, administradoras de fondos de
pensiones, y en general a toda entidad que administre carteras de renta fija, pues permite
obtener un valor razonable de los activos frente a los reguladores, calcular valores cuota
y hacer distintos estudios.

Ademas, LVA Indices ha expandido su érea de negocios al de las consultorfas, y al desarrollo
de plataformas tecnolégicas a la medida. Durante 2008, en tanto, creo el primer sistema
de medicién del desemperio de los fondos mutuos ajustados por riesgo, transformandose
en el Unico actor del mercado financiero local capaz de elaborar esta informacion.

Since its inception, the company has advanced in the
development of a price system that enables the valuing of
fixed income instruments applying independent and objective
standards. The tool is of great use to banking entities, pension
fund managers, and in general to any entity that manages
fixed income portfolios because it allows them to obtain a
reasonable value for assets in the face of requlators, calculate
share values and perform different research.

Furthermore, LVA Indices has expanded its business to
include consulting as well as the development of tailor-made
technological platforms. In 2008 it created the first system for
measuring the risk-adjusted performance of mutual funds,
becoming the only player in the local financial market with
the capacity to supply this information.
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Finanzas
Corporativas

Corporate Finance

El drea de Finanzas Corporativas concreté durante 2008 casi una veintena de operaciones
por mas de USD 1.300 millones, entre las que figuran emisiones de bonos y efectos de
comercio, aumentos de capital, reestructuraciones, fusiones, adquisiciones y aperturas
en bolsa.

A pesar de que el afo estuvo marcado por una alta volatilidad de los mercados, por
temores cada vez mayores frente a una recesion a nivel mundial y restricciones al
otorgamiento de créditos por parte de entidades financieras, el trabajo que realizd
Finanzas Corporativas en materia de renta fija fue muy exitoso, logrando colocar bonos
y efectos de comercio en un escenario particularmente adverso.

Solo en lo que al mercado primario de bonos corporativos se refiere, se colocaron mas
de UF 15.250 millones, situando a LarrainVial en el segundo lugar entre los agentes
colocadores locales y siendo superado sélo por un banco comercial. En este sentido,
vale la pena destacar tres operaciones: la emision de bonos de D&S por UF 6 millones
en el mes de abril, una de las emisiones mas grandes efectuadas en el mercado local,
la emision de bonos de Watt’s por UF 2 millones colocada en septiembre, a pocos
dfas antes de la quiebra del banco de inversion estadounidense Lehman Brothers y la
emision de bonos de Molymet, un nuevo emisor que debuté en 2008 con una emision
de bonos por UF 5 millones. En cuanto a los efectos de comercio, el trabajo realizado
con tres empresas por mas de $ 98.470 millones permitié que LarrainVial continuara con
su liderazgo histérico en este segmento, alcanzando un 34% del mercado.

Otras operaciones realizadas durante 2008 consisten en la venta de la viia Chateau Los
Boldos al grupo portugués Sogrape a comienzos de afo y apertura en bolsa del Club
Deportivo Universidad de Chile.
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During 2008 the Corporate Finance division performed
almost twenty operations for more than USD 1.3 billion,
which included the issuing of bonds and commercial paper,
capital increases, restructurings, mergers, acquisitions and
initial public offerings.

Even though the year was marked by high market volatility due
torising fears of a worldwide recession and credit restrictions,
the work the division performed in matters of fixed income was
highly successful, managing to place bonds and commercial
paper in a particularly adverse scenario.

Only in the primary corporate bonds market, more than
UF 15.25 billion was placed, situating LarrainVial in second place
among local agents, being surpassed only by acommercial
bank. Three operations are worth highlighting: the issuing in
April of D&S bonds for UF 6 million, one of the largest bond
issues conducted in the local market; the issuing of Watt s
bonds for UF 2 million placed in September, a few days before
the bankruptcy of U.S. investment bank Lehman Brothers; and
the issuing of Molymet bonds, a new issuer that debuted in
2008 with a UF 5-million bond issue. As to commercial paper,
the work performed with three companies for more than
$98.47 billion reinforced LarrainVial's established leadership
in this segment, with 34% of the market.

Other operations performed during 2008 included the sale
of the Chateau Los Boldos vineyard to the Portuguese group
Sogrape early in the year, and the IPO of the Universidad de
Chile football team.



W Principales Transacciones 2008 / Relevant Transactions 2008

US$ 3.600.000

Colocacion privada del aumento de capital
de Joya del Pacifico, concesionaria del
Club Deportivo Santiago Wanderers

Private placement of Joya de/ Pacifico,
concessionaire of Ciub Deportivo Santiago

US$ 34.000.000

Colocacién del aumento de capital

Sole manager in secondary offering

FINANZAS CORPORATIVAS / CORPORATE FINANCE

CHATEAL
Lo BMOLOOE

[T S

US$ 25.500.000

Venta del 100% de la propiedad a Sogrape
(Portugal)

International bidding process for the sale
of the company

Asesoria financiera

Financial advisory

Wanderers
AGUAS b s
US$ 54.000.000 US$ 270.000.000 US$ 110.000.000 US$ 43.000.000

Venta de la Compariia

international bidding process for the
sale of the company

Abril de 2008

Estructuracion, emision y colocacion
de bon

Structuring, issuing and placement
of senior bonds

Abril de 2008

Estructuracion, emision y colocacion

Structuring, issuing and placement
of senior bonds

Abrilde 2008

Estructuracion, emision y colocacion
de bon

Structuring, issuing and placement
of senior bonds

Abil de 2008

IAM

US$ 72.000.000

Venta de unéua uete accionario
representativo del 5,9% de propiedad
del grupo controlador

Sole manager in the safe of a block

essal

US$ 170.000.000

Estructuracion de la OPA por las
acciones de ESSAL para Aguas
Andinas

Structuring and execution of a pubjic

ffj MOLYMET

US$ 200.000.000

Estructuracidn, emision y colocacion
nos

Structuring, issuing and placement

talls
US$ 80.000.000

Estructuracién, emision y colocacion

Structuring, issuing and placement

of shares represee;inut;tnyg 5,9% of IAM’s tender offer for Aguas Andinas of senior bonds of senior bonds
aS#LF.ILU-!tF QS-HLFILUHF
US$ 15.000.000 US$ 40.000.000 US$ 116.000.000 US$ 7.000.000

Apertura en bolsa

Sole Manager of /PO

Noviembre de 2008

Colocacién del aumento de capital

Sole manager in secondary offering

Noviembre de 2008

Estructuracion, emision y colocacion
de efectos de comercio

Structuring, issuing and pfacement
of commerciai paper

2008

Estructuracién, emision y colocacion
de efectos de comercio

Structuring, issuing and placement
of commercial paper

2008
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Gestion Global

Gestion Global entrega asesoria en inversiones a clientes de alto patrimonio. La experiencia
delos dos directores que lideran el drea y diez asesores de inversion, ademéas de un equipo
de apoyo, permiten entregarle a sus clientes un servicio personalizado en administracion
de cartera y asesorfa financiera, ademds de un servicio integrado de family office que
facilita la administracion de fortunas familiares sin la necesidad de montar una estructura
propia. De este modo, el conocimiento del cliente permite disefary entregar soluciones
adecuadas para cada perfil, interpretando la relacion riesgo-retorno, metas de inversion
y plazos estimados para lograrlas.

Durante 2008 esta area participd en el primer estudio de Banca Privada en Chile realizado
en conjunto con la consultora Accenture y la Universidad Adolfo Ibdfez. El trabajo
realizado contribuy6 a identificar las mejores practicas nacionales e internacionales,
analizando las tendencias futuras del negocio, diseflando un referente préactico que
permita replantear las estrategias de la industria en los préximos afos.

Mantener a los clientes actualizados a través de informacion de primera fuente, es parte
importante del servicio entregado, lo cual se manifiesta en la continua revision de temas
econdmicos clave por parte del asesor e invitaciones a presentaciones de proyecciones
de mercado Yy a los distintos seminarios que organiza LarrainVial. En 2008 se llevé a cabo el
segundo ciclo de Familias Empresarias realizado en conjunto con la Escuela de Negocios
de la Universidad de los Andes, actividad exclusiva para clientes de Gestién Global, donde
se compartieron experiencias con destacadas familias empresarias chilenas y se expuso
sobre el tema de family office, de creciente interés en la industria.

30

Global Wealth Management provides investment advisory
services to high net-worth clients. The experience and
dedication of the two directors who lead the area and the ten
investment advisors, backed by a solid support team, means
clients can expect highly personalized portfolio management
and financial advice, as well as an integrated family office
service that facilitates the management of family fortunes
without having to establish an independent office. The team’s
in-depth knowledge of individual clients allows it to design and
provide adequate solutions tailored to each profile, effectively
interpreting risk-return requirements, investment objectives
and the expected time horizon to accomplish them.

During 2008 this area participated in the first Private Banking
study in Chile, together with Accenture consulting firm and
Adolfo Ibdriez University. The study helped identify local
and international best practices, analyze future tendencies
of the business, and design a practical reference model to
help shape the industry’s strategies in the next years. Keeping
clients updated through first-hand information is an integral
partofthe service. This is manifested through the continuous
revision of key economic topics on the part of advisors as well
as invitations to market forecast presentations and numerous
seminars organized by LarrainVial. In 2008 the division
sponsored its second series of Family Businesses seminars,
together with the Los Andes University business school. These
were exclusive events, only for Global Management clients,
where experiences were shared with prominent Chilean
families on family office, corporate governance and other
topics of growing interest to the industry.



Estudio de Banca Privada en Chile

a5 actuales  lineas de evolucion de |

accenture 588 Lamainvia

El ano 2008 fue el comienzo de un periodo de crisis para los mercados financieros
mundiales y, consecuentemente, el desempefio de los activos financieros estuvo bajo
lo esperado para todas las categorfas de instrumentos, viviéndose un fuerte ajuste en
expectativas con respecto a futuros retornos y a la evolucion de la economia global.
La alta volatilidad y la crisis de liquidez fueron factores que afectaron los precios de los
activos en todas las regiones y sectores.

El drea de inversiones de Gestion Global, como parte de su revision estratégica y
tactica, pudo ajustar las carteras hacia un enfoque mas conservador, permitiendo en
alguna medida suavizar los efectos de la crisis. Las carteras se enfocaron en favorecer
instrumentos defensivos, en controlar el riesgo de crédito y aumentar su exposicion a
instrumentos de mayor liquidez.

DURANTE 2008 ESTA AREA PARTICIPO EN
ELPRIMER ESTUDIO DE BANCA PRIVADA EN
CHILE . ELTRABAJO REALIZADO CONTRIBUYO
A IDENTIFICAR LAS MEJORES PRACTICAS
NACIONALES E INTERNACIONALES, ANA-
LIZANDO LAS TENDENCIAS FUTURAS DEL
NEGOCIO

2008 was the start of a critical period for worldwide financial
markets. As a consequence, the performance of financial
assets was lower than expected in all instrument categories,
triggering strong adjustments in expectations of future returns
and the evolution of the global economy. High levels of
volatility and the liquidity crisis were important factors that
depressed share prices in all regions and sectors.

The Global Wealth Management investment team, as part
of its strategic and tactical revisions, was able to partially
offset the effects of the crisis by adjusting portfolios towards a
more conservative bias. The portfolios focused on favouring
defensive instruments, controlling credit risk and increasing

exposure to instruments of greater liquidity.
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Red de
Asesores Financieros

Financial Advisors
Network

La Red de Asesores Financieros estd compuesta por un equipo de mas de 150 ejecutivos
que ofrecen a clientes particulares una asesorfa de excelencia y una variedad de productos
deinversiony ahorro. Acciones, fondos mutuos, ahorro previsional voluntario, monedas
y seguros de cambio, ademds de tener acceso a los mercados extranjeros mediante
Global Trust -una plataforma de fondos internacionales que permite invertir en fondos
mutuos de Morgan Stanley y otras instituciones- conforman las distintas alternativas

que La Red pone a disposicion de sus clientes.
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The Financial Advisors ~ Network is formed by a team of
more than 150 executives that offer private clients first-rate
advice and a variety of investment and savings products.
Shares, mutual funds, voluntary pension savings, currency
and exchange rate insurance, as well as access to foreign
markets through Global Trust—an international platform that
enables investments in the mutual funds of Morgan Stanley
and other institutions — make up the different alternatives that
the Financial Advisors “Network puts at its clients’ disposal.



Ademas de sus dos sucursales en Santiago, LarrainVial cuenta con oficinas en Valparaiso,
Concepcion, Chillan, Valdivia y Puerto Montt, y desde 2007, también en Antofagasta y

Vifa del Mar. Cada afo se realiza un ciclo de seminarios regionales, en el que un grupo
de ejecutivos se retine con los clientes particulares de LarrainVial, entregando sus
perspectivas y proyecciones de los mercados interno y externos.

El afio 2008 sin duda fue un afo que presentd grandes desafios. El comienzo de la
recesion vy la alta volatilidad de los mercados exigieron al méximo a nuestro equipo
en lo que a asesoria a clientes significa. Una amplia gama de fondos mutuos de renta
fija permitieron resguardar el patrimonio administrado, mientras los de renta variable
permitieron a quienes tienen una mayor tolerancia al riesgo aprovechar las ventanas
otorgadas por la volatilidad. Los clientes no sélo disponen de productos segun su
nivel de riesgo, sino también de acuerdo a las ubicaciones geograficas y sectores de la
economfa en que desean invertir.

Apart from its two branches in Santiago, LarrainVial counts
with offices in Valparaiso, Concepcion, Chillan, Valdivia and
Puerto Montt, and from 2007 also in Antofagasta and Vina
del Mar. Each year a series of regional seminars takes place,
where a group of executives meets with LarrainVial's private
clients, providing their perspectives and forecasts for internal
and external markets.

2008 was without a doubt a year that presented great
challenges. The start of the recession and high levels of
market volatility demanded the best of our team of advisors.
A wide range of fixed income mutual funds enabled the
safequarding of assets under administration while other
selected funds meant less risk-averse clients could profit from
opportunities created by the volatility. Clients not only got
access to products according to their level of risk, but also
according to the geographical location and economic sectors
in which they wish to invest.
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Mercado
de Capitales

Capital Markets

El equipo de Mercado de Capitales estructura, intermedia y ejecuta -en Chile y el
extranjero- acciones, cuotas de fondos de inversion, monedas, renta fija, productos
financieros internacionales y derivados para la base global de clientes institucionales
de LarrainVial.

Uno de los pilares centrales del trabajo de esta area es el contacto permanente con el
cliente, con quien se ha comprometido en la entrega de inteligencia, andlisis, ejecucion,
flexibilidad y tecnologfa en la solucién de sus distintas necesidades financieras.

Con presencia en cuatro pafses de América, la propuesta de negocios del drea de
Mercado de Capitales es global para los mas de 500 clientes institucionales chilenos
y extranjeros a los que se atiende, a quienes se les ofrece la mejor ejecucion de los
distintos productos en que opera LarrainVial. Para ello, ademds, el drea de Distribucién
de Productos de Institucionales Internacionales distribuye fondos de los mds prestigiosos
administradores a nivel mundial.

El pilar de la propuesta que se le ofrece al cliente es el Departamento de Estudios, de
quien se obtiene un riguroso y profundo analisis del mercado local y extranjero, de modo
de tomar las mejores decisiones de inversion y para lo cual los ejecutivos del drea de
Mercado de Capitales junto a sus clientes se retnen frecuentemente.

Con 75 afios de presencia en el sistema financiero chileno, la plaza local es sin duda
nuestro principal mercado. En 2008 la Corredora de Bolsa terminé el afio liderando el
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The Capital Market team structures, intermediates and executes
—both in Chile and abroad- stocks, investment fund quotas,
currencies, fixed income, international financial products and
derivatives for LarrainVial’s global institutional client base.

One ofthe central pillars of the work in this area is permanent
contact with the client, to whom we are committed to providing
intelligence, analysis, execution, flexibility and technology to
solve his or her different financial needs.

Present in four countries in the Americas, the business proposal
of the Capital Markets area is global for the more than 500
Chilean and foreign institutional clients attended to, who
are offered the best execution of the different products with
which LarrainVial operates. To these ends, the Institutional
and International Products Distribution area also distributes
funds to the most prestigious administrators in the world.

The pillar of the proposal offered to our clients is the Research
Department, from which we obtain rigorous and profound
analyses of local and foreign markets, in order to be able to
make the best investment decisions. It is for this reason that
the executives in the Capital Markets area meet frequently
with their clients.



PARTICIPACION MERCADO RENTA VARIABLE - OPERACIONES PARA TERCEROS
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Fuente: Bolsa de Comercio de Santiago/Source:Santiago Stock Exchange

ranking de operaciones de renta variable, con un 18,76% de participacion de mercado
en la Bolsa de Comercio de Santiago, consolidando su liderazgo incluso frente a las
corredoras bancarias.

En 2008 LarrainVial fue distinguido con el premio Bank of the Year otorgado por la
revista LatinFinance, reconociendo asi la presencia de este equipo en la regién, aflo en
el cual también se consolido la entrada al mercado mexicano -en conjunto con el actor
local Grupo Bursatil Mexicano-. En Peru, en tanto, pais donde LarrainVial esta presente
hace ya cinco anos, se lanzo el Fondo Inmobiliario FIBRA, colocado entre inversionistas
institucionales de Chile y Peru.

Este afio el drea de acciones logré ejecutar importantes bloques accionarios como
la venta de USD 90 millones en acciones de Provida, USD 71 millones en acciones de
Inversiones Aguas Metropolitanas correspondientes al 6% de la propiedad, USD 36
millones en acciones de Forus equivalentes al 9% de la propiedad, USD 250 millones en
Pampa Calichera, USD 50 millones en Oro Blanco y USD 30 millones en Sonda.

Al menos una vez al afo, parte de nuestros clientes extranjeros tienen la posibilidad de
reunirse frente a frente con ejecutivos de primera linea de las principales empresas de
la region. Lo anterior, en el International Investors* Conference, encuentro que ya suma
tres anos, y en el cual en su version de 2008 congregd a unos 50 portfolio managers de
importantes fondos de inversién dedicados a mercados emergentes y a 50 empresas
de Chile, Pertiy Colombia.

MERCADO DE CAPITALES / CAPITAL MARKETS

With 75 years of experience in the Chilean financial system,
thelocal market is, without a doubt, our main market. In 2008
the broker-dealer finished the year leading the ranking of
equity operations, with 18.76% market share in the Santiago
Stock Exchange, thus consolidating its leadership even when
compared to the banking brokerages.

In 2008 LarrainVial was distinguished with the Bank of
the Year award, granted by “LatinFinance” magazine, in
recognition of the team’s presence in the region during a year
inwhichentry into the Mexican market was also consolidated
(together with the local actor, Grupo Bursatil Mexicano). In
Peru, a country where LarrainVial has been operating for 5
years, the real estate fund Fondo Inmobiliario FIBRA was
launched, having been placed by both Chilean and Peruvian
institutional investors.

This year the equity desk managed to execute significant
block trades, such as the sale of USD 90 million in Provida
shares, USD 71 million in Inversiones Aguas Metropolitanas
shares, corresponding to 6% of the total property, USD 36
million in Forus shares, equivalent to 9% of the property, USD
250 million in Pampa Calichera shares, USD 50 million in Oro
Blanco shares, and USD 30 million in Sonda shares.

At least once a year, some of our foreign clients have the
chance to meet face-to-face with top executives from the
mostimportant companies in the region. This occurs at the
International Investors’ Conference, a meeting three years in
the making, and which in 2008 gathered some 50 portfolio
managers from important investment funds dedicated to
emerging markets, and 50 companies from Chile, Peru and
Colombia.
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Corredora de
Bolsa de Productos

Commodities
Broker-dealer

LarrainVial fue corredor fundador de la Bolsa de Productos de Chile en 2005, plaza que
ha registrado un importante crecimiento: en 2006 el volumen total transado bordeé los
USD 80 millones, cifra que en 2007 se empind por sobre los USD 200 millones. Ya para
2008 LarrainVial se posiciond como lider indiscutido de esta industria que supero los
USD 450 millones en transacciones.

La estrategia de continua difusion de la Bolsa de Productos entre los potenciales clientes ha
traido como consecuencia laincorporacion de numerosos inversionistas, tanto personas
naturales como inversionistas institucionales, que han optado por diversificary rentabilizar
sus portafolios de renta fija, incorporando a sus carteras facturas y titulos representativos
de productos agropecuarios. Estos productos han tenido una fuerte penetracion entre
los inversionistas individuales de LarrainVial, puesto que se han constituido en uno de
los instrumentos de renta fija de mayor rentabilidad del mercado de capitales.

Por otro lado, durante 2008 se han incorporando nuevos clientes que encuentran en la
Bolsa de Productos una atractiva fuente de financiamiento. Los principales productos
financiados durante 2008 fueron inventarios de granos — trigo, arroz y maiz — y facturas por
cobrar de los clientes en sus distintas modalidades: fisicas, electrénicas y aseguradas.
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In 2005 LarrainVial was the founding broker-dealer of Chile’s
Commodities Stock Exchange, which has since registered
significant growth: in 2006 total trading volume bordered
USD 80 million, amount that in 2007 grew to over USD 200
million. By 2008 LarrainVial was already positioned as the
undisputed leader of this industry which surpassed USD 450
million in transactions.

A strategy of constantly promoting the Commodities
Stock Exchange among potential clients has brought as a
consequence the incorporation of numerous investors, both
individual and institutional, who have chosen to diversify and
capitalize their fixed income portfolios, incorporating invoice
factoring and agriculture securities into their portfolios. These
products have had a strong penetration among LarrainVial's
individual investors, as they have become one of the fixed
income instruments with the highest profitability in capital
markets.

On the other hand, during 2008 new clients have been
drawn to the Commodities Stock Exchange, seeing it as an
attractive source of financing. The main products financed
during 2008 were grain — wheat, rice and corn — inventories
as well as clients’ accounts receivable in their different forms:
physical, electronic and insured.



CORREDORA DE BOLSA DE PRODUCTOS / COMMODITIES BROKER-DEALER
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Administrador

General de Fondos

Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A,, creada en 1998, tiene como objetivo
la administracién de fondos de terceros. Para ello, cuenta con distintos productos, como
son fondos mutuos y fondos de inversion que invierten en Chile y el extranjero. A su
vez, los productos varian de acuerdo a los distintos tipos de inversionistas que pueden
participar en ellos: particulares, clientes institucionales o inversionistas sofisticados de
alto patrimonio. De este modo, dependiendo del tipo de cliente, los distintos productos
estructurados por la Administradora son distribuidos por La Red de Asesores Financieros
de LarrainVial, Gestion Global u otros canales externos.

Al cierre de 2008, los activos bajo administracion superaron los USD 1.300 millones,
los que se distribuyen en un 79% en fondos mutuos y un 21% en fondos de inversién.
Por su parte, el niumero de participes activos en fondos mutuos cerré el afio en mas
de 53 mil.

El 2008 ha sido uno de los afos mas complicados para los mercados financieros de los
que se tenga memoria, y una de las claves del éxito a la hora de enfrentar la crisis ha sido
mantener informados a nuestros clientes y ser muy conservadores en la administracion
de nuestros fondos.

Cabe destacar que en los Premios Salmon, distincion realizada por la Asociacion de
Fondos Mutuos en conjunto con Diario Financiero a los fondos més rentables de cada
afo en su respectiva categoria, Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. logré
dos distinciones por las rentabilidades logradas durante 2008: LV Ahorro Central logro
el primer lugar, mientras que LV Alto Rendimiento figuré en tercer lugar.

The Asset Management arm, launched in 1998, was created
to manage client assets through a variety of products such
as mutual funds and investment funds that invest in Chile
and overseas. The products vary according to the types of
investors who can participate in them: individuals, institutional
clients or sophisticated high net-worth investors. In this
way, depending on the type of client, the different products
structured may be distributed through LarrainVial's Financial
Advisors Network, Global Wealth Management or other
external channels.

Atthe closing of 2008, assets under administration surpassed
USD 1.3 billion, of which 79% went to mutual funds and 21%
to investment funds. The number of active participants in
mutual funds closed the year at more than 53 thousand.

2008 has been one of the most complicated years for financial
markets in living memory. A key to success in the face of market
turbulence has been our ability to maintain clients informed
as well as the adoption of a very conservative posture in the
management of our funds.

It's worth noting that in the Salmon Awards, a distinction
given by the Mutual Funds Association together with Diario
Financiero newspaper to the most profitable funds each yearin
their respective categories, LarrainVial obtained two distinctions
thanks to its performance in 2008: LV Ahorro Central got first
place, while LV Alto Rendimiento came in third.

“Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversidn de estos fondos mutuos, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcion de cuotas. La rentabilidad o ganancias obtenidas
por los fondos mutuos administrados por esta sociedad no garantizan que ellas se repitan en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables.”

“To find out more about the essential investment features of these mutual funds please see the Mutual Fund's Internal Regulation and Share Subscription Agreement. Past returns or profits obtained by the mutual funds

managed by LarrainVial Asset Management does not guarantee future returns or profits. The values of the mutual funds shares are variable.”
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PARTICIPES EN FONDOS MUTUOS
NUMBER OF MUTUAL FUND * SHAREHOLDERS

60000 |

5000 (Y

40000 (b Yy

30000 4 1Y MY

o001

000 4t 1t

2006 2007 2008

Fuente: LarrainVial/Source:LarrainVial

Y en lo que a fondos de inversion se refiere, Larrain Vial Administradora General de
Fondos S.A. cuenta con los fondos LV Humboldt, cuyo objetivo de inversion es la renta
fija latinoamericana; el fondo LV Magallanes, enfocado en acciones latinoamericanas
de baja presencia bursétil; y el fondo LV Beagle, que invierte en acciones chilenas de
baja presencia bursatil.

Cabe mencionar que durante 2008 la Administradora lanzé el primer Fondo de Inversion
Privado que invierte en facturas. El objetivo de inversién de este fondo es pionero en
la industria y refleja la constante busqueda de productos innovadores por parte de
LarrainVial.

ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS

In reference to investment funds, LarrainVial already launched
the Humboldt fund, which focuses on Latin American fixed
income; the Magallanes fund, focused on small-cap Latin
American shares; and the Beagle fund, which invests in
small-cap Chilean shares.

[t must be stated that during 2008 the Asset Management
arm launched the first Private Investment Fund, which
invests in supplier invoices. This type of fund is a pioneer in
the industry and reflects LarrainVial's constant search for
innovative products.

Since 2004, the Asset Management unit counts with its
own Research, or Buy Side department, which studies and
analyzes investments for the funds that it manages. Apart
from obtaining information generated by third parties, the
team performs its own analysis of assets that are not covered
by other research departments.

“Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversidn de estos fondos mutuos, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcion de cuotas. La rentabilidad o ganancias obtenidas
por los fondos mutuos administrados por esta sociedad no garantizan que ellas se repitan en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables.”

“To find out more about the essential investment features of these mutual funds please see the Mutual Fund's Internal Regulation and Share Subscription Agreement. Past returns or profits obtained by the mutual funds

managed by LarrainVial Asset Management does not guarantee future returns or profits. The values of the mutual funds shares are variable.”
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DISTRIBUCION POR FAMILIAS DE FONDOS 2008
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La Administradora General de Fondos cuenta con su propio departamento de estudios
desde 2004, denominado Buy Side, y que tiene como objetivo estudiar y analizar
inversiones para los fondos que gestiona la Administradora. Para ello, ademas de tomar
informacion elaborada por terceros, realizan sus propios analisis de los activos que no
son cubiertos por otros departamentos de estudios. Liderado por José Manuel Silva,
director de inversiones con mds de 15 afos de experiencia, el equipo Buy Side esta
conformado por nueve personas, el que con esta metodologia de trabajo logra cubrir
aproximadamente el 90% del mercado bursétil chileno, y un porcentaje relevante de
las acciones latinoamericanas.

El Departamento de Estudios Buy Side juega un rol esencial en el proceso de inversion.
Este proceso es disciplinado en el tiempo y busca el mejoramiento continuo a través
de la incorporacion de nuevas e innovadoras fuentes de informacion y metodologias
de analisis, y del trabajo desarrollado en los comités de inversiones.

B B W = familia Depésito / Deposit Family

Familia Ahorro / Saving Family

Familia Oportunidad / Opportunity Family

Led by José Manuel Silva, investment director with more
than 15 years experience, the Buy Side team is formed by nine
people, who through an effective work method manage to
coverapproximately 90% of the Chilean stock market as well
as a relevant percentage of Latin American shares.

The Buy Side department plays an essential role in the
investment process. This process is disciplined over time and
looks for continuous improvement through the incorporation
of new and innovative sources of information and methods
of analysis, and through the work developed within the
investment committees.

“Past returns or profits obtained by the mutual funds managed by LarrainVial Asset Management does not guarantee future returns or profits. The values of the mutual funds shares are variable. To find out more about
the essential investment features of these mutual funds please see the Mutual Fund's Internal Regulation and Share Subscription Agreement.”
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Activa

Dentro del servicio de manejo de fondos a terceros, LarrainVial incorporé en 2006 el
drea de capital privado, también conocido como private equity. Se trata de un area que
invierte en negocios de mas dificil acceso para los inversionistas, pues requieren de un
alto grado de conocimiento financiero en general y de la industria en particular. Ademds,
en buena medida, estas iniciativas se caracterizan por su innovacion.

Bajo el nombre de Activa y, en el tiempo en que lleva funcionando ya se ha logrado
poner en marcha distintas dreas de negocios.

Sembrador Capital de Riesgo es una administradora de inversion privada que apuesta por
el crecimiento en un sector en el que Chile tiene una ventaja comparativa a nivel mundial:
el agricola. Para esta iniciativa, se establecié una sociedad con los ejecutivos de una de
las principales exportadoras de frutas del pafs: Subsole. El primer fondo, denominado
Crecimiento Agricola, ya tiene en desarrollo proyectos por USD 12 millones en distintas
regiones del pafs, que abarcan las diferentes dreas del sector agricola.

Activa también decidi¢ participar del sector forestal, para lo cual se unié a Orion
Capital, (sociedad formada por ejecutivos de vasta experiencia en el sector) y, donde los
clientes pueden beneficiarse de las distintas etapas del ciclo forestal. El primer negocio
realizado, denominado Vuelo Forestal, involucré USD 10 millones y abarca una de las
etapas finales del ciclo, como es la comercializacion del bosque maduro. El afio 2008,
Activa estructurdy colocd en el mercado el fondo Crecimiento Forestal, que involucrara
inversiones por USD 34 millones en la compra de plantaciones de pinos y eucaliptos
para los proximos anos.

A su vez, Inmobiliaria San Sebastian -filial de Activa- participé durante 2008 de la emision
de un bono securitizado con el respaldo de la totalidad de su cartera de contratos de
leasing habitacional por un monto de UF 369.500, dando término al primer ciclo de su
negocio de leasing habitacional. Actualmente, lainmobiliaria estd generando y acopiando
una nueva cartera de contratos para el segundo ciclo de este negocio, para lo cual cuenta
con la capacidad de generacion de Progressa SA y Delta Leasing Habitacional.

En mayo de 2008, Activa ingreso al drea de energfa en asociacion con SCL Energia,
creando el primer private equity de LarrainVial denominado Americas Energy Fund | LP
el cual estd radicado en Canadd y cuyo objetivo de inversion son proyectos de energia
en Latinoamérica. Este fondo cuenta con compromisos de inversién por USD 101,5
millones hasta la fecha.

ACTIVA

Within the service of handling client assets, in 2006 LarrainVial
incorporated the private equity area, which invests in businesses
that are less accessible to investors because they require
a high level of financial and particularly industry-specific
knowledge. Also, these initiatives are largely characterized
by their innovation.

Under the name of Activa, it has already managed in its short
existence to get several businesses started.

Sembrador Capital de Riesgo is a private investment manager
that aims for growth in a sector where Chile has a comparative
advantage at a worldwide level: agriculture. For this initiative,
acompany was set up with the executives of one of the main
fruit exporters in the country, Subsole. The first fund, called
Crecimiento Agricola, is already developing projects worth
USD 12 million in different regions of the country that cover
the different areas of the agricultural sector.

Activa also chose to participate in the forestry sector, for
which it partnered with Orion Capital (company formed by
executives with a vast experience in the sector), and where
clients can benefit from the different stages of the forestry
cycle. The first deal undertaken, denominated Vuelo Forestal,
involved USD 10 million and covers one of the final stages
of the cycle - the commercialization of mature forest. In
2008, Activa structured and placed the Crecimiento Forestal
fund, which involves investments worth USD 34 million in
the following years in the purchase of pine and eucalyptus
plantations.

At the same time, Inmobiliaria San Sebastidn —subsidiary
of Activa- participated during 2008 in the issuing of a
securitized bond backed by its entire portfolio of residential
lease agreements for UF 369,500, ending the first cycle of
its leasing business. The real estate company is currently
generating and gathering a new portfolio of lease contracts
forthe second cycle of this business, for which it counts with
the generation capacity of Pogressa SA and Delta Leasing
Habitacional.

In May 2008, Activa entered the energy sector in association
with SCL Energia, creating LarrainVial’s first private equity
named Americas Energy Fund | LF, which is domiciled in
Canada and invests in energy projects in Latin America.
To date, this fund counts with investment commitments
amounting to USD 101.5 million.
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Riesgo

Risk Management

El afio 2008 fue uno especialmente delicado en lo que a administracion de riesgos se
refiere, ya que si bien resulto trascendental consolidar e intensificar la gestion de riesgo
corporativo de la empresa, proporcionando apoyo de manera flexible a las dreas de
negocios con el fin de minimizar sus riesgos, esta tarea debfa, al mismo tiempo, ser un
factor que potenciara la realizacion de negocios. Y siguiendo con las mejores practicas de
laindustria a nivel mundial, Larrainvial ha tomado como referencia las indicaciones dadas
por el Comité de Basilea que actualmente rige al sistema financiero internacional.

La Gerencia de Riesgo Corporativo tiene como mision identificar, evaluar, monitorear y
controlar los riesgos del negocio; si el 2007 fue un afio de definicién y planificacion, el
2008 fue un afo de implementacion y consolidacion. Respecto a Riesgo Operacional, se
identifico, evalud y comenzé a monitorear y controlar las principales lineas de negocio,
implementacion para la cual se conté con la asesoria de PricewaterhouseCooper. En
lo que se refiere a Riesgo de Mercado, se continud la implementacién de diferentes
metodologfas para evaluar el riesgo tanto de las carteras propias como la de los clientes.
Por otra parte, las metodologias escogidas por LarrainVial se han visto validadas por
diferentes circulares y consultas de parte de nuestro regulador y es asi como este afo
se clasifico y posteriormente revalidé el riesgo de la empresa en —AA tanto por Feller-
Rate como por Humphreys, lo que nos confirma que se estd avanzando por el camino
correcto.
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The year 2008 was especially delicate in terms of risk
management. Even though it was crucial to consolidate
and intensify the company’s Corporate Risk Management
by providing support to business areas in a flexible manner
to minimize their risks, this initiative also had to be a factor
that would encourage the realization of business activities.
In line with industry best practices at a worldwide level,
LarrainVial has taken as a reference guidelines provided by
the Basel Committee, which currently rule the international
finance system.

The Corporate Risk Management team aims to identify,
evaluate, monitor and control business risk. If 2007 was a year
of definition and planning, 2008 was one of implementation
and consolidation. Regarding Operational Risk, the main
lines of business were identified, evaluated and started to
be monitored and controlled, an initiative that benefited
from the advice of PricewaterhouseCooper. In reference to
Market Risk, different methods to evaluate risk continued to
be implemented, both in our own portfolios and in those of
our clients. At the same time, methods chosen by LarrainVial
have been validated by different memorandums and enquiries



Durante 2008, la Contralorfa Corporativa de LarrainVial ejecutd un plan definido de
acuerdo al perfil de riesgo de las distintas unidades auditables. De este modo, los recursos
del &rea fueron destinados tanto a la auditoria de los ciclos de negocios efectuados
por las distintas empresas que componen el grupo como también a la revision de la
administracion de los riesgos derivados del uso y aplicacion de las Tecnologfas de la
Informacion. Todo este trabajo derivd en recomendaciones orientadas a mejorar en
forma continua el ambiente de control en el cual se desenvuelve la empresa.

De gran importancia ha sido la funcion del Oficial de Cumplimiento Corporativo, en
espectros tan relevantes como los procesos de conocimiento de clientes, seguimiento
y control de las transacciones de empleados y clientes, asi como estimulando la cultura
de cumplimiento y prevencién de lavado de activos tal como lo define la legislacion
vigente.

RIESGO / RISK MANAGEMENT

from our regulator, which resulted in the company’s risk
being classified and subsequently re-validated at —AA this
year both by Feller-Rate and by Humphreys, which confirms
that we are advancing along the right path.

During 2008, LarrainVial’s Corporate Comptroller executed
aplan which had been defined according to the risk profile
of the different units that could be audited. In this way,
resources were destined both to the auditing of business cycles
conducted by the different companies that compose the group
as well as the revision of the management of risks derived
from the use and application of Information Technologies.
Allthis effort culminated in recommendations orchestrated
to continuously improve the control environment in which
the company operates.

The function of the Corporate Compliance Officer has been
of great importance, in such relevant aspects as Know Your
Client (KYC) processes, revising and controlling employee
and client transactions, as well as stimulating a culture of
compliance and prevention of asset laundering as is defined
in the current legislation.
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Tecnologia

Technology

En un mundo globalizado como el de hoy, el sitio web corporativo de LarrainVial juega
un rol cada vez méas importante en la relacion con sus clientes. Sus constantes mejoras
han sido apreciadas por ellos, lo que queda demostrado con el progresivo aumento que
muestra la cantidad de visitantes que acceden al portal: en 2008, las visitas registraron
un alza de 20% en relacion al afio anterior.

Actualmente, el sitio de LarrainVial entrega informacion de la empresa, asi como también
contenidos generados por sus propios ejecutivos, como las constantes presentaciones
realizadas en seminarios tanto en Chile como en el extranjero y diversos informes
elaborados periddicamente por el Departamento de Estudios.

Asimismo, el portal de LarrainVial permite a sus clientes acceder a importante informacion
al minuto sobre el rendimiento de su cartera de inversiones, abonos en linea y transaccion
de acciones, entre otras alternativas.

Ademads, en una nueva mejora de las prestaciones tecnolégicas de la compania para
sus clientes, en 2008 se habilitd una nueva funcién para el sitio WAP de LarrainVial, que
permite ver los saldos de cuenta, estar al tanto de la rentabilidad de sus inversiones en
tiempo real y enviar solicitudes de servicio a la empresa, todo desde su teléfono celular.
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Inaglobalized world such as today’s the LarrainVial corporate
website plays an ever-increasing role in its relationship with
clients. Continuous improvements to the site have paid off,
gauged by the progressive increase in the number of visitors to
the portal: in 2008 visits registered a 20% year-on-year rise.

The LarrainVial website currently provides company information,
as well as content generated by its own executives, such as
presentations prepared for a host of seminars held both in
Chileand overseas, as well as diverse reports regularly churned
out by the Research Department.

Additionally, the LarrainVial website allows its clients to access
important up-to-the-minute information regarding the
performance of their investment portfolio, online payments
and the transaction of shares, among other options.



En definitiva, se trata de una forma segura y rdpida para el cliente de realizar y monitorear
sus movimientos financieros.

Esta nueva funcién WAP se suma a las anteriores que ya provefa el servicio, como el acceso
a toda la informacion de mercado en linea, tales como indicadores bursatiles, acciones,
valores de commodities y monedas, asi como también la informacion corporativa de
la compania.

Concientes ademas de laimportancia de la sequridad y privacidad de la informacion que
maneja LarrainVial de sus clientes, se cuenta con los mayores estandares internacionales
en materia tecnoldgica, que permiten mantener resguardada toda la informacién digital
relacionada con el giro de su negocio. La certificacion CMMI en nivel Il con la que
cuenta la empresa acredita que se trabaja con niveles técnicos normados, instaurados
y determinados a nivel mundial.

De hecho, la empresa incorpord un software en todos sus sistemas de control
administrativo y financiero llamado SAP R3 version 6.0, permitiendo asf las mejores
practicas del mercado en procesos como Recursos Humanos, Compras y Adquisiciones,
Financiero y Control de Gestion.

Durante 2008, ademas, LarrainVial puso en marcha su plan de continuidad del negocio,
respaldando todos sus procesos criticos en su sequndo sitio de almacenamiento de datos
y servicios, con lo cual garantiza que pueda cumplir todas sus obligaciones ante alguna
situacion de catastrofe mayor. Con esto, se trabaja bajo estandares internacionales en
cumplimiento de pilares de gestion de riesgos operacional propuestos e indicados por
Basilea Il.

Furthermore, as part of the company’s initiative to improve
technologicaltools for its clients, a new function was launched
in 2008 for LarrainVial's WAP site, which allows clients to view
account balances, remain abreast of investment returns in
realtime and send service requests, all from their cell phone.
In essence, this is a safe and fast way for clients to realize and
monitor their financial movements.

This new WAP function adds to previous ones the service
already provided, such as online access to all market
information, including stock indicators, shares, values of
commodities and currencies, as well as the company’s
corporate information.

Mindful of the importance of security issues and the sensitivity
of client information we handle, LarrainVial abides by the
highest international standards in order to safequard all
digital information related to the client. The CMMI at level
Il certification which the company holds accredits that it
operates under requlated technical norms which have been
established and instilled at a worldwide level.

To this end, the company incorporated new software in all
its administrative and financial control systems called SAP
R3, version 6.0, which facilitates the implementation of best
practices in processes related to Human Resources, Purchases
and Acquisitions, and Management Control.

Furthermore, during 2008 LarrainVial launched its business
continuity plan, backing all its critical processes in its second
data and services storage site, which guarantees that it can
complywith all its obligations in case of a major catastrophe.
To this end, the company works under international standards
to comply with the pillars of operational risk management
proposed by Basel Il.
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Informe de los Auditores Independientes

Ell ERNST & YOUNG

Santiago, 23 de febrero de 2009

Senores Accionistas y Directores de
Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa al 31 de diciem-
bre de 2008 y 2007, y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los afios termina-
dos en esas fechas. La preparacién de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es
responsabilidad de la administracion de Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa. Nuestra responsabilidad consiste en
emitir una opinion sobre estos estados financieros, con base en las auditorfas que efectuamos. Las condiciones
de patrimonio, liquidez y solvencia adjuntos no forman parte integrante de estos estados financieros; por lo
tanto, este informe no se extiende a los mismos.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera de Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y
los resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo por los aflos terminados en esas fechas, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y normas contables dispuestas por la Superinten-

dencia de Valores y Seguros.

Juan Francisco Martinez A.

ERNST & YOUNG LTDA.

Esta opinidn estd referida a los estados financieros de Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa el cual incluye sus correspondientes notas. La version completa
de estos estados financieros estd disponible en la Superintendencia de Valores y Sequros.



ESTADOS FINANCIEROS LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA

» ESPANOL
Balance General - Activos Cifras en M al 31 de diciembre
DESCRIPCION 2008 2007
ACTIVO CIRCULANTE
Disponible 6.568.455 10.808.431
Titulos de renta variable 12.699.921 10.881.192
Titulos de renta fija 8.324.258 943.485
Derechos por operaciones a futuro 111.020.415 93.771.537
Deudores por intermediaciéon 124.297.057 77.843.634
Documentos y cuentas por cobrar (neto) 3.719.536 1.515.781
Cuentas corrientes con personas y empresas relacionadas 5.264.234 3.051.738
Impuesto por recuperar 1.311.346 278.268
Titulos entregados en garantia 5.852.591 11.503.940
Gastos anticipados 28.316 24927
Otros activos circulantes 635.974 737.099
Total activo circulante 279.722.103 211.360.032
ACTIVO FlJO
Terrenos, edificios e instalaciones 4.536.944 4.136.222
Equipos y mobiliario de oficina 640.434 425.237
Depreciacion acumulada -1.433.479 -1.195.976
Total activo fijo neto 3.743.899 3.365.483
OTROS ACTIVOS
Titulos patrimoniales bolsas de valores 395.012 371.421
Inversiones en otras entidades 4.225 4.218
Valores en garantia de obligaciones a largo plazo 1.110.490 1.866.460
Otros activos 64 63
Total otros activos 1.509.791 2.242.162
TOTAL ACTIVOS 284.975.793 216.967.677



Balance General - Pasivos y Patrimonio

Cifras en M$ al 31 de diciembre

DESCRIPCION 2008 2007
PASIVO CIRCULANTE

Obligaciones con bancos e instituciones financieras 1.113.882 3.809.394
Obligaciones por operaciones a futuro 110.903.763 93.968.232
Acreedores por intermediacion 122.300.403 84.580.514
Documentos y cuentas por pagar 17.219.542 7.595.163
Provisiones y retenciones 887.878 156.973
Cuentas corrientes con personas y empresas relacionadas - 278.759
Total pasivo circulante 252.425.468 190.389.035
PASIVOS LARGO PLAZO

Obligaciones a largo plazo con bancos e instituciones 785.107 854.804
financieras

Total pasivo largo plazo 785.107 854.804
PATRIMONIO

Capital pagado 9.919.722 9.919.722
Reserva mayor valor acciones bolsas de valores 51.839 51.839
Utilidades acumuladas 15.752.277 11.772.575
Utilidad del ejercicio 10.221.139 11.055.029
Dividendos provisorios o participaciones(menos) -4.179.759 -7.075.327
Total Patrimonio 31.765.218 25.723.838
Total Pasivos y Patrimonio 284.975.793 216.967.677



ESTADOS FINANCIEROS LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA

» ESPANOL
Estado de Resultados Cifras en MS al 31 de diciembre
DESCRIPCION 2008 2007
‘ INGRESOS OPERACIONALES
Comisiones por operaciones en rueda 11.987.125 13.712.822
Comisiones por operaciones fuera de rueda 8.529.123 11.794.735
Utilidades por ventas de cartera propia 1.952.040 1.816.548
Ingresos por operaciones a futuro 4.692.868 4.606.951
Ingresos por intereses y dividendos de cartera propia 2.506.523 2.082.225
Ingresos por administracion de cartera y custodia de valores 802.453 1.531.423
Asesoria financiera 349.585 352.115
Otros ingresos operacionales 978.047 1.139.633
Total ingreso operacional 31.797.764 37.036.452
GASTOS OPERACIONALES
Comisiones y servicios -2.110.352 -1.496.716
Pérdidas por menor valor de cartera propia -476.761 -168.213
Pérdidas por ventas de cartera propia -1.962.159 -535.214
Gastos por operaciones a futuro -4.189.286 -3.745.052
Gastos financieros -316.277 -308.725
Gastos de administracién y comercializacién -19.364.437 -18.788.911
Amortizaciones y depreciaciones -235.486 -190.792
Otros gastos operacionales -961.835 -805.595
Total gastos operacionales -29.616.593 -26.039.218
Resultado operacional 2.181.171 10.997.234
INGRESOS NO OPERACIONALES
Utilidades en inversiones permanentes 9.889.954 2.665.015
Otros ingresos no operacionales - 226.109
Total ingresos no operacionales 9.889.954 2.891.124
EGRESOS NO OPERACIONALES
Otros gastos no operacionales -49.007 -77.998
Total egresos no operacionales -49.007 -77.998
Resultado no operacional 9.840.947 2.813.126
Correccién monetaria -1.774.621 -1.232.614
Resultado por ajuste de moneda -1.774.621 -1.232.614
Impuesto a la renta -26.358 -1.522.717
UTILIDAD DEL EJERCICIO 10.221.139 11.055.029
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Estado de Flujo Efectivo Directo Ciras en M5 al 31 de diciembre

DESCRIPCION 2008 2007

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Comisiones recaudadas 23.164.470 28.627.003
Ingresos (egresos) neto por cuenta de clientes -3.815.388 -1.410.691
Ingresos (egresos) neto por operacion de cartera propia 673.909 1.367.615
Ingresos (egresos) neto por operaciones a futuro -2.029.432 -748.721
Otros ingresos percibidos 894.832 250.331
Gastos de administracion y comercializacién pagados -20.990.790 -19.048.570
Gastos financieros pagados -363.256 -250.418
Impuestos pagados -1.524.599 -2.264.957
Flujo neto (negativo) positivo originado por actividades de la operacion -3.990.254 6.521.592

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Préstamos obtenidos 2.101.744 17.856.530
Préstamos de personas y empresas relacionadas - 428.064
Repartos de utilidades y capital -4.179.759 -7.075.327
Pago de préstamos -4.534.315 -18.223.273
Pago de préstamos de personas y empresas relacionadas -2.719.722 -
Flujo neto negativo originado por actividades de financiamiento -9.332.052 -7.014.006

FLUJO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE INVERSION

Dividendos y otros ingresos percibidos de inversiones en otras sociedades 9.436.869 2.548.260
Flujo neto positivo originado por actividades de inversién 9.436.869 2.548.260
Flujo Neto Total (Negativo) Positivo del Ejercicio -3.885.437 2.055.846
Efecto de Inflacion sobre Efectivo y Efectivo Equivalente -354.539 -722.164
Variaciéon Neta Efectivo y Efectivo Equivalente -4.239.976 1.333.682
Saldo Inicial de Efectivo y Efectivo Equivalente 10.808.431 9.474.749

Saldo Final de Efectivo y Efectivo Equivalente 6.568.455 10.808.431




ESTADOS FINANCIEROS LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA

» ESPANOL
Conciliacion Flujo - Resultado Cifas en MSal 31 de diciembre
DESCRIPCION 2008 2007
Utilidad del ejercicio 10.221.139 11.055.029
CARGOS (ABONOS) A RESULTADOS QUE NO REPRESENTAN FLUJOS DE EFECTIVO
Amortizaciones y depreciaciones 235.486 190.792
Provisiones por pérdida en activos operacionales 306.126 132.472
Resultados por correccion monetaria 2.581.909 2.063.333
(AUMENTO) DISMINUCION DE ACTIVOS
Cuentas por cobrar a clientes -46.180.708 -16.329.325
Derechos por operaciones a futuro -24.912.484 -42.071.839
Cartera de inversiones -5.454.716 -3.547.264
Otros activos -416.936 -4.919.923
AUMENTO (DISMINUCION) DE PASIVOS
Cuentas por pagar por intermediacién, operacién de cartera  propia y otros servicios 32.510.781 17.382.215
Obligaciones por operaciones a futuro 26.615.214 41.393.937
Cuentas por pagar por administracién y comercializaciéon 969.024 2.129.502
Intereses por pagar -17.552 -46.248
Impuestos por pagar -447.537 -911.089

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION -3.990.254 6.521.592
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Estados Financieros
Larrain Vial
Administradora
General de Fondos S.A.




Informe de los Auditores Independientes

Ell ERNST & YOUNG

Santiago, 23 de febrero de 2009

Sefiores Accionistas y Directores de
Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A.
al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los
afos terminados en esas fechas. La preparacién de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondien-
tes notas) es responsabilidad de la administracion de Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A.. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opinidn sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que
efectuamos. EI Andlisis Razonado y los Hechos Relevantes adjuntos no forman parte integrante de estos estados

financieros; por lo tanto, este informe no se extiende a los mismos.

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

razonable para fundamentar nuestra opinion.

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos sig-
nificativos, la situacion financiera de Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. al 31 de diciembre de
2008y 2007, y los resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo por los afnos terminados en esas fechas, de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y normas contables dispuestas por la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Juan Francisco Martinez A.

ERNST & YOUNG LTDA.

Esta opinidn estd referida a los estados financieros de Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. el cual incluye sus correspondientes notas.
La version completa de estos estados financieros estd disponible en la Superintendencia de Valores y Seguros.



ESTADOS FINANCIEROS LARRAIN VIAL ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

» ESPANOL
Balance General - Activos Cifras en MS al 31 de diciembre
DESCRIPCION 2008 2007
ACTIVO CIRCULANTE
Disponible 382.943 1.349.745
Depdsitos a plazo 0 0
Valores negociables 5.653.609 6.657.356
Deudores por venta 179.061 425.337
Deudores varios 67.230 75.658
Documentos y cuentas por cobrar empresas relacionadas 134919 0
Impuestos por recuperar 426.660 0
Impuestos diferidos 33.891 68.273
Total Activos Circulantes 6.878.313 8.576.369
ACTIVO FlJO
Terrenos 0 0
Construccion y obras de infraestructura 854.464 852.898
Otros activos fijos 84.135 80.083
Depreciacion (menos) -103.395 -78.885
Total Activos Fijos 835.204 854.096

TOTAL ACTIVOS 7.713.517 9.430.465



Balance General - Pasivos y Patrimonio  [REEEIEEERREETE

DESCRIPCION 2008 2007

PASIVO CIRCULANTE

Cuentas por pagar 57.260 61.363
Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas 375.558 576.048
Provisiones 454.354 530.914
Retenciones 152.046 181.655
Impuesto a la renta 0 832.971
Total Pasivos Circulantes 1.039.218 2.182.951
PATRIMONIO

Capital pagado 1.100.910 1.100.910
Utilidad (pérdida) acumulada 6.146.604 1.954.762
Utilidad (pérdida) del ejercicio 2.427.154 6.387.551
Dividendos provisorios (menos) -3.000.369 -2.195.709
Total Patrimonio 6.674.299 7.247.514

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 7.713.517 9.430.465



ESTADOS FINANCIEROS LARRAIN VIAL ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

» ESPANOL
Estado de Resultados Cifras en MS al 31 de diciembre
DESCRIPCION 2008 2007
RESULTADO OPERACIONAL
Ingresos de explotacién 12.508.040 17.016.387
Gastos de administracién y ventas (menos) -9.504.020 -9.221.109
Resultado operacional 3.004.020 7.795.278
RESULTADO NO OPERACIONAL
Ingresos financieros 591.818 278.338
Otros ingresos fuera de la explotacién 40.825 43.897
Correccién monetaria -685.313 -417.685
Diferencias de cambio -28.187 -2.374
Resultado no operacional -80.857 -97.824
Resultado antes del impuesto a la renta 2.923.163 7.697.454
Impuesto a la renta -496.009 -1.309.903

UTILIDAD DEL EJERCICIO 2.427.154 6.387.551



Estado de Flujo Efectivo Directo Ciras en M5 al 31 de diciembre

DESCRIPCION 2008 2007

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Recaudaciéon de deudores por venta 15.175.313 19.847.451
Ingresos financieros percibidos 591.818 231.527
Otros ingresos percibidos 40.825 45.668
Pago a proveedores y personal -11.031.036 -9.707.961
Impuesto a la renta pagado (menos) -824.566 -36.327
I.V.A.y otros similares pagados (menos) -2.354.835 -2.701.893
Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la 1.597.519 7.678.465
operacion

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Pago de dividendos (menos) -3.000.369 -2.178.283
Flujo neto originado por actividades de financiamiento -3.000.369 -2.178.283

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

Ventas de otras inversiones 11.365.146 0
Incorporcion de activos fijos (menos) -5.733 -8.095
Inversiones en instrumentos financieros (menos) -10.649.397 -5.913.913
Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de 710.016 -5.922.008
inversion

Flujo neto total del periodo -692.834 -421.826
Efecto de la inflacién sobre el efectivo y efectivo equivalente -118.218 -265.632
Variacion neta del efectivo y efectivo equivalente -811.052 -687.458
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 1.352.109 2.039.567
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 541.057 1.352.109




ESTADOS FINANCIEROS LARRAIN VIAL ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

» ESPANOL
Conciliacion Flujo - Resultado Cifas en MSal 31 de diciembre
DESCRIPCION 2008 2007
Utilidad (Pérdida) del ejercicio 2.427.154 6.387.551
CARGOS (ABONOS) A RESULTADO QUE NO REPRESENTAN FLUJO DE EFECTIVO
Depreciacion del ejercicio 26.210 31.251
Amortizacion de intangibles 0 0
Castigos y provisiones 454.354 530.914
Diferencia de cambio neta 28.187 2.374
Correcciéon monetaria neta 685.313 417.685
Cargos (Abonos) a resultado que no representan flujo de efectivo 1.194.064 982.224
VARIACION DE ACTIVOS, QUE AFECTAN AL FLUJO DE EFECTIVO
Resultado en venta de activos -459.666 0
Deudores por venta 211.515 -238.210
Existencias 0 0
Otros activos -530.532 -94.856
Aumento (disminucidn) de activos que afectan al flujo de efectivo -778.683 -333.066
VARIACION DE PASIVOS, QUE AFECTAN AL FLUJO DE EFECTIVO
Cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacién -465.358 185.664
Impuesto a la Renta por pagar (neto) -764.895 0
I.V.A. y otros similares por pagar (neto) -14.763 456.092
Aumento (disminucién) de pasivos que afectan al flujo de efectivo -1.245.016 641.756
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACT. DE LA OPERACION 1.597.519 7.678.465
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Financial Statements
Larrain Vial S.A.
Corredora de Bolsa




Report of Independent Auditors

Ell ERNST & YOUNG

Santiago, Chile, February 23, 2009

To the Shareholders and Directors of Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa:
(Translation of a report originally issued in Spanish)

We have audited the accompanying balance sheets of Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa (“the Company”) as of
December 31, 2008 and 2007, and the related statements of income and cash flows for the years then ended. These
financial statements are the responsibility of the Company’s management. Our responsibility is to express an opinion
on these financial statements based on our audits.

We conducted our audits in accordance with generally accepted auditing standards in Chile. Those standards require
that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether the financial statements are free
of material misstatement. An audit includes examining, on a test basis, evidence supporting the amounts and dis-
closures in the financial statements. An audit also includes assessing the accounting principles used and significant
estimates made by management, as well as evaluating the overall financial statement presentation. We believe that
our audits provide a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, the accompanying financial statements present fairly, in all material respects, the financial position of
Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa as of December 31, 2008 and 2007, and the results of its operations and its cash
flows for the years then ended, in accordance with generally accepted accounting principles in Chile and the regula-
tions of the Superintendency of Securities and Insurance.

Juan Francisco Martinez A.

ERNST & YOUNG LTDA.

This opinion is referred to the completed financial statements of Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa which includes their related notes.
The completed version of these financial statements are available in the Superintendency of Securities and Insurance.



FINANCIAL STATEMENTS LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA

» ENGLISH
Dollars in thousands as of december 31

DESCRIPTION 2008 2007

CURRENT ASSETS
Cash 10,320 21,752
Variable income financial instruments 19,954 21,899
Fixed income financial instruments 13,079 1,899
Rights under future operations 174,437 188,717
Brokerage fees receivable 195,297 156,662
Notes and accounts receivable, net 5844 3,051
Current accounts with related individuals and companies 8271 6,142
Recoverable taxes 2,060 560
Securities provided in guarantee 9,196 23,152
Prepaid expenses 44 50
Other current assets 999 1,483
Total current assets 439,504 425,366
PROPERTY, PLANT AND EQUIPMENT 0 0
0 0
Land, buildings, and infrastructure 7,129 8324
Office equipment and furniture 1,006 856
Accumulated depreciation -2,252 -2,407
Total property, plant and equipment, net 5,882 6,773
0 0
OTHER ASSETS 0 0
0
Stock exchange equity securities 621 747
Investments in other companies 7 8
Securities in guarantee related to long-term obligations 1,745 3,756
Other assets 0 0
Total other assets 2,372 4,512

TOTAL ASSETS 447,758 436,651
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Balance Sheets - Liabilities and Shareholders' Equity

Dollars in thousands as of december 31

DESCRIPTION 2008 2007
CURRENT LIABILITIES

Obligations with banks and financial institutions 1,750 7,666
Obligations under future operations 174,254 189,113
Brokerage fees payable 192,160 170,220
Notes and accounts payable 27,056 15,285
Provisions and withholdings 1,395 316
Current accounts with related individuals and companies - 561
Total current liabilities 396,615 383,161
LONG-TERM LIABILITIES

Obligations with banks and financial institutions 1,234 1,720
Total long-term liabilities 1,234 1,720
SHAREHOLDERS' EQUITY

Paid-in capital 15,586 19,964
Increased value of stock exchange shares reserve 81 104
Retained earnings 24,750 23,693
Net income 16,060 22,248
Less: Interim dividends or participations -6.567 -14,239
Total shareholders’ equity 49,910 51,770
TOTAL LIABILITIES AND SHAREHOLDERS’ EQUITY 447,758 436,651



FINANCIAL STATEMENTS LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA

» ENGLISH
Sl’a l’emen ts Of I ncome Dollars in thousands as of december 31
DESCRIPTION 2008 2007
OPERATING INCOME 636 497
Commissions on stock exchange transactions 18,834 27,597
Commissions on non-stock exchange transactions 13,401 23,737
Gain from sale of Company’s own securities 3,067 3,656
Income from future operations 7,374 9272
Interest income and dividends from own securities 3,938 4,191
Income from administration and custody of Company’s own securities 1,261 3,082
Financial advisory income 549 709
Other operating income 1,537 2,294
Total operating income 49,961 74,537
OPERATING EXPENSES
Commissions and services -3,316 -3,012
Loss from lower value of own portfolio -749 -339
Losses from sales of own securities -3,083 -1,077
Expenses for future operations -6,582 -7,537
Interest expenses -497 -621
Administrative and selling expenses -30426 -37813
Amortization and depreciation expenses -370 -384
Other operating expenses 1,511 -1,621
Total operating expenses -46,534 -52,404
Operating income, net 3,427 22,132
NON-OPERATING INCOME
Income from investments in related companies 15,539 5363
Other non-operating income - 455
Total non-operating income 15,539 5,818
NON-OPERATING EXPENSES
Other non-operating expenses -/7 -157
Total non-operating expenses -77 -157
Non-operating income 15,462 5,661
Price-level restatement (net) -2,788 -2481
Foreign currency translation, net -2,788 -2,481
Income taxes -41 -3,064
Net income 16,060 22,248
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Sta tem en ['S of C as h FIO WS Dollars in thousands as of december 31

DESCRIPTION 2008 2007

CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES

Commissions received 36,396 57612
Net expenses from client accounts -5.995 -2,839
Net income from own portfolio operations 1,059 2,752
Net loss from future operations -3,189 -1,507
Other income received 1.406 504
Administrative and selling expenses paid -32,981 -38,336
Interest expenses paid -571 -504

Taxes paid -2,395 -4,558

Net cash flows (used in) provided by operating activities -6,270 13,125

CASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIES

Loans obtained 3,302 35,937
Loans to related individuals and companies - 861
Income and capital distributions -6,567 -14,239
Loans paid -7,124 -36,675
Payment of loans to related individuals and companies -4.273 =
Net cash flows used in financing activities -14,663 -14,116

CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES

Dividends and other income from investments in other companies 14,827 5128
Net cash flows provided by investing activities 14,827 5,128
Total net (negative) positive cash flows for the year -6,105 4,137
Effect of price-level restatement on cash and cash equivalents -557 -1,453
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents -6,662 2,684
Cash and cash equivalents, beginning of year 16,982 19,068

Cash and cash equivalents, end of year 10,320 21,752




FINANCIAL STATEMENTS LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA

» ENGLISH
Reconciliation to Cash Flows from Results Dollarsinthousandsasof december 31
DESCRIPTION 2008 2007
Net income 16,060 22,248
CHARGES (CREDITS) TO INCOME THAT DO NOT REPRESENT CASH FLOWS
Amortization and depreciation 370 384
Loss allowance for operating assets 481 267
Effects of price-level restatement on income 4,057 4,152
(INCREASE) DECREASE IN ASSETS WHICH AFFECT CASH FLOWS
Accounts receivable from clients -72,560 -32,863
Rights under future operations -39,143 -84,670
Investment portfolio -8,571 -7,139
Other assets -655 -9,901
INCREASE (DECREASE) IN LIABILITIES WHICH AFFECT CASH FLOWS
Accounts payable for brokerage fees, company securities portfolio and other services 51,081 34,982
Obligations under future operations 41,818 83,306
Accounts payable for administration and selling 1,523 4,286
Interest payable -28 -93
Taxes payable -703 -1,834

NET CASH FLOWS PROVIDED BY (USED IN) OPERATING ACTIVITIES -6,270 13,125
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Report of Independent Auditors

Ell ERNST & YOUNG

Santiago, Chile, February 23, 2009

To the Shareholders and Directors of
Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A.:
(Translation of a report originally issued in Spanish)

We have audited the accompanying balance sheets of Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. (“the Com-
pany”) as of December 31, 2008 and 2007, and the related statements of income and cash flows for the years then en-
ded. These financial statements are the responsibility of the Company’s management. Our responsibility is to express
an opinion on these financial statements based on our audits.

We conducted our audits in accordance with generally accepted auditing standards in Chile. Those standards require
that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether the financial statements are free
of material misstatement. An audit includes examining, on a test basis, evidence supporting the amounts and dis-
closures in the financial statements. An audit also includes assessing the accounting principles used and significant
estimates made by management, as well as evaluating the overall financial statement presentation. We believe that
our audits provide a reasonable basis for our opinion.

In our opinion, the accompanying financial statements present fairly, in all material respects, the financial position of
Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. as of December 31, 2008 and 2007, and the results of its operations
and its cash flows for the years then ended, in accordance with generally accepted accounting principles in Chile and
accounting rules establishes by the Superintendency of Securities and Insurance.

Juan Francisco Martinez A.

ERNST & YOUNG LTDA.

This opinion is referred to the completed financial statements of Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. which includes their related notes.
The completed version of these financial statements are available in the Superintendency of Securities and Insurance.



FINANCIAL STATEMENTS LARRAIN VIAL ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

» ENGLISH
Ba/an(e Sheets - A SS ets Dollars in thousands as of december 31
DESCRIPTION 2008 2007
CURRENT ASSETS
Cash 382.943 1.349.745
Time deposits 0 0
Marketable securities 5.653.609 6.657.356
Accounts receivable 179.061 425337
Sundry debtors 67.230 75.658
Notes and accounts receivable to related companies 134.919 0
Recoverable taxes 426.660 0
Deferred taxes 33.891 68.273
Total current assets 6.878.313 8.576.369
FIXED ASSETS
Infrastructure 854.464 852.898
Other fixed assets 84.135 80.083
Depreciation (less) -103.395 -78.885
Total fixed assets 835.204 854.096

TOTAL ASSETS 7.713.517 9.430.465



Balance Sheets - Liabilities and Shareholders' Equity Dollars i thousands as of december 31

DESCRIPTION 2008 2007
CURRENT LIABILITIES

Accounts payable 57.260 61.363
Notes and accounts payable to related companies 375.558 576.048
Provision 454.354 530914
Withholdings 152.046 181.655
Income tax 0 832.971
Total current liabilities 1.039.218 2.182.951

SHAREHOLDERS " EQUITY

Paid-in capital 1.100.910 1.100.910
Accumulated profits 6.146.604 1.954.762
Net income for the year 2.427.154 6.387.551
Iterim dividends -3.000.369 -2.195.709
Total shareholders " equity 6.674.299 7.247.514

TOTAL LIABILITIES AND SHAREHOLDERS * EQUITY 7.713.517 9.430.465



FINANCIAL STATEMENTS LARRAIN VIAL ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

» ENGLISH
Sl’a l’em en ts Of / ncome Dollars in thousands as of december 31
DESCRIPTION 2008 2007
OPERATING RESULTS
Sales 12.508.040 17.016.387
Selling and administrative expenses -9.504.020 -9.221.109
Operating results 3.004.020 7.795.278
NON OPERATING RESULTS
Interest income 591.818 278.338
Other non-operating income 40.825 43.897
Price level restatements -685.313 -417.685
Foreign currency translation (net) -28.187 -2.374
Non operating results -80.857 -97.824
Income before income taxes and minority interest 2.923.163 7.697.454
Income taxes -496.009 -1.309.903

NET INCOME FOR THE YEAR 2.427.154 6.387.551



Sta tem en ['S of C as h FIO WS Dollars in thousands as of december 31

DESCRIPTION 2008 2007

CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES

Collection of accounts receivables 15.175.313 19.847.451
Interest income received 591.818 231.527
Other income 40.825 45.668
Payment of suppliers and personnel (less) -11.031.036 -9.707.961
Income tax paid (less) -824.566 -36.327
VAT and similar paid (less) -2.354.835 -2.701.893
Net cash flows provided from operating activities 1.597.519 7.678.465

CASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIES
Payment of dividends (less) -3.000.369 -2.178.283
Net cash flows from financing activities -3.000.369 -2.178.283

CASH FLOWS FROM INVESTMENT ACTIVITIES

Acquisition of fixed assets (less) 11.365.146 0
Additions to property, plant and equipment -5.733 -8.095
Investments in securities -10.649.397 -5.913.913
Net cash flows from investment activities 710.016 -5.922.008
Net total positive (negative) cash flow of the period -692.834 -421.826
Effect of inflation on cash and cash equivalents -118.218 -265.632
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents -811.052 -687.458
Initial balance of cash and cash equivalents 1.352.109 2.039.567

Final balance of cash and cash equivalents 541.057 1.352.109
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Reconciliation to Cash Flows from Results Dollarsn thousands as of december 31
DESCRIPTION 2008 2007
Net income 2.427.154 6.387.551
CHARGES TO INCOME WHICH DO NOT REPRESENT CASH FLOWS
Depreciation expenses 26210 31.251
Amortization expenses 0 0
Loss allowances for operating assets 454.354 530914
Net Exchange Rate 28.187 2374
Price-level restatement (net) 685.313 417.685
Charges to income which do not represent cash flows 1.194.064 982.224
(INCREASE) DECREASE IN ASSETS WHICH AFFECT CASH FLOWS
Income from asset sales -459.666 0
Accounts receivable 211.515 -238.210
Other assets -530.532 -94.856
(Increase) decrease in assets which affect cash flows -778.683 -333.066
INCREASE (DECREASE) IN LIABILITIES WHICH AFFECT CASH FLOWS
Accounts payable related to operating results -465.358 185.664
Income tax payable (net) -764.895 0
Taxes payable -14.763 456.092
Increase (decrease) in liabilities which affect cash flows -1.245.016 641.756

NET CASH FLOWS PROVIDED BY OPERATING ACTIVITIES 1.597.519 7.678.465
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Informacion de Contacto/ Contact Information

Larrain Vial S.A.
Av. El Bosque Norte 0177, Piso 3, Las Condes, Santiago
Teléfono: (56-2) 3398500

La Bolsa 64. Of. 340, Santiago Centro.
Teléfono: (56-2) 3398700

Antofagasta
General Veldsquez 890, Of. 305, (Edificio Carrera).
Teléfono: (56-55) 263194

Valparaiso
Prat 814, Of. 303.
Teléfono: (56-32) 2356000,

Vifa del Mar
Av. Libertad 1405, Local 7, Primer Piso, Torre Coraceros
Teléfono: (56-32) 2841100

Chillan
Constitucién 550, Local 21, Galeria Banco Concepcion
Teléfono: (56-42) 432300

Concepcion
Barros Arana 492, Piso 12, Of. 126. Torre Ligure
Teléfono: (56-41) 2623100

Valdivia
Independencia 521 Of. 604
Teléfono: (56-63) 360008

Puerto Montt

Antonio Varas 216, Piso 10, Of. 1002. Edificio Torre del Puerto

Teléfono: (56-65) 560515

Lima - Peru
Av. Pardo y Aliaga 699 Of. 701-B, San Isidro, Lima
Teléfono: (51-1) 6213600

Bogota DC - Colombia
Carrera 7a 71-52 Torre B, Piso 16, Bogotd, Colombia
Teléfono: (57-1) 5941600

Monterrey NL — México

Ave. Gomez Morin 350, suite 407.

Edificio Plaza Internacional, Valle Campestre,
Garza Garcia.

Teléfono: (52-81) 89895400

Teléfono: 800 260 584
www.larrainvial.com
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AV. EL BOSQUE NORTE 0177 - PISO 3 - LAS CONDES - SANTIAGO, CHILE.  TEL. (56-2) 3398500






