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Nuestra misién es proveer
un servicio de excelencia
en la entrega de asesoria,
intermediacidn 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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. LarrainVial







Valoresy Principios
Values and Principles



Commitment

Tradition

NUESTROS PRINCIPIOS/ OUR PRINCIPLES

Conocemos a nuestros clientes.
We know our clients.

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

No existen clientes pequenos. 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 esta 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 reputacién, que es el principal capital de LarrainVial.
We take care of our reputation, which is LarrainVial's main capital.

Entrepreneurship

Nuestro negocio es muy dinamico y competitivo. Debemos
procurar ser competidores agiles 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.

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

Queremos contratar a los mejores en cada ambito profesional,
seleccionando a cada persona en forma individual y conforme a sus
meéritos, 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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Durante 2010 LarrainVial
ha consolidado su
presencia en América
Latinay dio un gran paso al
constituir la primera filial
autorizada para operar
como corredora de bolsa
en Estados Unidos

During 2010 LarrainVial has
consolidated its presence in Latin
America and took a big step forming the
first branch authorized to operate as a
stockbroker in the United States
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Fundada por los hermanos Fernando
y Leonidas Larrain Vial en 1934,
para la década de los 50 LarrainVial
era unade las corredoras mas
importantes del pais.

En 1989 realiz6 la primera apertura
en bolsa de una empresa no estatal,
la eléctrica Pilmaiquén, y lider6 la
colocacion de un bono de Endesa
por USD 110 millones.

Acomienzos de los 90 se crearon
formalmente el Departamento

de Estudios y el area de Finanzas
Corporativas, iniciandose una ola
de aperturas en bolsa, entre las

que se destacan Falabella, D&Sy
Santander Chile Holding.

Se cre6 Global Trust, primera
iniciativa del mercado nacional en
la Bolsa Off-Shore.

En 2001 se creé la Administradora
de Fondos de Inversion, orientada
ainversionistas institucionales y
se formé la primera mesa de dolar

formal de una empresa no bancaria.

En 2002 LarrainVial estructuré

sus primeros Efectos de Comercio.

Paralelamente, se transformé
en el primer Market Maker de la
bolsa local.

En 20083 se form6 la Mesa de
Distribucién de Productos para
Inversionistas Institucionales (DPII),
que representa y distribuye fondos
de prestigiosas administradoras de
fondos internacionales.

En 2004 LarrainVial inici6 sus
operaciones en Perd. En Chile se
formé la Administradora General
de Fondos y se creé la Gerencia
de Riesgo.

Ademas de la creacion de
Gestion Global, area enfocada a
los clientes de alto patrimonio,
se lanzo LVA indices, empresa
dedicada a la construccion

de indices en el mercado
latinoamericano y se inauguro6 la
sucursal de Puerto Montt.

1934

Founded by the brothers Fernando
and Leonidas Larrain Vialin 1934,
during the 1950s LarrainVial

was one of the most important
brokerages in the country.

In 1989 the company performed the
first market opening of a non-state
owned company, the Pilmaiquen
electric company, and led the
placement of a USD 110 million
bond for Endesa.

At the beginning of the 1990s,

the Research Department was
formally created, as was the area
of Corporate Finances, initiating

a wave of market openings

among which Falabella, D&S and
Santander Chile Holding are worth
highlighting.

2000

Global Trust was created, the first
national market initiative in the Off-
Shore Stock Exchange.

In 2001 the investment fund
management team was created,
oriented towards institutional
investors, and the first formal
dollar-trading desk for a non-
banking company was formed.
Branch offices in Valparaiso and
Concepcién were opened.

In 2002 LarrainVial structured its
first Commercial Bills. At the same

time, it became the first market
maker in the local exchange.

In 20083 the Institutional Investor
Products Distribution Table
(DPII, for its Spanish acronym)
was formed, which represents
and distributes funds from
prestigious international funds
administrators.

In 2004 LarrainVial initiated its
operations in Peru. In Chile, the fund
manager was formed and the risk
management team was created.

2005

In addition to the creation of
Gestion Global, our private banking
division, LVA Indices was launched,
a company dedicated to the
creation of indices in the Latin
American market. Also, a third
Chilean regional office was opened,
in the city of Puerto Montt.



LarrainVial comenz6 sus
operaciones en Colombiay en
Chile continué su crecimiento con
la apertura de una sucursal en
Valdivia.

Se abrieron sucursales en Vina

del Mary Antofagasta. En 2007

el area de Mercado de Capitales
puso en marcha una plataforma
transaccional electrénica a través
de la cual los clientes pueden
acceder desde Chile a las bolsas
de Brasil y Estados Unidos sin
necesidad de comunicacion verbal.

Se crea el area de inversiones
alternativas, llamado LarrainVial
Asset Management.

2008
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Se creb el area Gestora de
Inversiones que administra fondos
de inversion cerrados que invierten
en instrumentos de deuda.
Ademas, se abri6 una sucursal en
Sao Paulo, Brasil, aumentando

su presencia a cinco paises de
América Latina.

Durante 2009 LarrainVial
Administradora General de
Fondos S.A. se fusion6 con
Consorcio Administradora General
de Fondos S.A. convirtiéndose en
el cuarto actor de la industriay
primero no bancario.

Y

2006

LarrainVial began its operations in
Colombia, and in Chile it continued
to grow with the opening of an

additional branch office in Valdivia.

2007

Branch offices were opened in Viia
del Mar and Antofagasta. In 2007
the Capital Markets area began an
electronic transactional platform
through which clients are able to
access stock exchanges in Brazil and
the United States from Chile, without
the need for verbal communication.

2008

The alternative investments area
was created, called LarrainVial
Asset Management.

2009

Was created the Gestora the
Inversiones area which manages
closed-end funds that invest in
debt instruments. In addition, it
was opened a branch in Sao Paulo,
Brazil, increasing its presence in
five countries in Latin America.
Furthermore, a branch office

was opened in Sao Paulo,

Brazil, extending the company’s
presence to five countries in Latin
America. The company’s arrival in
Mexico was achieved through an
association with one of the primary
brokerages in that country.
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socios/
partners

De los 19 socios, 13
cuentan con mas
de diez anos en la
empresa
Of our 19 partners, 13
have worked in the

company for over ten
years

%

colaboradores/,
collaborators®

Un 31% de los

. .colaboradores son -

mujeres
Some 31% of our.
collaborators are
women.

anos/
years

Efpromedio de edad de
- nuestros colaboradores

es de 36 anos

The average age of our

collaborators is 36

years old
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LarrainVial en Cifras

LarrainVialin Figures

11"

Fue el crecimiento de las utilidades
del holding respecto de 2009

Was the growth in profits of the hold-
ing comparing to 2009

12"

Fue la participacién de mercado en
transacciones en bonos corporati-
vos en la Bolsa de Comercio de San-
tiago al cierre de 2010

Was the market share regarding cor-
porate Bonds transactions in the
Santiago Stock Exchange in 2010

Con utilidades por $19.788 (USD 42,3 mi-
llones), las distintas empresas financieras
permitieron que LarrainVial terminara 2010
con un crecimiento de 11% respecto de los
resultados obtenidos en 2009.

La Corredora de Bolsa logro terminar
2010 con un volumen transado en renta va-
riable en la Bolsa de Comercio de Santiago
de USD 21.704 millones. En cuanto al volu-
men operado a terceros, alcanzdé 19% de
participacion de mercado. Este liderazgo
permitié a la Corredora alcanzar utilidades
por USD 40 millones.

Ademas, durante 2010 nuestra Corredo-
ra de Bolsa alcanz6 12% de participacion de
mercado en transacciones de bonos corpo-
rativos en la Bolsa de Comercio de Santiago,
lo que la posiciona como el principal actor
del mercado secundario local en este ambito.

Hay que destacar que durante 2010
nuestra Corredora de Bolsa fue la primera
corredora chilena en contar con clasifica-
cion de riesgo internacional. Standard &
Poor’s la calificé con nota BBB+ y perspec-
tivas estables.

With net profits of CLP 19.7 billion (USD
42.3 millions), LarrainVial’s various finan-
cial companies allowed it to end 2010 with
11% growth compared to the results ob-
tained in 2009.

Our stock brokerage was able to end
2010 with trade volume in variable in-
come within the Santiago Stock Exchange
at USD 21.7 billion. Trading volume among
third parties reached 19% market share.
This leadership position allowed the bro-
kerage to achieve profits of USD 40 million.

In addition, during 2010 our brokerage
reached 12% market share regarding cor-
porate bonds transactions in the Santiago
Stock Exchange, which positions the com-
pany as the primary actor within the local,
secondary market in this area.

It is worth pointing out that during 2010
our stock brokerage was the first Chilean
brokerage to achieve an international risk
rating. Standard & Poor’s rated the compa-
ny with a BBB+ rating, and stable outlooks.

LarrainVial Administradora  General
de Fondos, our asset management arm,



La Administradora General de Fondos al-
canzé utilidades por USD 11 millonesy una
participacion de mercado de 6% en patri-
monio administrado en fondos mutuos, lo
que la posiciona en el primer lugar del ran-
king entre administradoras no bancarias y
cuarta a nivel de industria.

El nGmero de participes en fondos mu-
tuos registré un crecimiento de 73%. En
cuanto al patrimonio administrado en fon-
dos mutuos y fondos de inversion éste al-
canzé USD 2.826 millones.

Elvolumen total de activos gestionados
por las distintas empresas de LarrainVial
durante 2010 alcanz6 los USD 15.758 mi-
llones, lo que significa un alza de 25% res-
pecto de 2009.

Entre las principales operaciones rea-
lizadas por LarrainVial figuran la Unica
apertura en bolsa del ano, la de Pesquera
Camanchaca que alcanzé los USD 227 mi-
llones, y la venta de acciones equivalente
al 18% de Compania Sudamericana de Va-
pores por USD 240 millones en septiembre
de 2010.
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achieved profits of USD 11 million and
6.01% market share regarding assets ad-
ministered in mutual funds, which places
the company in first place among non-
banking administrators, and fourth in the
industry as a whole.

The number of mutual fund holders also
increased by 73%. Total assets admin-
istered in mutual funds and investment
funds reached USD 2.8 billions.

The total volume of assets administered
by the various companies pertaining to Lar-
rainVial during 2010 reached USD 15.7 bil-
lion, which implies a 25% increase over 2009.

Among the most significant operations
performed by LarrainVial was the only IPO
of the year, of Pesquera Camanchaca for
a total of USD 227 million, and the sale of
equity block trades worth 13% of Compa-
nia Sudamericana de Vapores for USD 240
million in September of 2010.

73"

Fue el crecimiento en el namero
de participes en fondos mutuos en
comparacion con 2009

Was the growth in the Lumber of in-
vestors in mutual funds comparing
to 2009

25°

Fue el crecimiento en el volumen de
activos gestionados por el holding
en comparacion con 2009

Was the growth in the volume of as-
sets managed by the holding com-
paring to 2009
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PARTICIPACION MERCADO RENTA VARIABLE 2010
EQUITY MARKET SHARE 2010

43,72%
7,41% Otros
X Others
Competencia 3
Competitor 3
10,86%
Competencia 2
Competitor 2
19,54% 18,47%
Competencia 1 LarrainVial
Competitor 1 LarrainVial

Fuente: Bolsa de comercio de Santiago
Source: Santiago stock exchange

TOTAL DE ACTIVOS GESTIONADOS 2010
ASSETS UNDER MANAGEMENT 2010

2000 |
0 2.000 4.000 6.000 8.000 10.000 12.000 14.000 16.000
USD MM/ USD M
Custodia Renta Variable (MM USD)/ Patrimonio Fondos Mutuos (MM USD)/ Distribucion de Fondos Internacionales Institucionales
Equity Custody Mutual Funds Assets (MM USD)/ International Funds Assets
Custodia Renta Fija (MM USD) / Patrimonio Fondos de Inversién (MM USD)/ Otros/ Others
Fixed Income Custody Closed end Funds Assets

Fuente: Bolsa de comercio de Santiago
Source: Santiago stock exchange

CIFRAS LARRAINVIAL
LARRAINVIAL FIGURES

DESCRIPCION CURRENCY VARIACION
DESCRIPTION MONEDA 12/2007 12/2008 12/2009 12/2010 CHANGE
Ingresos MM$ 48.804 46.407 56.234 74.673 32,8%
Income M USD 98,2 72,9 110,9 159,6 43,9%
Gastos Totales MM$ 8.685 11.299 11.276 16.148 43,2%
Total Expenses M USD 17,5 17,8 22,2 34,5 55,2%
Resultado antes de impuestos MM$ 19.845 11.883 22.702 26.944 18,7%
Net Income before tax M USD 39,9 18,7 44,8 57,6 28,6%
Impuesto a la Renta MM$ 3.827 2.805 4.417 5.235 18,5%
Income tax M USD 77 4,4 8,7 11,2 28,4%
Resultado Final MM$ 16.018 9.045 17.811 19.788 11,1%

Net Income for the year M USD 32,2 14,2 35,1 42,3 20,4%
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OTRAS CIFRAS LARRAINVIAL
OTHER LARRAINVIAL FIGURES

DESCRIPCION VARIACION
12/2006 12/2007 12/2008 12/2009 12/2010
DESCRIPTION CHANGE
Personas que trabajan en LarrainVial
o o 444 592 644 680 739 8,7%
People working in LarrainVial
Custodia Renta Variable (MM USD)
. 1.568 2.461 1.427 2.285 3.505 53,4%
Equity Custody (M USD)
Custodia Renta Fija (MM USD)
. 294 471 710 648 959 48,0%
Fixed Income Custody (M USD)
Patrimonio Fondos Mutuos (MM USD)
756 1142 1.017 1.856 2.253 21,4%
Mutual Funds Assets (M USD)
Patrimonio Fondos de Inversién (MM USD)
185 391 196 430 573 33,3%
Closed-end Fund Assets (M USD)
Activos Fondos Internacionales para Clientes Institucionales (MM USD)
2.348 4.292 1.627 5.136 6.913 33,3%

Assets under Management for Institutional Clients (M USD)

Activos Fondos Internacionales para Clientes Institucionales de Chile

(MM USD) 2170 3.879 1.465 4.794 6.026 25,7%
Assets under Management for Chilean Institutional Clients (M USD)

Activos Fondos Internacionales para Clientes Institucionales de Perd
(MM USD) 146 298 126 280 567 102,5%
Assets under Management for Peruvian Institutional Clients (M USD)

Activos Fondos Internacionales para Clientes Institucionales de Colom-
bia (MM USD) 32 115 36 62 320 416,1%
Assets under Management for Colombian Institutional Clients (M USD)

Otros Activos Gestionados (MM USD)

840 1.248 1.482 2.232 1.555 -30,3%
Other Assets under Management (M USD)
Total Activos Gestionados (MM USD)
5.991 10.005 6.459 12.587 15.758 25,2%
Total Assets under Management (M USD)
Participes en Fondos Mutuos
. 29.220 49.491 53.102 102.087 176.262 72,7%
Mutual Funds Contributors
Participacion de Mercado en Fondos Mutuos (%)
414% 4,60% 4,43% 5,61% 5,97% 6,4%
Mutual Funds Market Share
Montos Operados Acciones (Bolsa Comercio Stgo.) (MM USD)*
) 10.630 13.947 12.615 19.099 21.704 13,6%
Equity Market Share (Stgo. Stock Exchange)*
Participacion de Mercado Renta Variable (Bolsa Comercio Stgo.)*
) 15,60% 14,09% 20,73% 23,83% 18,23% -23,5%
Equity Market Share (Stgo. Stock Exchange)*
Posicion d Mercado Renta Variable Operaciones para terceros (Bolsa
Comercio Stgo.) 1° Lugar 2° Lugar 1° Lugar 1° Lugar 2° Lugar

Third Parties Equity Transactions Market Share

Participacion de Mercado en Renta Variable (Bolsa Comercio Stgo.)

) 2° Lugar 3°Lugar 1° Lugar 1° Lugar 2° Lugar
Equity Market Share (Stgo. Stock Exchange)

Nomeclature: The comma (,) is used as decimal separador and the dot () to separate thousands

* Criterio premiacion Bolsa de Comercio de Santiago

* Awards criteria Santiago Stock Exchange
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Premios

PREMIOS LARRAINVIAL
LARRAINVIAL AWARDS

The Banker
Grupo financiero mas innovador de Latinoamérica en 2010
Most Innovative Financial Institution from Latin America in 2010

Bolsa de Comercio de Santiago

Santiago Stock Exchange

Primer lugar en transacciones en renta variable 2009
First place in stock trading 2009

Primer lugar en transacciones en renta variable 2008
First place in stock trading 2008

Latin Finance
Primer Lugar Mejor Institucion Financiera de Inversion en Chile en 2008
First place for Best Financial Institution in Chile in 2008

Latin Finance Investor Survey

Primer Lugar Mejor Corredora en Calidad y Rapidez en la Ejecucion
en 2007

First Place for Best Brokerage Firm in Quality and Promptness of
Execution in 2007

Premio 32 anos de Revista Gestion 2007
Award granted by Revista Gestion 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
RESEARCH DEPARTMENT AWARDS

Institutional Investor

Tercer lugar: Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos
en Chile 2010

Third place: in Best Team of Analysts in Chile 2010

Tercer lugar: Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos
en Chile 2009

Third place: Best Team of Analysts in Chile 2009

Segundo lugar: Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos
en Chile 2008

Second place: Best Team of Analysts in Chile 2008

Tercer lugar: Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos
en Chile 2007

Third place: Best Team of Analysts in Chile 2007

Latin Finance Investor Survey

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

Latin Finance Deals of the Year 2009
Transelec: Mejor Reestructuracion de Pasivos Financieros
Transelec: Best Corporate Liability Management

Premio Lideres Financieros de Diario Financiero y Deloitte
Financial Leaders awards granted by Diario Financiero and Deloitte
Mejor Entidad Financiera Colocadora de Bonos 2010

Best Bonds Placement Financial Firm 2010

Banco de Crédito del Pert: Mejor Emisién de Bono en Mercado
Nacional 2010

Banco de Crédito del Peru: Best Bond Issuing in Local Market 2070
Oro Blanco: Mejor Emisién de Bono en Mercado Internacional 2010
Oro Blanco: Best Bond Issuing in International Market 2010

Mejor Entidad Financiera Colocadora de Acciones 2009

Best Stock Placement Financial Firm 2009

Azul Azul: Mejor Emisién de Acciones 2009

Azul Azul: Best Stock Issuing 2009

Watt’s: Mejor Emision de Bono en Mercado Nacional 2009

Watt’s: Best Bond Issuing in Local Market 2009

Mejor Entidad Financiera Colocadora de Acciones 2008

Best Stock Placement Financial Firm 2008

Mejor Entidad Financiera en Chile 2007

Best Investment Financial Firm in Chile 2007

Mejor Entidad Financiera en Fusiones y Adquisiciones 2007

Best Financial Firm in M&A 2007
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Mejor Entidad Financiera Emisora de Acciones 2006
Best Stock Issuing Financial Firm 2006

Mejor Entidad Financiera Emisor de Acciones 2005
Best Stock Issuing Financial Firm 2005

Diario Financiero

Tercer Lugar Aumento de Capital de Multiexport Foods en 2010
Third place for Multiexport Foods secondary offering in 2010
Segundo Lugar Venta del 20% de La Polar en 2006

Second place for Sale of 20% of La Polar in 2006

Tercer Lugar Ingreso de Copec a Colbln en 2006

Third place: Entry of Copec to Colbun in 2006

Primer Lugar Apertura en Bolsa de Colo Colo en 2005

First place for IPO Colo Colo in 2005
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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 2010
First Place for Best manager in Chilean Equities 2010
Primer lugar Mejor Gestora en Acciones Chilenas 2007
First Place for Best manager in Chilean Equities 2007

Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales
Ter lugar 2010/ 1st place 2010

Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque
Ter lugar 2010/ 7st place 2010

Fondo Mutuo Larrain Vial Latinoamericano
Ter lugar 2010/ 7st place 2010

Fondo Mutuo Larrain Vial Lider Brasil
Ter lugar 2010/ 7st place 2010

Fondo Mutuo Larrain Vial Xtra Nominal
Ter lugar 2009/ 7st place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Proteccion
Ter lugar 2009/ st place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Xtra Equity
Ter lugar 2009/ 7st place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales
Ter lugar 2009/ st place 2009

Diario Financiero y Asociacion de Administradoras de Fondos Mu-
tuos de Chile a los fondos mutuos mas rentables en su categoria
Diario Financiero and Association of Chilean Mutual Fund Admin-
istrators to the the most profitable mutual funds in its category

Fondo Mutuo Larrain Vial Lider Brasil
Ter lugar 2009/ 7st place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Xtra Precision
Ter lugar 2009/ 7st place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales
2do lugar 2009/ 2nd place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Portfolio Lider
2do lugar 2009/ 2nd place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Money Market
2do lugar 2009/ 2nd place 2009

Fondo Mutuo Larrain Vial Ahorro Central
Ter lugar 2008/ 7st place 2008

Fondo Mutuo Larrain Vial Multiproteccién Délar
Ter lugar 2008/ 7st place 2008

Fondo Mutuo Larrain Vial Alto Rendimiento
3er lugar 2008/ 3rd place 2008



Fondo Mutuo Larrain Vial Renta Hipotecaria
3er lugar 2007 / 3rd place 200/

Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales
Ter lugar 2007 / 1st place 2007

Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Beneficio
2do lugar 2007 / 2nd place 2007

Fondo Mutuo Larrain Vial Inversiéon Mundial
Ter lugar 2007 / 1st place 2007

Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque
Ter lugar 2006 / 1st place 2006

Fondo Mutuo Larrain Vial Latinoamericano
Ten lugar 2006/ 1st place 2006
Ter lugar 2005 / Tst place 2005

Fondo Mutuo Larrain Vial Mercado Monetario
2do lugar 2006 / 2nd place 2006
Ter lugar 2005/ 7st place 2005
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LVA indices: Premio Estrellas de Rentabilidad Ajustada por Riesgo
LVA Indices: Award for mutual funds profit

Fondo Mutuo Larrain Vial Xtra Precision serie C 2009:
cinco estrellas / Five stars

* k Kk Kk Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales series Ay B 2009:
cinco estrellas / Five stars

* k k Kk Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque series Ay B 2009:

cinco estrellas / Five stars

* k Kk Kk Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Asia serie B 2008:

cinco estrellas / Five stars

* Kk ok Kk Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Brasil Retorno Total serie B 2008:
cinco estrellas / Five stars

* Kk ok K Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Inversién Mundial serie B 2008:
cinco estrellas / Five stars

* k Kk Kk Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Renta Hipotecaria serie B 2008:
cinco estrellas / Five stars

* Kk ok K Kk

Fondo Mutuo Larrain Vial Portfolio Lider serie Ay B 2008:
cinco estrellas / Five stars

* Kk ok Kk Kk
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Socios LarrainVial

Leonidas Vial Echeverria Fernando Larrain Cruzat

Presidente LarrainVial Gerente General LarrainVial

Chairman of LarrainVial CEO of LarrainVial

José Miguel Barros

Van Hovell Tot Westerflier
Director Finanzas
Corporativas

Head of Corporate Finance

Felipe Bosselin Morales
Gerente General LarrainVial
Administradora General de
Fondos

Co-Head of Asset
Management

Manuel Bulnes Muzard
Gerente General LarrainVial
Corredora de Bolsa

Head of Capital Markets

Juan Luis Correa Gandarillas

Director Marketing y
Operaciones
(60)0)

José Manuel Silva Cerda
Director de Inversiones
LarrainVial Administradora
General de Fondos
Co-Head of Asset
Management

Guillermo Undurraga
Echeverria

Director Comercial

Head of Retail Distribution

Jorge Astaburuaga Gatica
Gerente de Distribucion
Institucional LarrainVial
Managing Director, Equity
Capital Markets



Gregorio Donoso Ibafez
Director de Gestion Global
Managing Director,

Wealth Management

Claudio Larrain Kaplan
Gerente de Distribucion

Institucional LarrainVial
Managing Director,
International Equity Capital
Markets

Martin Engel Prieto
Gerente de Finanzas
Corporativas
Managing Director,
Corporate Finance

L4

Felipe Porzio Honorato
Gerente de Finanzas
Corporativas

Managing Director, Corporate
Finance

Felipe Errazuriz Amenabar
Gerente de Distribucion
Institucional

Managing Director, Domestic
Equity Capital Markets

Leonardo Suéarez Giordano

Director del Departamento
de Estudios
Head of Research
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Claudio Guglielmetti Vergara
Gerente de Ventas
Managing Director,
Retail Distribution

A

Andrés Trivelli Gonzalez

Gerente de Distribucion
Institucional LarrainVial
Managing Director,
Capital Markets

Tomas Langlois Silva
Gerente de Renta

Variable Local de LarrainVial
Administradora General de
Fondos

Managing Director,

Asset Management

Augusto Undurraga Bulnes
Director de Gestion Global

Managing Director,
Wealth Management
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Departamento de Estudios

Durante 2010 el Departamento de Estudios estuvo enfocado en mul-
tiples iniciativas tanto para renta variable como para renta fija. En el
primer caso, se siguié expandiendo la cobertura de acciones, princi-
palmente en Perl y Colombia, mientras que en el segundo, se inici¢ la
cobertura de Renta Fija Internacional.

En lo que se refiere a renta variable, el crecimiento permitié finali-
zarelanocon 19 empresas peruanasy colombianas bajo cobertura, lo
que equivale al 100% y 90% del Morgan Stanley Capital Index (MSCI),
respectivamente. En total, el Departamento de Estudios cubre cerca
de 80 empresas, varias de ellas desde su apertura en la bolsa a prin-
cipios de los 90.

Junto conampliar la cobertura, el equipo se enfocd en el desarrollo
de nuevos productos. Durante 2010 se continud con la consolidacion
del Informe Regional, que cada cuatro meses presenta un resumen de
las perspectivas econémicas, los mercados y las acciones bajo cober-
tura en Per(y Colombia. Ademas, se lanzé el informe Vision Sectorial
y Recomendaciones que cada dos meses describe de manera resumi-
da los factores claves para las principales industrias, las variables de
mercado y consideraciones de valorizacién para nuestro pais.

En lo que a renta fija se refiere, y en linea con los cambios que ha
ido experimentando el sector y las necesidades de nuestros clientes,
en 2010 se desarrollé una nueva area de cobertura: Renta Fija Inter-
nacional, que es responsable del seguimiento y cobertura de bonos
corporativos y soberanos de América Latina.

Todo lo anterior permitié que nuevamente —y por cuarto afno con-
secutivo- el Departamento de Estudios de LarrainVial fuese distingui-
do por la revista Institutional Investor con el tercer lugar en la catego-
ria Mejor Equipo de Estudios en Seguimiento de Activos en Chile.

El Departamento de Estudios Sell Side de LarrainVial cubre:

« 55 acciones en Chile

« 10 acciones en Peru

» 9 acciones en Colombia

During 2010 the Research Department was focused on multiple ini-
tiatives, regarding both variable income and fixed income. The de-
partment continued to expand its coverage of shares, mainly in Peru
and Colombia, and International Fixed Income coverage was initiated.

Regarding variable income, internal growth allowed the depart-
ment to end the year with 19 Peruvian and Colombian companies
being covered, which is equivalent to 100% and 90% of the Morgan
Stanley Capital Index (MSCI), respectively. In total, the Research
Department covers almost 80 companies, several of which it has
covered since its opening in the stock exchange at the beginning
of the 1990s.

Together with expanding coverage, the team focused on the de-
velopment of new products. During 2070 the team continued to
consolidate the Regional Report, which presents a summary of the
economic prospects, and markets and shares under coverage in Peru
and Colombia every four months. In addition, the Sectoral Vision and
Recommendations report was launched, which provides a summa-
rized description of key factors for major industries, market variables
and valuation considerations for Chile, every two months.

Regarding fixed income, and in line with the changes that have
been experienced in this sector as well as the needs of our clients,
in 2010 developed a new coverage area: International Fixed Income,
which is responsible for monitoring and coverage of corporate and
sovereign bonds in Latin America.

All of this allowed for the Research Department of LarrainVial, for
the fourth year in a row, to be distinguished by Institutional Investor
magazine, this time with the third place, as the Best Assets Monitor-
ing Research Team in Chile.

The Sell Side Research Department of LarrainVial covers:

«55 shares in Chile

<10 shares in Peru

*9 shares in Colombia
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INFORMES PUBLICADOS POR EL DEPARTAMENTO DE ESTUDIOS REPORTS PUBLISHED BY THE RESEARCH DEPARTMENT:
«Semanal «Weekly
«Sectoriales «Sectoral
+Regional (Perty Colombia) «Regional (Peru and Colombia)
Informe de holdings +Holdings Report
*Small Caps «Small Caps
«Estimaciones de resultados trimestrales *Quarterly Results Estimates
+Radar de renta fija «Fixed Income Radar
+Radar Internacional sInternational Radar
+Emision de Bonos «Bonds Emission
*Reportes de estrategia «Strategy Reports
«Flujos de renta variable «Variable Income Flows
«Flujos de renta fija Fixed Income Flows

«Informe de commaodities «Commodities Report
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TERCER LUGAR EN RANKING DE LA REVISTA INSTITUTIONAL INVESTOR
Por cuarto afo consecutivo, el Departamento de Estudios de
LarrainVial ha sido destacado entre los mejores departamentos
de estudios de la region, al obtener el tercer lugar en el ranking de
la revista especializada Institutional Investor al Mejor Equipo de
Analistas en Chile.

Es importante destacar que es la Unica entidad financiera de
Ameérica Latina que ha recibido este premio y que no cuenta con ofi-
cinas en Nueva York.

Una de las principales variables que mide este ranking es el do-
minio del sector por parte de los analistas, razén que hace de este
reconocimiento uno muy especial.

THIRD PLACE IN INSTITUTIONAL INVESTOR MAGAZINE RANKING

For the fourth year in a row, the Research Department of LarrainVial
has been distinguished as being among the best research departments
in the region, by obtaining third place in the ranking established by the
specialty magazine Institutional Investor in the category for the Best
Analyst Team in Chile.

It is important to highlight that it is the only financial entity in
Latin America that has received this award that does not have of-
fices in New York.

One of the main variables that this ranking measures is sectoral
command by the analysts, reason for which this is a very special rec-
ognition indeed.



LVA Indices

2010 fue un ano de consolidacién para el servicio de indices y pre-
cios que entrega LVA Indices, permitiéndole terminar el afio con 50
de las empresas mas importantes del sector financiero chileno en-
tre sus clientes.

Este ano significo también la consolidacion del Sistema de Ana-
lisis de Fondos Mutuos, usado actualmente por 14 de las 20 admi-
nistradoras locales de fondos mutuos. El éxito logrado por este ser-
vicio se explica en gran medida porque fue disenado para satisfacer
necesidades especificas de sus clientes, trabajando de cerca con
ellos en su desarrollo. La vision que entrega este servicio para ana-
lizar en detalle el mercado de fondos mutuos, tanto desde el punto
de vista de desempefio como de estructuras de cartera, es un apoyo
importante para que las administradoras tomen las mejores deci-
siones estratégicas en este competitivo mercado.

Otro hito importante para LVA indices durante 2010 fue haber
ganado la licitacion de la Asociacion de AFPs para externalizar la
produccion del reporte de Subyacentes que la Superintendencia
de Pensiones exige a cada AFP. Tras adjudicarse este proyecto, LVA
indices ha comenzado a interactuar trimestralmente con mana-
gers y distribuidores de fondos para recaudar toda la informacion
de los fondos mutuos extranjeros, ETFs y fondos de inversion que
las AFP tienen en cartera para construir los reportes de cada AFP
a la Superintendencia.
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2010 was a year of consolidation for the indexes and prices ser-
vices provided by LVA Indices, allowing it to end the year with 50 of
the most significant companies from the Chilean financial sector as
among its clients.

This year also meant the consolidation of the Mutual Funds Anal-
ysis System, currently used by 14 of 20 local mutual funds adminis-
trators. The success achieved by this service is explained to a large
degree by the fact that it was designed to satisfy the specific needs
of our clients, by working closely with them in its development. The
vision provided by this service, to analyze in detail the mutual funds
market both from the point of view of performance and portfolio
structures, is an important contribution so that administrators are
able to make the best strategic decisions in this competitive market.

Another important achievement for LVA Indices during 20710 was
winning the bid by the Association of AFPs (Pension Fund Admin-
istrators) to externalize the production of the reports on Underly-
ing Assets that the Superintendence of Pensions demands from
every AFP After being selected to work in this project, LVA Indices
has begun to interact on a quarterly basis with funds managers and
distributors in order to collect all of the information on the foreign
mutual funds, ETFs and the investment funds that the AFPs have
in their portfolios, to be able to construct the reports that each AFP
has to inform to the Superintendence.
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Finanzas Corporativas

EL 2010 fue un ano especialmente activo para el area de Finanzas
Corporativas, concretando méas de 35 operaciones de diversos sec-
tores econdémicos por un total de USD 1.300 millones.

En el ambito de las asesorias, durante 2010 el equipo de Finan-
zas Corporativas asumié una de las operaciones mas desafiantes y
mediaticas del ano: la venta del canal chileno de television Chilevi-
sion. LarrainVial operé como asesor financiero en la venta del 100%
de la compania al conglomerado estadounidense Time Warner.

Otra operacion destacada fue el aumento de capital de Multiexport
Foods, concretado en diciembre de 2010. La venta del paquete accio-
nario se desarrollé en dos etapas, la primera por un monto de USD 60
millones y la segunda, unos meses después, por USD 30 millones.

Los reconocimientos otorgados al area fueron variados. Entre
ellos se encuentran los Premios Lideres Financieros, entregado en
conjunto por Diario Financiero y Deloitte a los bancos y agentes de
inversion que lideraron las operaciones financieras mas destacadas:

« Mejor Bono en Mercado Nacional por la exitosa emisiéon de bo-

nos corporativos de Banco de Crédito del Peru.

« Mejor Bono en Mercado Internacional, que se realizd por la

emision de bonos bajo Regulation S de la Sociedad de Inversio-

nes Oro Blanco.

» Mejor Colocador de Bonos por las siguientes operaciones:

emision de bonos corporativos de Soquimich, Aguas Andinas,

S.A.C.I. Falabella, Transelec S.A., Salfacorp S.A., Banco de Cré-

dito del Perl y bonos Regulation S de Sociedad de Inversiones

Oro Blanco.

The year 2010 was very active for the Corporate Finance area, so-
lidifying over 35 operations in various economic sectors for a total of
USD 1.3 billion.

In the area of advisory, during 2010 our Corporate Finance team
took on one of the most challenging and high profile operations of
the year: the sale of the Chilean television channel Chilevision. Lar-
rainVial performed as a financial advisor in the sale of 100% of the
company to the American conglomerate Time Warner.

Another noteworthy operation was the capital increase of Mul-
tiexport Foods, which took place in December of 2010. The eq-
uity block trade was carried out in two stages; the first for a total
amount of USD 60 million, and a few months later the second stage
totaled USD 30 million.

The Corporate Finance area was granted with several awards
and recognitions. One of these was during the Financial Leaders
Awards, which are given jointly by the Diario Financiero and Deloitte
to the banks and investment agents that led the most outstanding
financial operations:

- Best Bond in the National Market award, for the successful is-

suance of Banco de Crédito del Pertd corporate bonds.

- Best Bond in the International Market award, which was grant-

ed for the issuance of Sociedad de Inversiones Oro Blanco regula-

tion S bonds.

» Best Bonds Placement Agent award for the following opera-

tions: issuance of corporate bonds for Soquimich, Aguas Andinas,

S.A.C.I. Falabella, Transelec S.A., Salfacorp S.A., and Banco de



Durante 2010 el area de Finanzas Corporativas concreté ademas
exitosas operaciones como la apertura en bolsa de Pesquera Ca-
manchaca, la venta de un paquete accionario de Cencosud, la es-
tructuracion y colocacion de bonos Regulation S de Corp Group In-
terhold, la estructuracion, emision y colocaciéon de bonos de Aguas
Andinasy la estructuracion y negociacion de crédito de SEDUC, en-
tre muchas otras operaciones.
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Crédito del Pert , and regulation S bonds for Sociedad de Inver-
siones Oro Blanco.

During 2010, the Corporate Finance area also solidified other suc-
cessful operations, such as Pesquera Camanchaca’s IPO, an equity
block trade for Cencosud, the structuring and placement of regula-
tion S bonds for Corp Group Interhold, the structuring, issuance and
placement of Aguas Andinas bonds, and the structuring and negotia-
tion of credit for SEDUC, among many other operations.
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UNICA APERTURA EN BOLSA DE 2010: CAMANCHACA

Esta exitosa operacion que se llevo a cabo en diciembre de 2010 lo-
gro recaudar USD 227 millones tras vender cerca del 31,5% de la
propiedad de la compania.

Pesquera Camanchaca es la segunda pesquera mas importante
del pais, ligada al negocio pesquero por méas de 30 anos. Adicional-
mente, la compania es un actor relevante en la industria salmonera,
junto con tener posiciones importantes en ostiones y abalones.

La operacion registr6 3.700 6rdenes de compra, proceso que ter-
mind con un precio de colocacion de $ 82 por accion, y en su debut
logré una demanda 5,3 veces superior a la oferta.

Este proceso despertd gran interés tanto entre inversionistas lo-
calesy extranjeros, privados e institucionales.

ONLY INITIAL PUBLIC OFFERING OF 2010: CAMANCHACA

This successful operation, carried out in December of 2010, was
able to collect USD 227 million after selling almost 31.5% of com-
pany ownership.

Pesquera Camanchaca is the second largest seafood company in
the country, and has been connected to the seafood industry for over 30
years. In addition, the company is a relevant actor in the salmon indus-
try, and also has significant positions in scallop and abalone markets.

The operation included a total of 3,700 registered purchase or-
ders, in a process that ended up with an IPO of CLP 82 per share, and
in its debut managed to attract 5.3 times more demand than there
was supply.

This process attracted the significant interest of both local and
foreign investors, both private and institutional.



PRINCIPALES TRANSACCIONES 2010

MAIN TRANSACTIONS 2010
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US$ 200.000.000

Venta de un paquete accionario

US$ 130.000.000

Estructuracion, emisiony

N
AGUA

andinas

5

US$ 110.000.000

Estructuracion, emisiony

RTA NORTE 5.4

US$ 101.000.000

Financiamiento de proyecto

PARLIFIL STAR

Asesoria en la fusion entre
Pesquera Pacific Star
y Salmonoil
Merger of Pesquera Pacific Star

Venta del 100% de la compania
aTime Warner
Financial advisory for the sale of
the company to

Venta del 100% de la compania
asSMU
Financial advisory for
the sale of the company to SMU

representativo del 2,2% de la colocacion de bonos colocacion de bonos Project finance

compania Regulation S Structuring, issuing and
Joint bookrunner for the sale Structuring, issuing and placement of senior bonds
of shares representing 2,2% of placement of senior bonds

Cencosud'’s equity
Marzo de 2010 Abril de 2010 Abril de 2010 Abrilde 2010
. , ccni
= RALMOKIHL lelemercados.
FESLTRA CHILEVISION

US$ 90.000.000
Venta de dos paquetes
accionarios representativos del
30% de la compania
Sole bookrunner for the sale
of shares representing 30% of

and Salmonoil Time Warner CCNI's equity
Junio de 2010 Agosto de 2010 Agosto de 2010 Septiembre de 2010
]
i SEDUC FIS Termocandelaria Camﬁnchaca
UF 1.500.000 US$ 290.000.000
Estructuracion y negociacion Colocacion del primer fondo de Venta del 50% de la compania Renegociacion crédito sindicado
de crédito inversion colombiana a inversionistas Renegotiation of
Structuring and negotiation social de Chile institucionales syndicated loan
of loan Placement of the Financial advisory for the sale
first Chilean social investment of the company to institutional
fund investors
Octubre de 2010 Octubre de 2010 Octubre de 2010 Noviembre de 2010
.
-
*
5
- l Cﬂn‘lﬂ]‘lﬂhﬂtﬂ ULTRAPETROL
enioy Multiexport Foods
US$30.000.000 US$90.000.000 US$ 227.000.000 US$80.000.000
Colocacion del aumento Colocacion del aumento Apertura en bolsa Colocacion de
de capital de capital Sole bookrunner of IPO bono convertible
Sole bookrunner in secondary Sole bookrunner in secondary Regulation S - 144A
offering offering Co-manager of
senior bonds
Noviembre de 2010 Noviembre de 2010 Noviembre de 2010 Diciembre de 2010
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Gestion Global

El complejo escenario internacional de 2010 exigié una completa
revision de las estrategias de inversién y una asignacion de activos
selectiva para hacer frente a este contexto econémico. Esto per-
mitié demostrar que una gestion de excelencia realmente puede
marcar la diferencia.

Fue asi como Gestion Global logré cerrar el ano con un cre-
cimiento de 30% en patrimonio administrado, el que ademas se
tradujo en un aumento en el nimero de personas que componen
el equipo. Ademas se reforzé la Gerencia de Operaciones y la Ge-
rencia de Inversiones, ambas creadas en 2009, quienes tienen la
responsabilidad de entregar pautas de inversion y distribucion de
activos entre los diferentes niveles de riesgo, distribucion geogra-
ficay clases de activos para identificar las oportunidades que me-
jor se adapten a las necesidades de cada cliente.

La experiencia de los dos directores que lideran el area —con
15y 16 anos de experiencia respectivamente- junto a 6 banqueros
senior con 10 anos de trabajo conjunto en LarrainVial y ain mas

The complex international scenario of 2010 required a full revision
of our investment strategies and selective asset allocation in order
to face this economic context, which made it possible to show that
excellent asset management can really make a difference.

Gestion Global closed the year with a 30% expansion in equity
assets under management, which also led to an increase in the
number of people who form our team. In addition, our Operations
Management and Investment Management, created in 2009, were
reinforced. These units are responsible for providing investment
guidelines and distributing assets among the different risk levels,
geographic regions and asset classes, so that we may identify the
opportunities that best adapt to our clients’ needs.

The experience of our two directors -15 and 16 years respective-
ly- combined with six senior bankers who have worked with Larra-
inVial for 10 years and particularly in the industry, and a supporting
team, enable Gestion Global to provide customized portfolio man-
agement and financial advisory services. Thus, knowing the client



en laindustria, ademés de un equipo de apoyo, permiten entregar
un servicio personalizado en administracion de cartera y aseso-
ria financiera. De este modo, el conocimiento del cliente permite
disefar y entregar soluciones adecuadas para cada perfil, inter-
pretando la relacién riesgo-retorno, metas de inversion y plazos
estimados para lograrlas.

Durante 2010, esta area se centrd en consolidar su modelo de
negocios y el establecimiento de procesos e infraestructura que
facilitan eficiencia y calidad de servicio. Asi, se incorporé la pla-
taforma internacional Pershing, lo que permitié expandir la oferta
de servicios internacionales. Esto requiri6 la incorporacion de una
nueva tecnologia que permita una gestion agil de las inversiones
del cliente asi como controlar el ciclo comercial. Es asi como en
2010 se desarrollé una nueva tecnologia que permite consolidar la
informacion de distintos clientes y cuentas de distintas platafor-
mas para obtener una vision global y rapida de todos los clientes
con que cuenta Gestion Global en un sélo lugar.
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allows our team to design and provide suitable solutions for each
investor profile, based on criteria such as risk-return ratio, invest-
ment objectives and estimated terms to achieve them.

In 2010, this area was focused on the consolidation of its busi-
ness model and the implementation of processes and infrastruc-
ture aimed at improving efficiency and quality of service. The imple-
mentation of Pershing, the international platform, enabled us to
expand our range of international services. The above required the
inclusion of new technology to make asset management more agile
and to control the business cycle. In 2010, Gestion Global developed
a new technology aimed at consolidating client information and ac-
counts from different platforms in order to obtain an overall and
prompt view of all our clients in a single place.
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Red de Asesores Financieros

La Red de Asesores Financieros concreté un importante proyecto
durante 2010: en su busqueda por ofrecer nuevos productos a clien-
tes estableci6 alianzas con las administradoras de fondos mutuos
internacionales Franklin Templeton y DWS Investments, lo que sitla
a LarrainVial como el agente colocador y de rescate de los fondos ad-
ministrados por ambas administradoras internacionales.

Lo anterior se suma a la puesta en marcha de la plataforma inter-
nacional Pershing en 2009, la que permite a los clientes el acceso a
instrumentos financieros de todo el mundo, aumentando el espectro
de identificacion de oportunidades de inversion.

Durante 2010 La Red de Asesores Financieros abri6é una nueva
sucursal en regiones, en Temuco, llegando asi a un total de 9 ciuda-
des en Chile. Ademas, durante el ano contratdé a mas de 35 nuevos
asesores financieros y registré un crecimiento del 40% en su patri-
monio administrado, esto de la mano de asesores con experiencia
y conocimientos sobre la industria, permitiendo entregar un mejor
servicio a sus clientes de regiones, los que aumentaron en un 14%.

Parte de los activos mas importantes de LarrainVial esta en las
personas que la integran, sus capacidades y conocimientos, razén
por la cual la Red de Asesores Financieros lanz6é un proyecto de
capacitacion online a través de E-Learning para sus profesionales
tanto en Santiago como en regiones, dictandose durante 2010 cur-
sos de exposicion al riesgo de los instrumentos, lavado de dinero,
entre otros.

El terremoto del 27 de febrero destruyo la oficina de Concepcidn,
pero el desastre y falta de suministros basicos como agua y luz no
fueron un impedimento y los 13 colaboradores de esta sucursal de-
mostraron su compromiso al continuar con su trabajo desde Chillan
o Santiago. En cuanto a los sistemas operativos, los planes de emer-
gencia con los que contaba la empresa permitieron que LarrainVial
estuviera operativo en todo momento tras el terremoto.

The Financial Advisors’ Network solidified an important project dur-
ing 2010:in its quest to offer our products to more and more clients, it
established alliances with the international mutual fund administra-
tors Franklin Templeton and DWS Investments, which positions Lar-
rainVial as the placement agent and redeemer for the funds admin-
istered by both of these international administrators.

This is in addition to the initiation of the international Pershing
platform in 2009, which allows clients to have access to financial in-
struments from all over the world, increasing the spectrum for the
identification of investment opportunities.

During 2010, the Financial Advisors’ Network opened a new
branch office in the city of Temuco, becoming the 9th city in Chile with
such an office. In addition, over the course of the year over 35 new fi-
nancial advisors were hired, and 40% growth in assets administered
was recorded. This was achieved due to our advisors’experience and
knowledge of the industry, allowing us to provide a better service to
our regional clients, which increased by 14%.

Part of the most significant assets of our company is represented
by the abilities and knowledge of the people who work here, reason
for which the Financial Advisors’ Network launched an online, E-
learning training project for its professionals both in Santiago and
other regions. During 2010 were issued courses on the risk exposure
of instruments, money laundering, and others.

The earthquake on February 27 destroyed our office in Concep-
cion, but even this disaster and the lack of basic supplies such as
water and electricity did not impede our 13 collaborators from this
branch office from working. These individuals demonstrated their
commitment to the company by continuing with their work from
Chillan or Santiago. Regarding the operative systems, the emergency
plans that the company had put in place allowed LarrainVial to re-
main operational at all times following the earthquake.
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ALIANZA CON TEMPLETON Y DWS INVESTMENTS

Con el objetivo de ofrecer las mejores alternativas de inversion
a nuestros clientes, durante 2010 se establecieron acuerdos de
distribucion con dos destacadas administradoras de fondos in-
ternacionales: la alemana DWS Investments y la estadounidense
Franklin Templeton Investments.

Con ello, nuestros clientes pueden acceder a 19 nuevos fon-
dos mutuos, dentro de los que destacan fondos premiados a nivel
mundial como Templeton Asian Growth Fund, Templeton Global
Total Return Fund y el Templeton Bric Fund o los fondos DWS In-
dia, DWS Invest Gold and Precious Metals Equities y DWS Invest
Global Agribusiness.

Alser LarrainVial Corredora de Bolsa el agente colocador y de res-
cate, nuestros clientes podran acceder a estos fondos de la misma
manera que acceden a un fondo mutuo local.
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ALLIANCE WITH TEMPLETON AND DWS INVESTMENTS

In order to offer our clients the best investment alternatives, during
2010 distribution agreements were established with two notable in-
ternational fund administrators: the German company DWS Invest-
ments, and the American company Templeton Investments.

With this, our clients are able to access 19 additional mutual funds,
among which are globally awarded funds such as Templeton Asian
Growth Fund, Templeton Global Total Return Fund, and the Templeton
Bric Fund, or the DWS India, DWS Invest Gold and Precious Metals Eq-
uities, and DWS Invest Global Agribusiness funds.

As LarrainVial S.A. Corredora de Bolsa is the placement agent and
redeemer for these companies’ funds, our clients will be able to access
these funds in the same way that they access a local mutual fund.
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Mercado de Capitales

Apesar del complejo escenario internacional que genero6 la crisis de
la Zona Euro, la que azot6 a los paises de Europa del Este, el equipo
de Mercado de Capitales volvié a liderar las operaciones bursatiles
en 2010, con transacciones por USD 21.704 millones en renta varia-
bley USD 6.941 millones en bonos corporativos. Esto corresponde a
un 18,2% y un 12% de participacién de mercado, respectivamente,
consolidando asi el liderazgo en el mercado financiero local.

Uno de los desafios tomados por el equipo ha sido participar en
mayor medida dentro del mercado latinoamericano. Durante 2010
LarrainVial mostré una activa participacion en los mercados de Per(,
Colombia, Brasil y México a través de la Mesa Regional.

Através de esta area, los clientes accedieron a aumentos de capi-
tal e IPOs, entre otros, que significaron oportunidades atractivas para
diversificar riesgos y desarrollar estrategias de inversion. Las opera-
ciones mas relevantes llevadas a cabo por la Mesa Regional fueron
las aperturas en bolsa de Davivienda y Conconcreto en Colombia, de
Chedraui en México y de Exalmar en PerG. Ademas, los aumentos de
capital de Petrobras, en Brasil, junto a Rio Altoy Maple, en Pera.

Entre los servicios que ofrece estéa el conocimiento y la opinién
macroecon6mica regional, la capacidad de ejecucién y el acceso a
los mejores negocios de cada uno de estos paises a los que no es
posible acceder a través de indices o fondos, ademaés de ofrecer a
sus clientes la opcion de participar de la venta de bloques acciona-
rios o aperturas en bolsa en estos paises. LarrainVial Corredora de
Bolsa ofrece estos servicios a hedge funds, fondos de inversion, fon-
dos de pensiones, bancas privadas, fondos mutuos y family offices
y clientes de todo el mundo para operar en cinco paises a través de
una sola contraparte.

Despite the complex international scenario generated by the Eu-
rozone crisis, which hit the nations of Eastern Europe, our Capital
Market team was the leader of stock market operations in 2010,
with transactions for USD 21,704 million in equities and USD 6,941
million in corporate bonds. This accounts for 18.2% and 12% mar-
ket share respectively, thus consolidating our leadership in the lo-
cal financial market.

One of the team’s challenges has been to increase operations
in the Latin American market. In 2010, LarrainVial participated
actively in Peru, Colombia, Brazil and Mexico through the Regional
Trading Desk.

Through this area, our clients had access to capital increases
and IPOs, among others, which offered an attractive opportunity
for investors to diversify risks and develop investment strategies.
The most important operations carried out by the Regional Trad-
ing Desk were the IPOs launched by Davivienda and Conconcreto
in Colombia, Chedraui in Mexico and Exalmar in Peru. Other large
operations were the capital increases of Petrobras in Brazil, and
Rio Alto and Maple in Peru.

The Regional Trading Desk is the entry door to the Latin Ameri-
can market, and through the Integrated Latin American Market
(MILA) which will start operating in 2011, amounts are expected to
double in the Andean region, given that it is the alternative for the
retail sector to take part in this boom.

This year our company added a new achievement: in August 2010
LarrainVial announced that LarrainVial Securities US LLC had been
authorized to operate as brokerage firm in the US market under the
regulations of that country. Through this new subsidiary LarrainVial



La Mesa Regional es la puerta de entrada al mercado Latinoameri-
cano,y a través de MILA (Mercado Integrado Latinoamericano), que
comienza a operar en 2011, se espera duplicar los montos en la re-
gion andina, ya que es la alternativa para que el sector retail partici-
pe de este boom.

Este ano nuestra empresa sumé un nuevo logro: en agosto de
2010 LarrainVial anuncié la autorizacion de LarrainVial Securities
US LLC para operar como corredora de bolsa en el mercado esta-
dounidense bajo la normativa de ese pais. Esta nueva filial le per-
mite a LarrainVial acceder a sofisticados inversionistas institucio-
nales en Estados Unidos, como los principales fondos de pensiones,
fondos de inversion y hedge funds de ese pais, asegurandoles la
mejor ejecucion, asesoria y analisis para la operacién con valores
de las principales empresas de Latinoamérica. LarrainVial cuenta
con la primera Corredora de Bolsa chilena autorizada por la FINRA
(Financial Industry Regulatory Authority) para operar en el merca-
do estadounidense bajo la normativa dictada por la SEC (Securities
and Exchange Commission).

El trabajo realizado por el equipo de Mercado de Capitales en
conjunto con el de Finanzas Corporativas es clave en la calidad en-
tregada a nuestros clientes. Entre las principales estructuracionesy
colocaciones de renta fija en el mercado local figuran:

«Aguas Andinas, estructuracion y colocacién de bonos en el

mercado local por UF 5.000 millones entre inversionistas insti-

tucionales locales.

«Eurocapital, estructuracion y colocacion de efectos de comer-

cioen el mercado local por CLP 52 mil millones entre inversionis-

tas institucionales locales.
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will have access to sophisticated institutional investors in the US,
such as the largest pension funds, investment funds and hedge
funds, and will be able to ensure the best execution, advisory ser-
vices and analysis for operating with securities from the main Latin
American companies. LarrainVial owns the first Chilean brokerage
firm authorized by the FINRA (Financial Industry Regulatory Au-
thority) to operate in the US market under the regulations of the
SEC (Securities and Exchange Commission).

Some of the positives offered to investors are: regional macroeco-
nomic knowledge and opinion, execution capacity, access to the best
businesses in each of these countries (no access through indexes or
funds), participation in the sale of blocks of shares or IPOs in those
nations. LarrainVial Corredora de Bolsa offers these services to hedge
funds, investment funds, pension funds, private Banks, mutual funds
and family offices and clients throughout the world so that they can
operate in five countries through a single counterpart.

The work carried out jointly by our Capital Market and Corporate
Finance teams plays an essential role in the delivery of high-quality
services to our clients. The following are some of the main fixed-in-
come structuring and trading operations in the local market:

<Aguas Andinas, structuring and sale of bonds in the local market

for UF 5,000 million among local institutional investors.

«Eurocapital, structuring and sale of commercial papers in the

local market for CLP 52 billion among local institutional investors.
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La presencia en el mercado de bonos internacionales ha sido sos-
tenida en el tiempo. Fue asi como durante 2010 se concretaron las
siguientes operaciones:
Interhold S.A., matriz de Corpgroup, agente colocador de bono
senior por USD 130 millones con Regulacion S entre inversionis-
tas chilenos y peruanos.
«Ultrapetrol Ltd., co-colocador de bono convertible por USD 70
millones.
-Termobarranquilla S.A., agente colocador de bono convertible
por USD 12 millones con Regulacion S.
+SCL Energia Activa, agente colocador de notas de capital de
trabajo.
-Termochilca, agente colocador de notas de capital de trabajo.

El equipo de Mercado de Capitales concret6 ventas de bloques ac-
cionarios por un total de USD 2.496 millones, ademas de varias ope-
raciones de aumentos de capital y aperturas en bolsa.
«Multiexport Foods, aumento de capital por USD 89 millones.
Esta transaccion fue premiada por el Diario Financiero con el
tercer lugar en la categoria Mejor Operacion Financiera 2010 de
los Premios Mejor Empresario y Empresas Méas Destacadas de
Chile en 2010.
«Compania Sudamericana de Vapores, venta de un bloque de
acciones equivalente al 13% de la propiedad por USD 240 millo-
nes en septiembre de 2010.
«Cencosud, blogue equivalente al 2,2% de la propiedad por USD
200 millones.
-Pesquera Camanchaca, apertura en bolsa del 31,5% de la pro-
piedad por USD 227 millones.
«CCNI, venta de paquetes accionarios representativos del 30%
de la compania naviera por USD 90 millones.

Our presence in the international bond market has been sustained
over time. In 2010, the following operations were carried out:
«Interhold S.A., parent company of Corpgroup, selling agent of
senior bond for USD 130 million in Regulation S offering among
Chilean and Peruvian investors.
«Ultrapetrol Ltd., co-selling agent of convertible bond for USD 70
million.
«Termobarranquilla S.A., selling agent of convertible bond for
USD 12 million in Regulation S offering.
*SCL Energia Activa, selling agent of working capital notes.
«Termochilca, selling agent of working capital notes.

Our Capital market team materialized sales of blocks of shares for a

total of USD 2,496 million, and also capital increases and IPOs.
«Multiexport Foods, capital increase for USD 89 million. This
transaction won the third place as the Best Financial Operation
2010 in the Best Entrepreneur and Most Outstanding Enterprises
in Chile Awards 2010 granted by Diario Financiero.
-Compania Sudamericana de Vapores, sale of a block of shares
equaltoa 13% ownership for USD 240 million in September 2010.
«Cencosud, block of shares equal to a 2.2% ownership for USD
200 million.
«Pesquera Camanchaca, |PO of 31.5% stake for USD 227 million.
*CCNI, sale of blocks of shares equal to 30% of the shipping com-
pany for USD 90 million.

The Capital Market area is also formed by the Distribution of In-
ternational Products to Institutional Clients desk (DPIl). Thus,
institutional clients in Chile, Peru and Colombia may have access
to different international investment options through agreements
with several investment banks such as Picket & Cie, Robeco Group,



El 4rea de Mercado de Capitales esta integrada también por la
mesa de Distribucién de Productos Internacionales a Institucio-
nales (DPII) a través de la cual pone a disposicion de los clientes
institucionales de Chile, Pert y Colombia diversas alternativas de
inversion internacional a través de acuerdos con diversos bancos de
inversion, como Pictet & Cie, Robeco Group, Deka Group, ING Group,
MFS, American Century Investment Management, HSBC Holdings
Ple, Invesco UK Limited, T. Rowe Price y Eaton Vance.

Ademaés, durante 2010 se concretaron acuerdos con destacadas
firmas dedicadas a la gestion de inversiones alternativas como
Blackstone, Altamar y HarbourVest. En junio se desarrolld una co-
locacion con Blackstone por USD 512 millones con clientes institu-
cionales y privados de Chile, Pert y Colombia. Para el caso de Chile
se cred un vehiculo local, regulado por la SVS, que permitié la entra-
da de clientes institucionales a través del fondo de inversion local
llamado LarrainVial BCP VI que corresponde a un fondo de private
equity global con foco en Estados Unidos con una duracién de 11
anos. A fines de 2010, se habian levantado compromisos por USD
13 billones. El acuerdo entre Blackstone y LarrainVial ha permiti-
do ingresar a otros negocios en inversiones alternativas, como es el
caso del acuerdo con GSO Capital Partners, compania de Blacksto-
ne, experta en créditos.

La mesa de DPIl ha mostrado un crecimiento en los activos gestio-
nados de 39% en 2010 en comparacion con el ano pasado, lo que re-
presenta USD 7 mil millones. De este modo, la participacion de mer-
cado de LarrainVial en distribucion de fondos internacionales de las
AFP en Chile, alcanz6 el 10% en 2010.Y en Perl, se posiciona como
lider ya que canaliza el 32,2% de las inversiones del Sistema Privado
de Pensiones del mercado de Fondos Mutuos en el exterior, lo que co-
rresponde a USD 560 millones. En Colombia, LarrainVial cuenta con
activos por USD 320 millones y una participacién de mercado de 16%.
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Deka Group, ING Group, MFS, American Century Investment man-
agement, HSBC Holdings Plc, Invesco UK Limited, T. Rowe Price and
Eaton Vance.

In 2010, agreements were also signed with outstanding firms en-
gaged in the management of alternative investments such as Black-
stone, Altamar and HarbourVest. In June, a joint USD 512 million
operation with Blackstone was carried out among private and insti-
tutional clients from Chile, Peru and Colombia. In the case of Chile,
a local vehicle was created under the regulations of the SVS, which
enabled institutional clients to enter through a local investment fund
called LarrainVial BCPVI. The fund sold with Blackstone is called BCP
VI and is a private equity global fund with focus on the US and dura-
tion of 11 years. At the end of 2010, there were commitments for USD
13 billion. The agreement between Blackstone and LarrainVial has
made it possible to participate in other alternative investment busi-
nesses such as the agreement with GSO Capital Partners, a credit-
expert company owned by Blackstone.

The assets managed by our DPII desk grew 39% in 2010, com-
pared to the previous year, which accounts for USD 7 billion. Thus,
LarrainVial's market share in AFP international fund management
in Chile totaled 10% in 2010. In Peru, it is the leader, with a 32.2%
share in the investments of the Private Pension System in the Mutual
Funds market abroad, which accounts for USD 560 million. In Colom-
bia, LarrainVial has assets under management of USD 320 million
and a market share of 16%.

With presence in over five American countries, our Capital Market
division offers a global business proposal for more than 500 Chilean
and foreign institutional investors, through the best execution of the
different products in which LarrainVial operates.

One of the main pillars of the work carried out by our Capital
Market team is permanent contact with our clients, and our com-
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Con presencia en mas de cinco paises de América, la propuesta de
negocios del area de Mercado de Capitales es global para los méas
de 500 inversionistas institucionales chilenos y extranjeros a los
que se atiende, a quienes se les ofrece la mejor ejecucion de los dis-
tintos productos en que opera LarrainVial.

Uno de los pilares centrales del trabajo del equipo de Mercado
de Capitales es el contacto permanente con el cliente, con quien se
tiene el compromiso de incorporar tecnologia, inteligencia, anélisis,
ejecucion y flexibilidad en la solucién de las distintas necesidades
financieras. Ademas, de manera constante se realizan reuniones y
presentaciones informativas sobre los mercados, en conjunto con
el Departamento de Estudios, ademas de una serie de seminarios
en Chile y el extranjero donde participan destacados analistas de
LarrainVial y de bancos de inversion extranjeros, como la Confe-
rencia Andina, que en 2010 se realiz6 por cuarto ano consecutivo
y donde los mas altos ejecutivos de 55 empresas de Chile, Pert y
Colombia se reunieron personalmente con 40 equipos de inversio-
nistas institucionales extranjeros. Ademas, el area de Mercado de
Capitales organiza viajes de trabajo con clientes a diversos merca-
dos del mundo.

mitment is to solve their financial needs by offering technology, in-
telligence, analysis, execution and flexibility. Meetings and market
presentations are regularly held with the Research Department, and
seminars are conducted in Chile and abroad, with the participation of
well-known analysts from LarrainVial and foreign investment banks.
In 2010, for the fourth consecutive year, at the Conferencia Andina,
top executives from 55 Chilean, Peruvian and Colombian companies
met with 40 teams of foreign institutional investors. In addition, our
Capital Market area organizes business trips with clients from differ-
ent world markets.
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PRIMERA CORREDORA DE BOLSA CHILENA AUTORIZADA PARA OPERAR EN
ESTADOS UNIDOS

Tras meses de intenso trabajo para cumplir con todos los requisi-
tos, la FINRA (Financial Industry Regulatory Authority) anuncio la
autorizacion de LarrainVial Securities US LLC -filial de Larrain Vial
S.A.- como corredora de bolsa acreditada para operar como tal en el
mercado estadounidense bajo la normativa dictada por la SEC (Se-
curities and Exchange Commission).

La llegada al mayor y mas importante mercado de capitales del
mundo implica para LarrainVial regirse por los més altos estanda-
res de calidad y ofrecer acceso a sus clientes la mejor tecnologia
disponible en la industria, todos sus controles internos de riesgos y
procesos se hacen alin méas exhaustivos. Y en cuanto a sus ejecuti-
vos, aquellos que se desempenan en LarrainVial Securities US LLC
debieron aprobar una serie de exdmenes para acreditarse ante las
autoridades de Estados Unidos.

A partirde 2010 LarrainVial cuenta con una nueva compania re-
gulada por nuevas entidades —~SEC y FINRA- ademas de sus filiales
supervisadas por la Bolsa de Comercio de Santiago y la Superinten-
dencia de Valores y Seguros.

LarrainVial Securities US LLC permite a LarrainVial acceder a so-
fisticados inversionistas institucionales en Estados Unidos, como
los principales fondos de pensiones, fondos de inversion y hedge
funds de ese pais, asegurandoles la mejor ejecucién, asesoria y
analisis para la operacion con valores de las principales empresas
de América Latina. Ademas, los inversionistas institucionales esta-
dounidenses tienen acceso a los reportes preparados por el Depar-
tamento de Estudios de Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa.
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FIRST CHILEAN BROKERAGE FIRM AUTHORIZED TO OPERATE IN THE UNIT-
ED STATES

After months of hard work aimed at meeting all the requirements,
the FINRA (Financial Industry regulatory Authority) announced that
LarrainVial Securities US LLC —a subsidiary of Larrain Vail S.A.-- was
authorized to operate in the US market under the regulations of the
SEC (Securities and Exchange Commission).

This entry into the largest and most important capital market in
the world means that LarrainVial will be ruled by the highest quality
standards, and offer its clients access to the best technology avail-
able in the industry, and therefore risk management and internal
controls have become even more important. To work at LarrainVial
Securities US LLC, our executives had to pass various exams to be
accredited before the US authorities.

As of 2001, Larrain Vial has a new company regulated by the
SEC and the FINRA, in addition to other subsidiaries regulated by
the Santiago Stock Exchange and the Superintendency of Securi-
ties and Insurance.

Through LarrainVial Securities US LLC, LarrainVial will have ac-
cess to sophisticated institutional investors in the US, such as the
largest pension funds, investment funds and hedge funds, and will
be able to ensure the best execution, advisory services and analy-
sis for operating with securities from the main Latin American
companies. Additionally, US institutional investors have access to
reports prepared by the Research Department of Larrain Vail S.A.
Corredora de Bolsa.
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Corredora de Bolsa de Productos

CORREDORA DE BOLSA DE PRODUCTOS

LarrainVial fue corredor fundador de la Bolsa de Productos de Chile
en 2005, ano desde el cual ha habido un crecimiento sostenido de
su volumen transado. Tras cerrar el 2006 con USD 80 millones en
transacciones, a cuatro anos desde su creacion este mercado ha
logrado una tasa de crecimiento promedio de 100% anual y de ma-
nera sostenida en el tiempo, logrando terminar 2010 con USD 1.700
millones en transacciones.

Al cierre de 2010, LarrainVial Corredora de Bolsa de Productos
logré una participacion de 69% en dicho mercado y transacciones
por USD 1.170 millones. Su continua difusién entre potenciales
clientes ha traido como consecuencia la incorporacion de 96 nue-
vos clientes, entre emisores, inversionistas y empresas pagadoras.

La posibilidad de invertir en facturas y titulos representativos de
productos agropecuarios, entre otros productos, ha tenido una fuer-
te penetracion entre los inversionistas individuales de LarrainVial,
puesto que se han constituido en uno de los instrumentos de ren-
ta fija de mayor rentabilidad del mercado de capitales. Lo anterior,
permitié que nuevas empresas encuentren aqui una alternativa de
financiamiento competitiva, donde los principales productos finan-
ciados fueron inventarios de granos - trigo, arroz y maiz - y factu-
ras por cobrar de los clientes en sus distintas modalidades: fisicas,
electrénicas y aseguradas.

COMMODITY EXCHANGE

LarrainVial was the founding brokerage of the Chilean Agricultural
Exchange (Bolsa de Productos de Chile) in 2005, and since then there
has been sustained growth in the volume traded. After closing 2006
with USD 80 million in transactions, fife years after its creation this
market has achieved an average annual growth rate of 100% sus-
tained over time, managing to finish 2010 with USD 1.7 billion in
transactions in total market transactions.

At the close of 2010, LarrainVial Corredora de Bolsa de Productos
achieved 69% market share in this sector and transactions of USD
1.17 billion. Its continued dissemination among potential clients has
resulted in the incorporation of 96 new clients, including issuers, in-
vestors and paying companies.

The possibility of investing in invoices and documents represen-
tative of agricultural products, among other products, has enjoyed
heavy penetration among individual investors in LarrainVial. This
is because these products have become one of the most profitable
fixed income instruments in the capitals market. This has allowed
new companies to find in this instrument an alternative for com-
petitive financing, in which the primary products financed have been
grain inventories — wheat, rice and corn — and unpaid client invoices
in their various forms: physical, electronic and insured.
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PRIMEROS EN MONTOS TRANSADOS EN LA BOLSA DE PRODUCTOS DE CHILE

Tanto en 2008 como en 2009 LarrainVial se posicioné como lider
indiscutido en esta industria y mantuvo este liderazgo en 2010, re-
gistrando transacciones por USD 1.170 millones y una participacion
de mercado de 69%.

Del total del volumen transado por esta bolsa, un 80% corres-
ponde a financiamiento de facturas y un 20% a financiamiento de
productos agropecuarios; asimismo, el sector con mayor partici-
pacion en este mercado es el agroindustrial, seguido por el de ali-
mentos y mineria.
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FIRST IN AMOUNTS TREADED AT COMODITY EXCHANGE

In 2008 and 2009 LarrainVial positioned as the undisputed leader in
this industry and continued this leadership in 2010, reaching USD
1.177 million transactions and a market share of 69%.

Of the total volume traded by this exchange, 80% corresponds
to financing invoices, and 20% to financing agricultural products.
As such, the sector with the largest share in this market is the agro-
industrial sector, followed by foods and mining.
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Administradora General de Fondos

Enfocada en la administracion de fondos de terceros, Larrain Vial
Administradora General de Fondos S.A. cuenta —entre fondos mu-
tuos y de inversion- con USD 2.802 millones bajo administracion al
cierre de 2010, patrimonio del cual un 80% corresponde a fondos
mutuos 'y 20% a fondos de inversion.

Ya consolidados los equipos tras la fusién con Consorcio Admi-
nistradora General de Fondos llevada a cabo durante 2009, los bue-
nos resultados se vieron en numerosas distinciones por las rentabi-
lidades obtenidas en los distintos productos administrados.

Fue asi como durante 2010 y por décimo ano consecutivo, La-
rrain Vial Administradora General de Fondos S.A. recibié nuevamen-
te Premios Salmén*, otorgados por la Asociacion de Administrado-
ras de Fondos Mutuos de Chile y el Diario Financiero a los mejores
fondos mutuos de administradoras locales:

« Primer lugar Fondo Mutuo Larrain Vial Lider Brasil Serie B (1)

« Primer lugar Fondo Mutuo Larrain Vial Xtra Precision Serie A (2)

«Segundo lugar Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales

Serie B (3)

Focused on third-party fund management, at the end of 2010 Larrain
Vial Administradora General de Fondos S.A. had USD 2,802 million
assets under management, including mutual funds (80%) and in-
vestment funds (20%).

Our teams already consolidated after the merger with Consorcio
Administradora General de Fondos that took place in 2009, the good
results were reflected in numerous distinctions awarded for the re-
turns obtained on the different products we manage.

In 2010, and for the tenth consecutive year, Larrain Vial Administra-
dora General de Fondos S.A. won 5 Salmon Awards*, granted by the
Asociacion de Administradoras de Fondos Mutuos de Chile and Diario
Financiero to the best mutual funds managed by local institutions:

« 1st place Fondo Mutuo Larrain Vial Lider Brasil Serie B (1) (mu-

tual fund)

« 1st place Fondo Mutuo Xtra Precision Serie A (2) (national equity

fund for qualified investors)

« 2nd place Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B

(3) (national equity fund)

Notas al pie de pdgina:

“Informese de las caracteristicas esenciales de la inversion en este fondo mutuo, las que se en-
cuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcién de cuotas”. “La rentabili-
dad o ganancia obtenida en el pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro.
Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables’

* Premios Salmén entregados por el Diario Financiero a los fondos con mejores rentabilidades
ajustadas por riesgo en su categoria para el ano 2009.

(1) Rentabilidades en délares FM Larrain Vial Lider Brasil Serie B: Ultimo mes: 1,55%. Ultimo Tri-
mestre: 6,91%. Ultimo Afo: 70,02%. (*) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Lider Brasil Serie
B: Ultimo mes: 4,07%. Ultimo Trimestre: -1,49%. Ultimo Afo: 35,47%. Ranking Ultimo Mes: 35.
Ranking Ultimo Trimestre: 85. Ranking Ultimo Afo: 1.

(2) Rentabilidades en pesos FM Xtra Precision Serie A: Ultimo mes: 11,26%. Ultimo Trimestre:
10,27%. Ultimo Afo: 67,12%. Ranking Ultimo Mes: 13. Ranking Ultimo Trimestre: 4. Ranking
Ultimo Afo: 1.

(3) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B: Ultimo mes: 9,53%.
Ultimo Trimestre: 7,.97%. Ultimo Afo: 54,19%. Ranking Ultimo Mes: 77. Ranking Ultimo Trimestre:
3. Ranking Ultimo ARo: 2.

Footnotes:

Inform yourself of the essential characteristics of investing in this mutual fund, which are
described in the internal regulations and in the quote subscription contract. Profitability or
gain obtained by this fund in the past, does not guarantee its future yield. Values of quotes
and mutual funds are variable.

* Salmon Awards granted by Diario Financiero to the funds with the best risk-adjusted re-
turns in their category in 2009.

(1) Returns in dollars Larrain Vial Lider Brasil Serie B: Last Month: 1.55%. Last Quarter:
6.91%. Last Year: 70.02%. (*) Returns in pesos: Larrain Vial Lider Brasil Serie B: Last Month:
4.07%. Last Quarter: -1.49%. Last Year: 35.47%. Last Month Ranking: 35. Last Quarter Ran-
king: 85. Last Year Ranking: 1.

(2) Returns in pesos Xtra Precision Serie A: Last Month: 11.26%. Last Quarter: 10.27%. Last
Year: 67.12%. Last Month Ranking: 13. Last Quarter Ranking: 4. Last Year Ranking: 1.

(3) Returns in pesos FM Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B: Last Month: 9.53%. Last
Quarter: 7.97%. Last Year: 54.19%. Last Month Ranking: 77. Last Quarter Ranking: 3. Last
Year Ranking: 2.



DISTRIBUCION DE FONDOS POR TIPO DE ACTIVOS 2010
FUND DISTRIBUTION BY ASSET CLASS 2010
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Fuente: Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A.
Source: Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A.

+Segundo lugar Fondo Mutuo Larrain Vial Portfolio Lider Serie B (4)
+Segundo lugar Fondo Mutuo Larrain Vial Money Market Serie B (5).

Ademas, la revista especializada Fund Pro premié a LarrainVial
Administradora General de Fondos como Mejor Gestora en Accio-
nes Chilenas 2009.

En cuanto a las rentabilidades de fondos mutuos en particular,
nuestra administradora obtuvo 4 distinciones en el ranking 2010
de Fund Pro Platinum Performance**, el que permite a los inver-
sionistas identificar la politica de inversion de cada fondo mutuo
y su nivel de riesgo, ademas de orientarlos en la comparacion de
su desempeno.

Categoria Accionario Nacional:
» Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B (6)

+ 2nd place Fondo Mutuo Larrain Vial Portfolio Lider Serie B (4)
(mutual fund)

» 2nd place Fondo Mutuo Larrain Vial Money Market Serie B (5)
(international debt fund)

Moreover, the specialized magazine Fund Pro recognized Lar-
rainVial Administradora General de Fondos as the Best Manager in
Chilean Equities 2009.

As for the returns of our mutual funds, LarrainVial Administradora
General de Fondos won four distinctions in the Fund Pro Platinum
Performance 2010 Ranking**, which enables investors to identify
the investment policy of each mutual fund and its risk level, and pro-
vides a comparison in terms of performance.

Category: National Equity Funds
» Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B (6)

(4) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Portfolio Lider Serie B: Ultimo mes: 2,74%. Ultimo
Trimestre: 1,82%. Ultimo Aro: 13,01%. Ranking Ultimo Mes: 51. Ranking Ultimo Trimestre: 23.
Ranking Ultimo Afo: 2.

(5) Rentabilidades en délares FM Larrain Vial Money Market Serie B: Ultimo mes: 0,13%. Ultimo
Trimestre: 0,35%. Ultimo Afo: 1,39%. (*) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Money Market
Serie B: Ultimo mes: 2,62%. Ultimo Trimestre: -7,53%. Ultimo ARo: -19,21%. Ranking Ultimo Mes:
5. Ranking Ultimo Trimestre: 5. Ranking Ultimo Afo: 2.

“El riesgo y retorno de las inversiones del Fondo Larrain Vial Lider Brasil, Xtra Precision, Larrain
Vial Acciones Nacionales, Larrain Vial Portfolio Lider y Larrain Vial Money Market, asi como tam-
bién su estructura de costos, no necesariamente se corresponden con las mismas variables de
los otros fondos.” (*) La moneda de contabilidad del fondo premiado segtn su reglamento interno
es délar de Estados Unidos, no obstante lo anterior los Premios Salmén para efecto de comparar
la rentabilidad obtenida por fondo de una misma categoria, analiza su rentabilidad bajo la mo-
neda peso independiente de la moneda de su contabilidad que establece su reglamento interno.
** Premios entregados por FundPro a los mejores fondos mutuos y administradoras de Chi-
le. Los galardones fueron otorgados por categoria y de acuerdo al desempeno que mostraron
tanto las administradoras como los fondos en el periodo de 12 meses comprendido entre
Julio de 2009 y junio de 2010, basdndose en cuatro fundamentos: Adherencia al objetivo de
inversién, riesgo, rendimiento y performance, segmentados considerando el tipo de instru-
mento y el objetivo de inversién.

(6) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B: Ultimo mes: 6,52%.

(4) Returns in pesos Larrain Vial Portfolio Lider Serie B: Last Month: 2.74%. Last Quarter:
1.82%. Last Year: 13.01%. Last Month Ranking: 51. Last Quarter Ranking: 23. Last Year
Ranking: 2.

(5) Returns in dollars Larrain Vial Money Market Serie B: Last Month: 0.13%. Last Quarter:
0.35%. Last Year: 1.39%. (*) Returns in pesos Larrain Vial Money Market Serie B: Last Month:
2.62%. Last Quarter: -7.563%. Last Year: -19.21%. Last Month Ranking: 5. Last Quarter Ran-
king: 5. Last Year Ranking: 2.

“The risk and return of the investments of the funds Larrain Vial Lider Brasil, Xtra Precision,
Larrain Vial Acciones Nacionales, Larrain Vial Portfolio Lider and Larrain Vial Money Market,
as well as their cost structure, are not necessarily consistent with the same variables of
other funds” (*) According to its internal regulations, the accounting currency of the awarded
fund is the US Dollar. However, for the purpose of comparing the returns obtained by funds
of the same category, the Salmon Awards analyze their returns in pesos irrespective of the
accounting currency set forth in the internal regulations.

** Awards granted by Fund Pro to the best mutual funds and fund management companies
in Chile. The awards were granted by category and according to the performance of the fund
management company and the funds in a 12 month period between July 2009 and June
2010. The awards are based on 4 criteria: adherence to investment objective, risk, return and
performance, segmented by type of instrument and investment objective.

(6) Returns in pesos Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B: Last Month: 6.52%. Last Quar-
ter:9.55%. Last Year: 40.65%.
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Primera administradora
general de fondos chilena en
contar con una clasificacion
de riesgo de caracter
internacional (BBB+).

« Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque (7)

Categoria Accionario América Latina:
« Fondo Mutuo Larrain Vial Latinoamericano (8)

Categoria Balanceado Conservador:
« Fondo Mutuo Larrain Vial Lider Brasil Serie B (9)

Ademas, los fondos mutuos Larrain Vial Xtra Precision Serie Ay
Serie C, Acciones Nacionales Serie Ay Serie B (12), Enfoque Serie
Ay Serie B obtuvieron cinco estrellas en Rentabilidad Ajustada
por Riesgo 2010%*%*,

En diciembre de 2010 los fondos mutuos Larrain Vial Perty La-
rrain Vial Colombia figuraron entre los 20 més rentables del mundo
en el ranking de los fondos mutuos de mercados emergentes reco-
gidos por Lipper, una empresa de Thomson Reuters lider global en

« Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque (7)

Category: Latin America Equity Fund
« Fondo Mutuo Larrain Vial Latinoamericano (8)

Category: Balanced Conservative
« Fondo Mutuo Larrain Vial Lider Brasil Serie B (9)

In addition, our mutual funds Fondo Mutuo Larrain Vial Xtra Precision
Serie A and Serie C, Fondo Mutuo Larrain Vial Acciones Nacionales
Serie A and Serie B (12), Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque Serie A
and Serie B were five-star rated for risk-adjusted returns***,

In December 2010, our mutual funds Larrain Vial Peru and Larrain
Vial Colombia were among the twenty most profitable funds in the
world in the emerging market mutual fund ranking made by Lipper,
a wholly-owned Thomson Reuters company, and a global leader in

Ultimo Trimestre: 9,55%. Ultimo Afo: 40,65%.

(7) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Enfoque Serie B: Ultimo mes: 6,82%. Ultimo
Trimestre: 10,92%. Ultimo Afio: 43,21%.

(8) Rentabilidades en délares FM Larrain Vial Latinoamericano Serie B: Ultimo mes: -0,83%.
Ultimo Trimestre: -11,91%. Ultimo Ao: 31,70%. (*) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial
Latinoamericano Serie B: Ultimo mes: 2,26%. Ultimo Trimestre: -8,09%. Ultimo Afio: 35,52%.
(9) Rentabilidades en délares FM Larrain Vial Lider Brasil Serie B: Ultimo mes: 2,03%. Ultimo
Trimestre: -3,65%. Ultimo Afio: 22,69%. (*) Rentabilidades en pesos FM Larrain Vial Lider
Brasil Serie B: Ultimo mes: 5,21%. Ultimo Trimestre: 0,52%. Ultimo Afo: 26,25%.

“El riesgo y retorno de las inversiones del Fondo Larrain Vial Acciones Nacionales, Larrain
Vial Enfoque, Larrain Vial Latinoamericano y Larrain Vial Lider Brasil, asi como también su
estructura de costos, no necesariamente se corresponden con las mismas variables de los
otros fondos.” (*) La moneda de contabilidad del fondo premiado segin su reglamento inter-
no es dolar de Estados Unidos, no obstante lo anterior los Premios FundPro para efecto de
comparar la rentabilidad obtenida por fondo de una misma categoria, analiza su rentabili-
dad bajo la moneda peso independiente de la moneda de su contabilidad que establece su
reglamento interno.

*** | as Estrellas de Rentabilidad Ajustada por Riesgo, calculadas por LVA Indices, entregan
al participe informacién estandarizada respecto al comportamiento histérico de cada serie
de fondos mutuos en relacion a otras series de fondos de su misma categoria, haciendo

(7) Returns in pesos Larrain Vial Enfoque Serie B: Last Month: 6.82%. Last Quarter: 10.92%.
Last Year: 43.21%.

(8) Returns in dollars Larrain Vial Latinoamericano Serie B: Last Month: -0.83%. Last Quar-
ter:-11.91%. Last Year: 31.70%. (*) Returns in pesos Larrain Vial Latinoamericano Serie B:
Last Month: 2.26%. Last Quarter: -8.09%. Last Year: 35.52%.

(9) Returns in dollars Larrain Vial Lider Brasil Serie B: Last Month: 2.03%. Last Quarter:
-3.65%. Last Year: 22.69%. (*) Returns in pesos Larrain Vial Lider Brasil Serie B: Last Month:
5.21%. Last Quarter: 0.52%. Last Year: 26.25%.

“The risk and return of the investments of the funds Larrain Vial Acciones Nacionales, La-
rrain Vial Enfoque, Larrain Vial Latinoamericano and Larrain Vial Lider Brasil, as well as their
cost structure, are not necessarily consistent with the same variables of other funds”. (*)
According to its internal regulations, the accounting currency of the awarded fund is the US
Dollar. However, for the purpose of comparing the returns obtained by funds of the same
category, the Fund Pro Awards analyze their returns in pesos irrespective of the accounting
currency set forth in the internal regulations.

*** Risk-Adjusted Return Stars, calculated by LVA Indices, provide standardized information
on the historical performance of each mutual fund series as compared to other fund series
in the same category, emphasizing the possibility of making a suitable comparison of the
historical performance of the fund series in the same category. Risk-Adjusted Return Stars
divide the mutual fund series in the same category into five groups, from 1 to 5 stars, depen-



el suministro de informacién de fondos de inversion. El diario eco-
némico inglés Financial Times destacé que los fondos Fondo Mutuo
Larrain Vial Pert serie Ay Fondo Mutuo Larrain Vial Colombia serie
Afiguraron en los lugares 6y 16 respectivamente.

La Administradora General de Fondos cre6 el Fondo Mutuo Larrain
Vial Megatendencias. Este innovador fondo es de libre inversion y tie-
ne un enfoque Unico en la industria. Fondo Mutuo Larrain Vial Mega-
Tendencias inicié sus operaciones el 17 de noviembre y comenz6 en-
focandose en cinco grandes tendencias de largo plazo: aceleracion de
la revolucion tecnolégica, clase media emergente, envejecimiento de
la poblacién, marcas globales y oferta inelastica. Este fondo invertira
en fondos internacionales de grandes managers especializados en
cada uno de estos temas e iran rebalanceandose a medida que apa-
rezcan nuevas tendencias.

Mas de 30 portfolio managers y analistas altamente especializa-
dos componen el equipo de la Administradora General de Fondosy su
vasta trayectoria y conocimiento del mercado financiero han sido, en
gran medida, la causa de los logrosy premios recibidos durante 2010.
El equipo profesional detras de las inversiones esta constantemente
visitando empresas tanto en Chile como en el extranjero, lo que garan-
tiza el conocimiento sobre todo en el mercado latinoamericano.

De hecho, la Administradora General de Fondos cuenta con su
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supplying investment fund information. The Financial Times high-
lighted that our mutual funds Larrain Vial Peru Serie A and Larrain
Vial Colombia Serie A ranked 6th and 16th respectively.

LarrainVial Administradora General de Fondos created the mu-
tual fund Larrain Vial Megatendencias. This innovative free-invest-
ment fund has the industry as its single focus. It started operations
on November 17, 2010, focusing on five large long-term trends: ac-
celeration of the technological revolution, emerging middle class,
ageing of population, global brands and inelastic supply. This fund
invests in international funds managed by large management com-
panies specialized in each of these areas, and are rebalanced as
new trends appear.

More than 30 portfolio managers and highly specialized analysts
form our team at Administradora General de Fondos, and their broad
experience and knowledge of the financial market have largely led
to the achievements and awards received in 2010. Our professional
team is regularly visiting companies both in Chile and abroad, which
ensures their knowledge of the Latin American market in particular.
In fact, since 2004 the Administradora General de Fondos has its own
research department called Buy Side, the aim of which is to study and
analyze investments for the funds under management. The Buy Side
team is led by José Manuel Silva, investment manager with over

énfasis en la posibilidad de hacer una adecuada comparacion del comportamiento histérico
de las series de fondos comprendidas en la misma categoria. Las Estrellas de Rentabilidad
Ajustada por Riesgo dividen las series de fondos mutuos de una misma categoria en cinco
grupos, de 1 a 5 estrellas, seglin como ha sido su desempenio histérico (calculado mediante
un puntaje que mide la rentabilidad ajustada por riesgo) respecto al total de su categoria.
Asi, las series calificadas con 5 estrellas han mostrado un mejor puntaje de rentabilidad
ajustada por riesgo que las restantes de su categoria. Del mismo modo que la rentabilidad
pasada no garantiza rentabilidad futura, las estrellas no implican que el fondo seguira te-
niendo el mismo desempeno.

“El riesgo y retorno de las inversiones del Fondo Larrain Vial Acciones Nacionales, Larrain
Vial Enfoque, Xtra Precision, asi como también su estructura de costos, no necesariamente
se corresponden con las mismas variables de los otros fondos.”

ding on its historical performance (calculated by a score that measures risk-adjusted return)
as compared to its entire category. Thus, 5-star rated funds have shown substantially above-
average returns as compared to the rest of the funds in the same category. Just like past
performance does not guarantee future returns, stars do not guarantee future performance.
“The risk and return of the investments of the funds Larrain Vial Acciones Nacionales, La-
rrain Vial Enfoque, Xtra Precision, as well as their cost structure, are not necessarily consis-
tent with the same variables of other funds’.
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propio departamento de estudios desde 2004, denominado Buy
Side, y que tiene como objetivo estudiar y analizar inversiones para
los fondos que gestiona. Liderado por José Manuel Silva, director
de inversiones con mas de 16 anos de experiencia, el equipo Buy
Side esta conformado por 18 personas, el que con esta metodolo-
gia de trabajo logra cubrir aproximadamente el 90% de las acciones
de primera pantalla chilenas y méas del 80% de las acciones de se-
gunda pantalla, ademas de companias de Brasil, México, Argentina,
Colombiay Pera dentro.

16 years of experience, and its 18 members cover about 90% of Chil-
ean highly liquid shares and over 80% of second tier stocks, in addi-
tion to companies in Brazil, Mexico, Argentina, Colombia and Peru.



Hito

PRIMERA ADMINISTRADORA CHILENA CON CLASIFICACION DE RIESGO
INTERNACIONAL

En un nuevo paso por trabajar bajo las mejores practicas del mercado,
Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. se sometié volunta-
riamente a una clasificacion de riesgo internacional.

Laagencia Standard & Poor’s le otorgb a Larrain Vial Administradora
General de Fondos S.A. una clasificacion de riesgo de AMP2, convirtién-
dola asi en la primera administradora chilena en contar con una cla-
sificacion de riesgo de caracter internacional. El nivel de clasificacion
otorgado, de AMP2, se sitla muy favorablemente dentro de una escala
donde la nota maxima es AMP1 y la minima AMP5.

Entre los elementos considerados por la clasificadora figuran: una
buena posicién competitiva con un adecuado mix de productos y clien-
tes, adecuados procedimientos operativos y solidez de su equipo ge-
rencial, clara definicion de la estrategia de la administradora y de los
objetivos de inversion de cada uno de sus fondos, operacion en un en-
torno de bajo riesgo politicoy regulatorio,como lo es el mercado chileno.

Respecto a las debilidades identificadas, éstas se reducen a una ca-
racteristica propia del mercado chileno actual,como es la necesidad de
tomar medidas cuantitativas para una gestion de riesgo mas proactiva
tras el aumento de la volatilidad en los mercados financieros durante
los Gltimos anos.
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FIRST CHILEAN ADMINISTRATOR WITH INTERNATIONAL RISK RATING

Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. First Asset Man-
agement Company in Chile to be Granted International Credit Rating.

In a new step towards working with the best market practices,
Larrain Vial Administradora General de Fondos S.A. voluntarily sub-
Jjected itself to an international credit rating.

Standard & Poor’s granted Larrain Vial Administradora General de
Fondos S.A. an AMP2 credit rating, thus making it the first Chilean
asset management company to be granted international credit rat-
ing. The AMPZ2 rating is favorably positioned on a scale ranging from
AMP1 (highest rating) to AMP5 (lowest rating).

Some of the elements considered by the credit rating agency are:
good competitive position with an adequate mix of products and cli-
ents, suitable operating procedures, sound managerial team, well-
defined company strategy and investment objectives for each fund,
operation in an environment of low political and regulatory risk as is
the Chilean market.

The weaknesses identified by S&P point to a characteristic of the
current Chilean market, namely, the need to take quantitative mea-
sures for more proactive risk management after the increase in the
volatility of financial markets in recent years.
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Hito

El Fondo Mutuo Larrain
Vial Enfoque fue el mas
rentable del ano en su

categoria con 64,83% *

FONDO MUTUO CHILENO MAS RENTABLE DE 2010

El Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque serie B cerr6 2010 con una ren-
tabilidad de 64,83% y un patrimonio administrado de USD 64,4 mi-
llones. Como su nombre lo indica, tiene como objetivo enfocarse en
las mejores ideas de inversion del equipo de acciones nacionales. La
rentabilidad alcanzada fue producto de la sobreponderacion en sec-
tores mas prociclicos, una subponderacién en empresas eléctricas,
selectividad en commodities y seleccion de activos especificos en el
segmento de baja capitalizacion bursatil.

Resulta importante destacar que las decisiones de inversion to-
man en cuenta un analisis fundamental de las companias, con una
toma de decisiones estudiada y controlada. Asi mismo, los estudios
internos han permitido una diferenciacién especialmente en aquellas
companias de menor capitalizacion bursatil, las que tienen una menor
cobertura por parte de los departamentos de estudios del mercado.

MOST PROFITABLE CHILEAN MUTUAL FUND IN 2010

Our mutual fund Larrain Vial Enfoque Serie B closed 20710 with a rate
of return of 64.83% and assets under management of USD 64.4 mil-
lion. The fund is basically focused on the best investment ideas of our
local equities team. The high profitability resulted from overweighting
the more procyclical sectors, underweighting the electric companies,
selectivity in commodities and choosing specific assets in the small
cap segment.

It should be noted that investment decisions are based on an
analysis of each company’s fundamentals, and therefore the deci-
sion-making process reflects careful study and control. Additionally,
our internal research enables our team to differentiate small caps,
which have less coverage among other research departments.

*Informacién al 31 de diciembre de 2010. Para la categoria Accionario Nacional, segin
la AAFM, los fondos mutuos que obtuvieron las mayores rentabilidades fueron: Fondo
Mutuo Larrain Vial Enfoque Serie B: Rentabilidad ultimo mes: 1,30%, Rentabilidad dltimo
trimestre: 4,43%, Rentabilidad Gltimo ano: 64,83%, Fondo Mutuo Mid Cap Serie APV: Ren-
tabilidad altimo mes: 2,30%, Rentabilidad ultimo trimestre: 8,40%, Rentabilidad dltimo
ano: 60,14%. Fondo Mutuo Mid Cap Serie I: Rentabilidad dltimo mes: 2,23%, Rentabilidad
altimo trimestre: 8,21%, Rentabilidad dltimo ano: 58,92%. Fondo Mutuo Larrain Vial Ac-
ciones Nacionales Serie B: Rentabilidad Gltimo mes: 1,79%, Rentabilidad Gltimo trimestre:
6,44%, Rentabilidad dltimo ano: 57,97%. Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque Serie A: Ren-
tabilidad daltimo mes: 1,18%, Rentabilidad dltimo trimestre: 3,91%, Rentabilidad ultimo
ano: 57,87%. Ranking para el Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque Serie B: Ranking altimo
mes: 26, Ranking ultimo trimestre: 43, Ranking Gltimo ano: 1. Fuente de rentabilidades de
fondos mutuos en www.svs.cl. Fuente Ranking Fondo Mutuo Larrain Vial Enfoque Serie B:
Posicion del fondo en cada periodo considerado, segtin rentabilidades publicadas en www.
aafm.cl, Informe de Rentabilidad segin Estrategia Efectiva de Inversion.

*Information at 31 December, 2010. According to the AAFM, in the National Equity Funds
category, the mutual funds that gave the highest returns were: Larrain Vial Enfoque Serie
B: Last month returns: 1.30%; Last quarter returns: 4.43%; Last year returns:64.83%. Mid
Cap Serie APV: Last month returns: 2.30%; Last quarter returns: 8.40%; Last year returns:
60.14%. Mid Cap Serie I: Last month returns: 2.23%; Last quarter returns: 8.21%; Last year
returns: 58.92%. Larrain Vial Acciones Nacionales Serie B: Last month returns: 1.79%; Last
quarter returns: 6.44%; Last year returns: 57.97%. Larrain Vial Enfoque Serie A: Last month
returns: 1.18%; Last quarter returns: 3.91%; Last year returns: 57.87%. Ranking for Larrain
Vial Enfoque Serie B: Last Month Ranking: 26, Last Quarter Ranking: 43, Last Year Ranking: 1.
Source of mutual fund returns: www.svs.cl. Source for Ranking for Larrain Vial Enfoque Serie
B: Fund’s position in each period considered, according to returns released at www.aafm.cl,
Returns Report by Effective Investment Strategy.



Activa

Creada hace cuatro anos, el area de capital privado o private equi-
ty, llamada Activa, tiene como objetivo entregar a nuestros clientes
alternativas de inversion en negocios de maés dificil acceso para los
inversionistas, como son las empresas privadas, segmento que re-
quiere de un alto grado de especializacion, conocimiento financiero
y experiencia operacional en el manejo de activos.
Desde su fundacion a la actualidad, Activa ha logrado desarrollar
seis lineas de negocio a través de:
1. Americas Energy Fund | LP: En asociacién con SCL Energia,
en 2008 se creb el primer fondo regional enfocado al sector de
energia cuyo objetivo de inversion son proyectos de energia en
Latinoamérica.
A la fecha, este fondo opera directa o indirectamente, mas de USD
900 millones en activos con una base de capital de USD 156 millones.
Durante 2010, el fondo continud con la administracion y desa-
rrollo de la planta de 16 megawatts con generacion en base a
biomasa, ubicada en Coronel (VIII region). La planta hoy forma
parte de la empresa Nueva Energia que basara su desarrollo en
las energias no convencionales y que se constituyé en la primera
empresa en su tipo en firmar un convenio con Codelco.
Durante 2010 el fondo invirti6 en las empresas colombianas Ter-
moyopal (gas - 100 megawatts) y Termoeléctrica Barranquilla
(gas - 918 megawatts), las que se suman a la Compania Minera
Cerro Tasajero, que desarrolla la mineria de carbén metalurgico
y que esta en un proceso de expansion desde 150.000 toneladas
a 500.000 toneladas en los préoximos anos. En este aspecto, se
debe destacar la participacién directa de las administradoras de
fondos de pensiones colombianas en esta empresa.

2. Forestal Activa: Permite a los inversionistas participar del re-
torno del crecimiento vegetativo de la masa forestal en el trans-
curso de los anos. El fondo cuenta con una base de capital de USD
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Created four years ago, the private equity division called Activa has
the objective of providing our clients with investments alternatives
in businesses that are usually more difficult for investors to access.
These include private companies, a segment that requires a high de-
gree of specialization, financial knowledge and operational experi-
ence regarding asset management.
Sinceits founding, Activa has developed six lines of business through:
1. Americas Energy Fund | LP: In association with SCL Energia,
was created in 2008 was created the first regional fund focused
on the energy sector. To date, this fund operates directly or indi-
rectly over USD 900 million is assets, with a capital base of USD
156 million.
During 2010, the fund continued to administer and develop a
16-megawatt biomass generating plant, located in Coronel (VIII
Region). Today the plant is part of the Nueva Energia (New Energy)
company, which will base its development on alternative energy,
and which became the first company of its kind to sign an agree-
ment with Codelco.
During 2010 the fund invested in the Colombian companies Ter-
moyopal (gas — 100 megawatts) and Termoelectrica Barranquilla
(gas — 918 megawatts), which have been added to the portfolio
that already includes the Compania Minera Cero Tasajero. This
latter company develops metallurgic coal mining, and is in the
process of expanding from 150,000 tons to 500,000 tons in the
coming years. In addition, the direct participation of Colombian
pension fund administrators in the company is worth highlighting.

2. Forestal Activa: Allows investors to participate in returns on
the vegetative growth of forestland over the years. The fund has a
capital base of USD 14 million, in addition to a credit line for USD
20 million. In two years it has acquired over 5,000 hectares of for-
est between the VI and the IX regions, mainly of eucalyptus.
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La estrategia de desarrollo de
Activa se basa en la creacion
de alianzas o partnership
para el manejo de los
negocios y vehiculos legales
constituidos precisamente
para tales efectos.

14 millones, los que se suman a una linea de crédito de USD 20
millones, y en dos anos ha adquirido mas de 5 mil hectéareas fores-
tales entre la Vly IXregion, principalmente de eucaliptos.

3. San Sebastian Inmobiliaria: Administra activos por USD 31
millones en contratos de leasing habitacional, correspondiente
a 1.040 viviendas. Durante 2010, el fondo comenz6 a invertir en
mutuos hipotecarios endosables (DS-04), con una cartera po-
tencial estimada de USD 35 millones.

4, Sembrador Capital de Riesgo: Durante 2009 este fondo com-
pletd su cartera de inversion, controlando activos por USD 27
millones entre la IV y IX region del pais. Asi, esta presente en la
produccién de uvas, paltas, kiwis, nueces, arandanos, clementi-
nas, limones y otras variedades, optimizando el cultivo segln el
climay la zona en que se desarrolla cada proyecto.

Durante 2010, la administradora levanté su segundo fondo
agricola, denominado Agro Desarrollo, en el que participa como
aportante la multilateral FOMIN con un 50% del capital. El fondo
cuenta con una base de capital de USD 7 millones, mas una li-
nea de crédito CORFO, conocida como F3, por un maximo de USD
271 millones. Hoy estéa en proceso de colocacion y tiene compro-
misos de inversion por USD 13 millones. Tal como su nombre lo
indica, este fondo tiene como objetivo de inversién operaciones
agricolas y agroindustriales dentro de Chile.

5. Mineria Activa: Tiene por objeto el desarrollo de pertenencias
mineras en etapa temprana con un tamano inicial de USD 10
millones. Para lo anterior, cuenta con un equipo de dedicacion
exclusiva que cubre las areas legales, de geologia y el desarrollo
de proyectos mineros.

En la actualidad tiene en ejecucién un plan de prospecciéon mi

3. San Sebastian Inmobiliaria: Administers assets worth USD
31 million in house leasing contracts, corresponding to a total of
1,040 homes. During 2010, the fund began to invest in transfer-
able mortgage loans (DS-04), with a potential estimated portfolio
of USD 35 million.

4. Sembrador Capital de Riesgo: In 2009 completed its invest-
ment portfolio, controlling assets worth USD 27 million between
the IV and IX regions of Chile. As such, it is active in the produc-
tion of grapes, avocados, kiwis, walnuts, blueberries, clementines,
lemons and other varieties, optimizing the harvest according to
climate and the area in which each project is being developed.
During 2010, the administrator raised its second agricultural fund,
called Agro Development, in which it participates as a contributor
to the multilateral FOMIN, in which it represents 50% of the total
capital amount. The fund has a capital base of USD 7 million, plus
a CORFO credit line known as F3 for a maximum of USD 21 million.
Today itis in the process of performing a placement, and has ob-
tained investment commitments for USD 13 million. As its name
would imply, the investment objective of this fund is agricultural
and agro-industrial operations in Chile.

5. Mineria Activa: Has as its objective the development of mining
equipment in the early stages of mining projects, with an initial
wealth administered of USD 10 million. For this reason, it has a
team that is exclusively dedicated to covering the legal, geological
and mining projects development areas.

It is currently executing a mineral prospecting plan in the north
of Chile, seeking out I0CG (Iron, Oxide, Copper and Gold) deposits.

6. Mater: Created in partnership with UMM Capital and admin-
istered through the Mater S.A. Company, has a CORFO subscrip



nera en el norte de Chile para yacimientos IOCG (siglas en inglés
para acero, oxido, cobre y oro).

6. Mater: Creado en sociedad con UMM Capital y administrado a
través de la sociedad Mater S.A., cuenta con la suscripcion por
parte de la CORFO en el marco de la linea denominada K1y tiene
aportes a concretarse por USD 40 millones.

La Administradora ha creado un fondo que se centra en la
constante bUsqueda y analisis de oportunidades de inversion,
mediante un equipo de dedicacion exclusiva, estrategia que ha
permitido la primera inversion en la compania de transacciones
electronicas Megacompra.

La estrategia de desarrollo de Activa se basa en la creacion de
alianzas o partnership para el manejo de los negocios y vehiculos
legales constituidos precisamente para tales efectos. En ese con-
texto, en todos los &mbitos que se han generado opciones de in-
version, se cuenta con asociaciones con equipos profesionales de
excelenciay con amplia experiencia. En la practica, se ha potencia-
do el accionar en conjunto con el de nuestros asociados, generando
una gran diversidad de inversiones en activos alternativos para los
inversionistas.

Areas de Negocios/ Our Business = 61

tion in the context of the K1 credit line, and pending contributions
worth USD 40 million.

The fund is focused on the constant search and analysis of invest-
ment opportunities, through a team that is dedicated exclusively
to this task. This strategy has allowed for the fund’s first invest-
ment in the electronic transactions company Megacompra.

Activa’s development strategy is based on the creation of partner-
ships for the management of businesses and legal entities created
precisely for such ends. In this context, in all the areas in which it
has generated investment options, it has associations with first-rate
and highly experienced professional teams. In practice, the fund has
strengthened its capacity to work together with its partners, generat-
ing a wide variety of investments in alternative assets for investors.
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Asset Management

Ados anos de su creacion y conformado por tres portfolio managers
que suman mas de 45 anos de experiencia en la industria, dos ana-
listas y un asistente, el equipo de Asset Management ya cuenta con
un patrimonio administrado de USD 135 millones al cierre de 2010.
Enfocada en la creaciéon de productos que puedan ganar tanto
con mercados a alza como a la baja, y enfocados para clientes de
alto patrimonio, family offices, inversionistas institucionales chile-
nosy extranjeros, ya cuenta con tres fondos:
1. Fondo Larrain Vial Latam Managers, con un tamano inicial
de USD 6 millones invierte en fondos de retorno absoluto que a
su vez invierten en distintas clases de activos en mercados de
América Latina. LV Latam Managers fue el primer fondo de hedge
funds en Chile y cerr6 2010 con una rentabilidad de 3,5%.
2. Fondo Larrain Vial Pacific Opportunities rent6 en 2010 un
29,3%, frente al indice del mercado latinoamericano, que en ese
mismo periodo subi6 un 12,7%. Para el proximo ano se espera
continuar elevando los activos bajo administracion e ingresar a
la plataforma de distribucion de fondos de Pershing.
3. Fondo Larrain Vial Global Managers tiene como objetivo de
inversion fondos de retorno absoluto no latinoamericanos. Du-
rante 2010 aument6 su tamano hasta USD 31 millones y logré
una rentabilidad de 4,75%.

Two years after its creation, and consisting of three portfolio manag-
ers who represent over 45 years of experience in the industry, two an-
alysts and one assistant, by the end of 2010 the Asset Management
team had achieved a total wealth administered of USD135 million.
Focused on the creation of products that can earn profits both in
growing and shrinking markets, and concentrated on wealthy clients,
family offices, and both Chilean and foreign institutional investors,
the team has 3 funds:
1. LV Latam Managers, with an initial size of USD 6 million, it
invests in absolute return funds, which in turn invest in various
kinds of assets in Latin American markets. LV Latam Managers
was the first hedge funds fund in Chile, and closed 2010 with
3.5% profitability.
2. LV Pacific Opportunities made 29.3% profit in 2010, faced
with the Latin American market index that increased by 12.7% in
that same period. For next year, it is expected that the assets un-
der administration will continue to grow, and entry into the Persh-
ing funds distribution platform will be achieved.
3. LV Global Managers has as its objective investment in non-
Latin American, absolute return funds. During 2010, it increased
its total assets administered to USD 31 million, and managed to
achieve 4.75% profitability.



Gestora de Inversiones

Creada legalmente en 2008, el area Gestora de Inversiones es la
administradora de una alternativa de inversion pionera en Chile:
ofrece inversion en instrumentos de deuda a través de fondos de
inversion cerrados, de bajo nivel de riesgo, de largo plazo, de un deu-
dor Gnico y monitoreable, y cuyo benchmark es alcanzar una renta-
bilidad que supere desde 300 a 500 puntos base a los depdsitos a
plazo bancarios, dependiendo de cada fondo.

El primero fue el FIP Proveedores Copeval, cuyo objetivo de inver-
sibn —como su nombre lo indica- es invertir en facturas de los diez
proveedores mas grandes de esta empresa que se dedica a la co-
mercializacion de insumos agricolas. Con un tamano inicial de USD
2,67 millones, al cierre de 2010 alcanzé los USD 12,4 millones y una
rentabilidad anual de 6,25%.

Durante 2010, LarrainVial Gestora de Inversiones levant6 un fon-
do por USD 14 millones para GMAC Chile y otro por USD 2 millones
llamado FIP Gestora, el que sigue la misma estructura que el ante-
rior, pero puede invertir en distintos proveedores de facturas.

Luego de su primer ano de operacion, esta area ya maneja USD
28,4 millones en activos entre todos los fondos.

Para 2011 se trabaja en la creacion de nuevos fondos con em-
presas de primer nivel y se espera duplicar el tamano del negocio
en términos de activos colocados.
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Legally created in 2008, the Gestora de Inversiones area is the
administrator of a pioneering investment alternative in Chile: it
offers investment in debt instruments through closed, low risk,
long-term investment funds in a single and transparent debtor
that can be monitored. The benchmark for this alternative is to
reach a profitability that is over 300 to 500 base points more than
timed bank deposits.

The first was FIP Proveedores Copeval, the investment objective
of which (as its name indicates) is to invest in the invoices of the
company’s 10 largest suppliers, as the company is dedicated to the
buying and selling of agricultural inputs. With an initial total wealth
administered of USD 2.67 billion, by the close of 2010 it had reached
USD 12.4 billion and annual profitability of 6.25%.

During 2010, LarrainVial Gestora de Inversiones raised a fund
worth USD 14 billion for GMAC Chile, and another for USD 2 billion
called FIP Gestora which follows the same structure as the other,
but may invest in multi suppliers invoices.

After its first year of operations this area already manages USD
28.4 billion in assets as the sum of all of its funds.

For next year, we are working on the creation of new funds with
first-rate companies, to double the size of the business in terms of
assets placed.
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Administracion de Riesgo
Risk Management

Elano 2010 fue especialmente activo en lo que a metodologias
de administracion de riesgos se refiere. En su intencion por
establecer los méas altos estandares de calidad, Larrain Vial S.A.
Corredora de Bolsa se someti6 voluntariamente a un proceso de
clasificacion de riesgo internacional, pasando a ser la primera
corredora de bolsa de Chile con dicha evaluacion.

La clasificadora de riesgo Standard & Poor’s en abril de este
ano le asignod a Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa una clasifica-
cion de largo plazo BBB+ con una perspectiva de “Estable”y una
clasificacion de corto plazoen A-2..

En julio de 2010, LarrainVial Administradora General de Fon-
dos S.Atambién obtuvo una clasificacién de riesgo internacional.
La agencia Standard & Poor’s le otorgé a Larrain Vial Adminis-
tradora General de Fondos S.A. una clasificacion de riesgo de
AMP2, convirtiéndola asi en la primera administradora general
de fondos chilena en contar con una clasificacion de riesgo de
caracter internacional. El nivel de clasificacion otorgado se sitla
muy favorablemente dentro de una escala donde la nota maxima
es AMP1y la minima AMP5.

Someterse a una clasificacion de riesgo internacional se
traduce en que nuestros procesos internos, las politicas de admi-
nistracion de riesgo adoptadas y todo lo que involucra el trabajo

The year 2010 was especially active regarding risk management
methodologies. In its intent to establish the highest of quality
standards, Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa submitted itself
voluntarily to an international risk rating process, becoming the first
stock brokerage in Chile to have such a rating.

In April of this year, the Standard & Poor’s risk rating agency as-
signed Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa with a long-term, BBB+
risk rating with “Stable” prospects, and a short-term rating of A-2. It
is also worth noting that LarrainVial was the first Chilean stock bro-
kerage to submit itself to a local risk rating process. On that occa-
sion, we obtained an AA- rating from the Feller Rate and Humphrey’s
agencies, and this rating was renewed again this year.

InJuly of 2010, LarrainVial Administradora General de Fondos
S.A. also obtained an international risk rating. The Standard &
Poor’s agency granted Larrain Vial Administradora de Fondos S.A. an
AMPZ2 risk rating, making it the first Chilean general funds admin-
istrator to have an international risk rating. The rating established
positions the company quite favorably on a scale in which the maxi-
mum rating is AMP1, and the minimum is AMPS5.

Submission to international risk rating means that our internal
processes, the risk management policies adopted, and everything
related to the day-to-day work of the company is held to the highest



diario de la empresa esta sometido a los méas exigentes estanda-
res internacionales.

En ese mismo mes, LarrainVial concreté un nuevo desafio: ser
la primera corredora de bolsa en establecerse de manera auto-
rizada en Estados Unidos. Tras meses de intenso trabajo para
cumplir con los exigentes requisitos de admision, el organismo
regulatorio estadounidense FINRA admiti6 a LarrainVial Secu-
rities US LLC como corredora de bolsa acreditada para operar
como tal en el mas importante mercado de capitales del mundo
bajo la normativa dictada por la Securities and Exchange Comis-
sion (SEC) y por la misma FINRA.

De este modo, el Grupo LarrainVial cuenta ahora con una
nueva compania regulada por nuevas entidades —SEC y FINRA-
ademas de sus filiales supervisadas por la Bolsa de Comercio de
Santiago, la Bolsa Electronica de Chile y la Superintendencia de
Valores y Seguros.
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of international standards.

In the same month, Larrain Vial solidified a new challenge: it
became the first Chilean stock brokerage to be authorized for
operations in the United States. After months of intense work to
fulfill the demanding admission requirements, the American regula-
tory organism FINRA admitted LarrainVial Securities US LLC as an
accredited stock brokerage, authorized for operations in the most
important capitals market in the world, regulated by the norms
established by the Securities and Exchange Commission (SEC) and
the FINRA itself.

In this way, the LarrainVial Group now has a new company that
is regulated by new entities — the SEC and the FINRA- in addition to
its subsidiaries that are already supervised by the Santiago Stock
Exchange, the Chile Electronic Exchange and the Securities and
Insurance Commission (Superintendencia de Valores y Seguros).
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Tecnologia

Durante 2010 el equipo de Internet concret6 el lanzamiento del
nuevo sitio web para clientes, ademas de establecer mejoras al
sitio corporativo. Gracias a esta nueva plataforma, los clientes
pueden acceder a sus cuentas de manera ordenada, buscary
usar informacion facilmente, consolidar y renombrar las cuentas,
acceder a noticias de Ultima hora, usar herramientas personali-
zadasy graficos con informacién de mercado.

Ademas, este nuevo sitio esta disponible para dispositivos
moviles. Esto se suma a los lanzamientos del ano 2009 que per-
mitieron la descarga de una aplicacion para iPhone y iPod Touch,
con la cual los usuarios pueden tener acceso a sus inversiones,
ver los valores de mercados en linea, noticias, etc., a través de
una plataforma modernay segura.

Durante 2010 se incorporaron mas productos y mejor disefo
en la cartola de cliente, que se puso a disposicion en formato di-

During 2010 the Internet team solidified the launch of the new
client web site, in addition to establishing improvements to the cor-
porate site. Thanks to this new platform, clients are able to access
their accounts in an orderly fashion, search for and use information
easily, consolidate and rename their accounts, access news in real
time, and use personalized tools and graphics with information
from the market.

Also, this new site can be accessed from mobile devices. This
adds to the launches in 2009 that allowed for clients to download an
application for the iPhone and iPod Touch, with which users are able
to access their investments, see market values on line, access news,
etc., through a modern and safe platform.

During 2010, more products and improved designs were incorpo-
rated into the client’s account statement, which was made available
in digital form as a download from the same web site. In this way, our



gital, mediante la descarga en el mismo sitio web. De este modo,
nuestros clientes tienen la posibilidad de ver el detalle de los
movimientos de sus cuentas de manera precisay rapida, evitando
ademas el uso innecesario de papel producido por la impresion
de dichas cartolas.

Durante 2010 todo el back office de LarrainVial vio como los
planes de contingencia construidos en caso de eventualidades
fueron puestos a prueba con el terremoto de febrero. Pese a la
magnitud del desastre, todos los equipos y sistemas estuvieron
100% operativos todo el tiempo, producto del correcto funcio-
namiento de los equipos de energia de respaldo, los estanques
de combustible de reserva, los enlaces duplicados de comunica-
ciones y los equipos de aire acondicionado de respaldo para las
salas de comunicaciones.
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clients have the ability to review the details of their accounts’ move-
ments quickly and accurately. They can also avoid the unnecessary
use of paper, from the printing out of account statements.

During 2010, the entire back office of LarrainVial saw how the
contingency plans that were constructed to prepare for certain even-
tualities were put to the test with the February earthquake. Despite
the magnitude of the disaster, all of the equipment and systems
were 100% operational for the entire time, as a result of the correct
functioning of the backup energy equipment, the reserve fuel tanks,
the duplicated communications links and the backup air conditioning
units for the communications rooms.
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Seflores Accionistas y Directores de
Larrain Vial $.A. Corredora de Bolsa:
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. Hemos efectuado una auditoria a bos balances gencrales de Larrain Vial S.A. Comedorn de Bolsa
al 31 de diciembre de 2010 ¥ 2009, y & bos correspondientes estados de resultados y de Mujos de
efiectivo por los afios terminados en ess fechas, La preparacitn de dichos cstados financicros (que
incluyen sus correspondientes notas), ¢s responsabilidad de la administracion de Larmain Vial S.A.
Corredorn de Bolsa. Nuestra responsabilidad consiste on emifir una opinién sobre estos estados
financicros, con base en las auditorins que efectuamaes.

. Nuestras auditorins feeron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente acepladas
en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de
lograr un razonable grado de seguridad que los estados finamcieros estin exentos de
representaciones incorrecias significativas. Una auditorla comprende el examen, a base de
pruchas, de evidencias que respaldan los monlos e informaciones revelados en los estados
financieros. Una suditoria comprende, también, una evaluacién de los principios de contabilidad
ulilizados y de las estimaciones significativas hechas por la adminigtracion de la Sociedad, asi
como una evaluacitn de la presemiacion general de los estados financieros, Considernmos que
nuestras auditorias constituyen una base razonable para fundamentar neestea opinian.

. En nuestra opinion, los mencionados estados financieros preseatan raxonablemente, en todos sus
aspectos significativos, ka situacién financicra de Larrain Vial 8.A. Corredora de Bolsa al 31 de
diciembre de 2010 y 2009, ¥ los resultados de sus operaciones y los flujos de electivo por los afios
terminados en csas fechas, de acverdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
Chile ¥ normas contables dispuestas por la Superintendencia de Valores y Seguros,

. Comeo se menciona en Nota 22 a los Estades Financieros, a partir del 1 de enero de 2011 Larrain

Vial 8.A. Comedora de Bolsa, adoptard como principios de contabilidad generalmente acepiados
Ins Normas Intemacionales de Informacion Financiera (NIIF), de acuerdo con instrucciones do la

ERMST & YOUNG LTDA,
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Balances Generales
Activos

Cifras en M$ al 31 de diciembre

2010 2009
Disponible 31.831.334 6.898.521
Titulos de renta variable 23.910.561 14.970.904
Titulos de Renta Fija 10.330.129 7.698.769
Derechos por operaciones a futuro 173.310.967 100.268.037
Deudores por intermediacién 41.054.975 100.762.817
Documentos y cuentas por cobrar 122.367.358 29.742.747
Cuentas corrientes con personas y empresas relacionadas 13.295.151 14.412.396
Titulos entregados en garantia 20.610.193 11.726.591
Impuestos por recuperar 335.992 0
Gastos anticipados 0 7.743
Otros activos circulantes 450.457 352.214
TOTAL ACTIVOS CIRCULANTES 437.497117 286.840.739
Terrenos, edificios e instalaciones 5.062.562 4.543.409
Equipos y mobiliario de oficina 421.563 667.535
Depreciaciones acumuladas (menos) 1.688.272 1.699.553
TOTAL ACTIVOS FIJOS 3.795.853 3.5611.391
Titulos patrimoniales Bolsas de Valores 387.019 377.213
Inversiones en otras entidades 8.387 424
Valores en garantia de obligaciones a largo plazo 2.313.590 1.888.157
Otros activos 100.731 64
TOTAL OTROS ACTIVOS 2.809.727 2.269.674

TOTAL ACTIVOS 444.102.697 292.621.804
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Balances Generales
Pasivos y Patrimonio

Cifras en M$ al 31 de diciembre

2010 2009
Obligaciones con bancos e instituciones financieras corto plazo 5.611.144 2.646.256
Obligaciones por operaciones a futuro 174.243.586 101.195.718
Acreedores por intermediacién 40.956.888 99.272.902
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 54.375.716 18.975.923
Impuestos por pagar 0 1.597.189
Provisiones y retenciones 528.833 1.090.129
Otros pasivos circulantes 113.420.000 19.397.990
Cuentas Corrientes con personas y empresas relacionadas 86.498 0
TOTAL PASIVOS CIRCULANTES 389.222.665 244.176.107
Obligaciones a largo plazo con bancos e instituciones financieras 626.597 745.874
TOTAL PASIVOS LARGO PLAZO 626.597 745.874
Capital pagado 9.933.857 9.933.857
Reservas mayor valor accién Bolsa de Valores 51.912 51.912
Utilidades (pérdidas) acumuladas 37.714.053 21.824.713
Utilidad (pérdida) del ejercicio 18.793.613 15.889.341
Dividendos provisorios o participaciones (menos) 12.240.000 0
TOTAL PATRIMONIO 54.253.435 47.699.823

TOTAL PASIVOS 444.102.697 292.621.804
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Estado de Resultados

Cifras en M$ al 31 de diciembre

Comisiones por operaciones en rueda
Comisiones por operaciones fuera de rueda
Utilidades por ventas de cartera propia
Ingresos por operaciones a futuro

Ingresos por intereses y dividendos de cartera propia
Ingresos por administracion de cartera y custodia de valores
Asesoria financiera

Otros ingresos operacionales

TOTAL INGRESOS OPERACIONALES
Comisiones y servicios

Pérdidas por menor valor de cartera propia
Pérdidas por ventas de cartera propia
Gastos por operaciones a futuro

Gastos financieros

Gastos de administraciéon y comercializacion
Amortizaciones y depreciaciones

Otros gastos operacionales

TOTAL GASTOS OPERACIONALES

TOTAL RESULTADO OPERACIONAL

Utilidades en inversiones permanentes
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES
Otros gastos no operacionales

TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES

TOTAL RESULTADO NO OPERACIONAL

CORRECCION MONETARIA

2010

17.481.701

789.259

3.978.955

3.645.474

2.904.463

1.604.864

2.091.099

12.866.941

45.362.756

2.450.247

658.695

512.282

2.439.375

461.039

27.423.357

245.941

360.505

34.551.441

10.811.315

10.633.872

10.633.872

44.694

44.694

10.589.178

-78.792

2009

17.429.148

51.145

4.565.417

2.316.757

927.798

94.622

233.154

9.731.362

36.200.001

2.041.829

159.266

283.561

1.191.911

336.088

20.829.171

2.633

338.822

25.443.948

10.756.053

6.578.535

6.578.535

53.967

53.967

6.524.568

647.655
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DIFERENCIA DE CAMBIO -402.296 -289.733
RESULTADO POR AJUSTE DE MONEDA -1.190.216 357.922
IMPUESTO A LA RENTA -1.416.664 -1.749.202

UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 18.793.613 15.889.341
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Estado de Flujo de Efectivo - Flujo
Neto Total del Periodo

Cifras en M$ al 31 de diciembre

Comisiones recaudadas

Ingreso (Egreso) neto por cuenta de clientes

Ingreso (Egreso) neto por operacion de cartera propia
Ingreso (Egreso) neto por operaciones a futuro

Otros ingresos percibidos

Gastos de administracién y comercializacion pagados
Gastos financieros pagados

Impuestos pagados

Flujo neto originado por actividades de la operacion
Préstamos obtenidos

Préstamos de personas y empresas relacionadas
Repartos de utilidades y de capital

Pago de préstamos

Pago de préstamos de personas y empresas relacionadas

Flujo neto originado por actividades de financiamiento

Dividendos y otros ingresos percibidos de inversiones en otras
sociedades

Otros desembolsos de inversion

Flujo neto originado por actividades de inversién
FLUJO NETO TOTAL DEL PERIODO

EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO
VARIACION NETA DEL EFECTIVO

SALDO INICIAL DE EFECTIVO

SALDO FINAL EFECTIVO

2010

18.300.627

33.552.168

3.111.896

1.202.770

10.065.418

-16.367.296

-566.013

-4.733.936

44.565.634

164.080.911

-12.240.000

-2.565.812

-174.117.981

-24.842.882

10.526.761

-41.462

10.485.299

30.208.051

-5.275.238

24.932.813

6.898.521

31.831.334

2009

20.801.550

-16.517.562

3.197.544

1.200.823

10.145.353

-17.497.030

-335.545

361.721

1.356.854

2.334.102

5.658.983

-888.437

-14.855.217

-7.750.569

6.545.005

6.545.005

15.129

169.415

320.705

6.577.816

6.898.521
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Conciliacion entre el Resultado Netoy el Flujo
Neto Originado por Actividades de la Operacion

Cifras en M$ al 31 de diciembre

2010 2009
Utilidad (Pérdida) del ejercicio 18.793.613 15.889.341
Resultados en ventas de activos 0 0
(Utilidad) Pérdida en ventas de inversiones 0 0
Amortizaciones y Depreciaciones 245.941 263.298
Provisiones por pérdidas en activos operacionales 225.951 296.097
Resultado por correccién monetaria 1.190.216 -380.989
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujos de efectivo 1.662.108 178.406
Cuentas por cobrar a clientes 60.707.841 -1.768.149
Derechos por operaciones a futuro -73.042.930 13.467.690
Cartera de inversiones -11.571.017 -1.131.289
Otros activos -540.053 -722.957
(Aumento) disminucién de activos -24.446.159 9.845.295
Cuentas por pagar por intermediacion, operacién de cartera propia
y otros sevicios -55.412.853 -14.129.428
Obligaciones por operaciones a futuro 80.038.305 -12.420.504
Cuentas por pagar por administracién y comercializacién 25.496.632 1.883.156
Intereses por pagar -104.974 12.076
Impuestos por pagar -1.461.038 98.512
Aumento (disminucién) de pasivos 48.556.072 -24.556.188

Flujo neto originado por actividades de la operacion 44.565.634 1.356.854
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Report of Indepent Auditors

Report of Independent Auditors
(Translation of a report originally issued in Spanish)

To the Shareholders and Directors of
Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa:

1. We have audited the accompanying balance sheets of Larrain Vial S.A. Co-
rredora de Bolsa (“the Company”) as of December 31, 2010 and 2009, and the related
statements of income and cash flows for the years then ended. These financial state-
ments (including their accompanying notes) are the responsibility of the Company’s
management. Our responsibility is to express an opinion on these financial statements
based on our audits.

2. We conducted our audits in accordance with generally accepted auditing
standards in Chile. Those standards require that we plan and perform the audits 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 disclosures 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.

3. In our opinion, the financial statements referred to above present fairly, in
all material respects, the financial position of Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa as
of December 31, 2010 and 2009, and the results of its operations and its cash flows for
the years then ended, in conformity with generally accepted accounting principles in
Chile and accounting regulations established by the Superintendency of Securities and
Insurance.

4. As discussed in Note 22 to the Financial Statements, beginning on January
1, 2011, Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa will adopt International Financial Re-
porting Standards (IFRS) as its generally accepted accounting principles, in conformi-
ty with the instructions of the Superintendency of Securities and Insurance.

Enrique Aceituno A.
ERNST & YOUNG LTDA.

Santiago, February 25, 2011
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Balance Sheets
Assets

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION

Current Assets

Cash

Variable income securities

Fixed income securities

Rights under future operations
Brokerage fees receivable

Notes and accounts receivable, net
Accounts with related individuals and companies
Guaranteed securities

Recoverable taxes

Prepaid expenses

Other current assets

Total current assets

Property, plant and equipment
Land, buildings and infrastructure
Office equipment and furniture
Accumulated depreciation

Total property, plant and equipment
Other Assets

Stock exchange equity securities
Investments in other companies
Guaranteed Securities related to long-term obligations
Other assets

Total other assets

Total Assets

2010

68.014

51.090

22.072

370.315

87.722

261.463

28.408

44,038

718

962

934.803

10.817

901

3.607

8.111

827

4.943

215

6.004

948.917

2009

13.604

29.523

15.182

197.728

198.704

58.653

28.421

23.125

15

695

565.649

8.960

1.316

3.352

6.924

744

3.723

4.476

577.050



Balance Sheets

Liabilities and Shareholders Equity

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION

Current Liabilities

Short-term Obligations with banks and financial institutions

Obligations under future operations

Brokerage fees payable

Notes and accounts payable

Taxes payable

Accrued expenses and withholdings

Other current liabilities

Accounts with related individuals and companies
Total current liabilities

Long-term Liabilities

Long-term obligations with banks & financial institutions
Total long-term liabilities

Shareholders’ Equity

Paid-in capital

Increased value of stock exchange shares reserve
Retained earnings

Net income

Interim dividends or participations

Total shareholders’ equity

Total Liabilities & Shareholders’ Equity
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2010 2009
11.989 5.218
372.307 199.558
87.513 195.766
116.185 37.420
0 3.150

1130 2.150
242.345 38.253
185 0
831.655 481.515
1.339 1.471
1.339 1.471
21.226 19.590
111 102
80.584 43.038
40.156 31.334
26.153 0
115.924 94.064
948.917 577.050
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Statements of Income

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION

Operating Income

Commissions on stock exchange transactions
Commissions on over-the-counter transactions

Net income from sale of the Company’s own securities
Income from future operations

Interest income and dividends from the Company’s own securities

Income from administration & custody of the Company’s own
securities

Financial advisory

Other operating income

Total operating income

Operating expenses

Commissions and services

Loss from lower value of own portfolio
Loss from sale of own securities
Expenses for future operations
Interest expenses

Administrative and selling expenses
Amortization and depreciation

Other operating expenses

Total operating expenses

Operating income

Non-operating income

Income provided by investments in related companies
Total non-operating income

Non-operating expenses

2010

37.353

1.686

8.502

7.789

6.206

3.429

4.468

27.493

96.927

5.235

1.407

1.095

5.212

985

58.596

526

770

73.826

23.101

22.721

22721

2009

34.370

101

9.003

4.567

1.830

187

460

19.190

71.386

4.026

314

559

2.350

663

41.075

668

50.175

21.211

12.973

12.973
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Other non-operating expenses 95 106
Total non-operating expenses 95 106
Non-operating income 22.626 12.866
Price-level restatement -168 1.277
Foreign currency translation -860 -571
Income from currency adjustment -2.543 706
Income taxes -3.027 -3.449

Net income 40.156 31.334
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Statement of Cash Flows

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION

Commissions received

Net expenses arising from client accounts

Net income arising from own portfolio operations

Net income (expenses) arising from future operations
Other income received

Administrative and selling expenses paid

Financial expenses paid

Taxes paid

Net cash flows provided by (used in) operating activities
Cash flows used in financing activities

Loans obtained

Loans to related individuals and companies

Profit and capital distribution

Loans paid

Payment of loans to related individuals and companies
Net cash flows used in financing activities

Cash flows provided by investment activities

Dividends and other income from investments in other companies
Other payments

Net cash flows provided by investment activities

Total cash flows for the year

Effect of price-level restatement on cash and cash equivalents
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents
Cash and cash equivalents at beginning of year

Cash and cash equivalents at end of year

2010

39.103

71.691

6.649

2.570

21.507

-34.972

-1.209

-10.115

95.224

350.593

-26.153

-5.482

-372.039

-53.082

22.493

-89

22.404

64.546

-11.272

53.274

14.740

68.014

2009

41.021

-32.573

6.306

2.368

20.007

-34.504

-662

713

2.676

4.603

11.160

-1.752

-29.294

-15.284

12.907

12.907

30

334

632

12.971

13.604
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Reconciliation of Cash Flows
From Results

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION 2009 2008
Net income 40.156 31.334
Proceeds from sale of assets 0 0
(Gain) loss on sale of shares 0 0

Charges (credits) to income that do not represent cash flows

Amortization and depreciation 526 519
Loss allowance for operating assets 483 584
Effects of price-level restatement on income 2.543 -751
Charges to income that do not represent cash flows 3.551 352

Changes in assets that affect cash flows : (increase) decrease

Accounts receivable from clients 129.715 -3.487
Rights under future operations -156.071 26.558
Investment portfolio -24.724 -2.231
Other assets -1.154 -1.426
(Increase) decrease in assets -52.234 19.415

Changes in liabilities that affect cash flows: increase (decrease)

Accounts payable associated with brokerage fees, company securi-

ties portfolio and other services 118401 27863
Obligations under future operations 171.018 -24.493
Accounts payable associated with administration and sales 54.479 3.714
Interest payable -224 24
Taxes payable -3.122 194
Increase (decrease) in liabilities 103.750 -48.425

Cash flows provided by (used in) operating activities 95.224 2.676
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Informe de los Auditores Independientes

Sefvores Accronistas y Directores de
Larain Vial Administradora General de Fondos S A

Hemes efectuado una auditoria a los balances generakes de Lamain Vial Admimstradona General
de Fondes 5 A al 31 de diciembre de 2010 v 2009 v a bos correspondicnies estados de resuliados
v e flupos de efective por los afos terminados en esas fechas. La preparcion de dichos estados
financieros (que incluven sus cormespondientes nodas) e responsabilidad de la administracion &
Larmain Vial Admanestradora General de Fondos 5.A. Nuesta responsabilidad consiste en eminr
una opinion sobre estos estados financieros, con base en las avdinorias que efectuamos,

. Nuestras maditorias fueron efectadas de ocuerdo con normas de audionia generalmente

ceplidas en Chile. Tales nomas requeeren que plamfiguemos ¥ realicemos nuestro irabago con
el objeto de lograr un razonable grado de seguridad que los estados finmmncienos estan exemos de
representacionss ncorrectas significativas. Una auditoria comprende ¢l examen, o base de
bas, de evidencins que respaldan los montos ¢ mformaciones revelados en los estados
inancieros. Lina auditoria comprende, también, una evalwscion de los principios de contabilidad
whilizados v de laz estimaciones significativas hechas por la administracion de la Sociedad, asi
comc una evaluacion de la presentacion general de los estados nanciercs. Consideramos gue
nuestras auditonins constituyen una base mxonable pam fundamentar nuestr opinsn,

. En nuestra opinidn, los mencionados estados financieros presentan reonablemente, en todos sus

os significatives, la siluaciin financiera de Larrain Vial Administradora General de
Fondies 5.4 al 31 de diciembre de 2000 v 3009 v los resultados de sus operaciones v bos Mujos
de efectivo por los afos tenminados en esas fochas, die scuerdo con principios de contabili
veneralmente acepiados en Chile v normas contables dispuesias por la Superintendencia de
Valbores v Segunos.

. A partir del | de enero de 2001 Lamain Vial Administradora General de Fondos 5.4 adoptar

como prncipios de contabilidad genemlmente acepiados ks Mormas  Internacionabes de
Informacion Fimanciera (NIF), de acuerdo con instrucciones de ka Supenintendencia de Valores
v Seguros.

. Con fecha 1 de jubo de 2009 se efectud la fusion por moorporcion de Consorcio SA.

Admimistradors General de Fondos en Larmain Vial Administrdorn General de Fondos 5.4, Ia
cusl fue aprobada por la Supenintendencia de Valores v Seguncs medinke: Resolucion Exenta N*
07659 de fecha 11 de noviembre de 2009,

o Las notas explicativas que se adjuntan a los estados Gnoncieros del presemts informe,

en @ wna version simphficada de aquellas includas en los esindos financieros
completos de Larmin Vial Administrodora General de Fondos 5.4, sobre los cmbes hemos
emitido nuestra opimion con esta misma Fecha, v que incluven informacion adicional requenda
por ka Superintendencia de Valores v Seguros,

Enrique Acciluno A, ERNST & YOUNG LTI,
Samiiago, 25 de febrero de 2011
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Balances Generales
Activos

Al 31 de diciembre de cifras en M$

ACTIVOS

ACTIVOS CIRCULANTES
Disponible

Valores negociables
Deudores por ventas

Deudores Varios

Documentos y cuentas por cobrar empresa
relacionadas

Impuestos por recuperar

Impuestos diferidos

Total Activos Circulantes

ACTIVOS FIJOS

Construccion y Obras de infraestructura
Otros activos fijos

Depreciacion (menos)

Total Activos Fijos

TOTAL ACTIVOS

2010

M$

1.029.964

9.457.208

351.167

352.381

168.726

11.359.446

82.740

-45.102

37.638

11.397.084

2009

M$

1.065.832

3.853.601

219.333

230.575

2.941.750

92.890

8.403.981

79.868

-32.793

47.075

8.451.056



Balances Generales
Pasivos

Al 31 de diciembre de cifras en M$

PASIVOS'Y PATRIMONIO

PASIVOS CIRCULANTES

Obligaciones con bancos e instituciones finan-

cieras a corto plazo
Cuentas por pagar

Documentos y cuentas por pagar empresa
relacionadas

Provisiones

Retenciones

Impuesto a la renta

Total Pasivos Circulantes
PATRIMONIO

Capital pagado

Sobreprecio en venta de acciones propias
Utilidad (pérdidas) acumuladas
Utilidad (pérdida) del ejercicio
Dividendos provisorios

Total Patrimonio

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO
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2010

M$

78.614

2.020.947

842.670

1.202.235

35.674

174.941

4.355.081

1.298.030

10.378

1.822.843

5.287.752

-1.377.000

7.042.003

11.397.084

2009

M$

175.375

687.323

1.311.123

196.053

36.881

2.406.755

4.211.080

10.378

5.581.331

3.414.703

-7173.191

6.044.301

8.451.056
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Estado de Resultados

Al 31 de diciembre de cifras en M$

Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre
de 2010 de 2009
M$ M$
RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos de explotacion 24.263.898 17.525.494
Gastos de administracién y ventas -17.857.190 -13.936.054
Resultado de Explotacion 6.406.708 3.589.440

RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION
Ingresos financieros 90.036 194.431
Otros ingresos fuera de la explotacién 0 28.789
Correcci6n monetaria -136.979 262.604
Diferencia de cambio -19.529 -22.338
Resultado Fuera de Explotacion -66.472 463.486
Resultado antes del impuesto a la renta 6.340.236 4.052.926
Impuesto a la renta -1.052.484 -638.223

UTILIDAD DEL EJERCICIO 5.287.752 3.414.703



Estado de Flujos de Efectivo
Método Directo

Cifras en M$ al 31 de diciembre

FLUJO NETO TOTAL DEL PERIODO

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Recaudacion de deudores por ventas

Ingresos financieros percibidos

Otros ingresos percibidos

Pago a proveedores y personal ( menos)

Impuestos a la renta pagado (menos)

IV.A.Y otros similares pagados (menos)

Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operacion
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Obtencion de otros préstamos de empresas relacionadas

Otras fuentes de financiamiento

Pago de dividendos (menos)

Otros desembolsos por financiamiento

Flujo neto positivo ( negativo) originado por actividades de financiamiento
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

Venta de activo fijo

Venta de otras inversiones

Incorporacién de activos fijos

Inversién en instrumentos financieros (menos)

Flujo neto positivo (negativo originado por actividades de inversién
FLUJO NETO TOTAL POSITIVO (NEGATIVO) DEL PERIODO

EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE
VARIACION NETA DEL EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE
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Por el ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2010

M$

27.910.727

70.477

-17.821.427

-3.142.117

7.017.660

-11.532

79.196

-1.370.250

-1.302.586

50.687.506

-2.876

-47.867.610

2.817.020

8.532.094

-94.654

8.437.440

2.049.732

10.487.172

Por el ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2009

M$

20.653.338

188.636

33.673

-11.038.687

441.059

-2.314.882

7.963.137

-7173.191

-2.941.750

-10.114.941

781.577

47.000.227

-6.835

-44.133.081

3.641.888

1.490.084

17.821

1.507.905

541.827

2.049.732
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Conciliacion entre el Resultado
Netoy el Flujo Operacional

Cifras en M$ al 31 de diciembre

Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre

Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre

de 2010 de 2009
M$ M$
CONCILIACION ENTRE EL FLUJO NETO ORIGINA-
DO POR
ACTIVIDADES DE LA OPERACION Y EL RESULTADO
DEL EJERCICIO
Utilidad (pérdida) del ejercicio: 5.287.752 3.414.703
Utilidad en venta de inversiones 0 0
Resultado en venta de activos 0 0
Depreciacion del ejercicio 12.309 68.401
Castigos y provisiones 1.202.236 1.311.123
Correcciéon Monetaria Neta 136.979 -262.604
Diferencia de cambio neto 19.529 22.338
Cargos (abonos) a resultado que no representan
. . 1.371.053 1.139.258
flujo de efectivo:
Deudores por ventas -259.809 -35.795
Otros activos -19.559 3.023.266
Variacion de activos, que afectan al flujo de
. -279.368 2.987.471
efectivo:
Cuentas por pagar relacionadas con el resultado
- 1.047.465 419.060
de la explotacion
Impuesto a la renta por pagar 1.052.484 36.881
Im to al Valor A d t imil.
puesto al Valor Agregado y otros similares por T 34996
pagar (neto)
Variacion de pasivos, que afectan al flujo de
. 638.223 421.705
efectivo:
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA
7.017.660 7.963.137

OPERACION
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Report of Indepent Auditors

Lars Consdes
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Report of Independent Auditors
( Translation of a report originally issued in Spanisl)

To the Sharcholders and Directors off
Larrain Vial Administradora General de Fondos 5.A.:

I. We have mudited the accompanying balance sheets of Larrain Vial Administradora General de
Fondos S.A. (“the Company™) as of December 31, 2000 and 2009, and the related stalements
of income and cash Nows for the years then ended. These fnancial statements (which include
their accompanying noles) are the responsibility of the Company’s management. Our
responsibility is to express an opinion on these financial statements based on our audits,

2, We conducted our awdits in accordance wilh generally accepled auditing standards in Chile.
Those standards require that we plan and perform the audils to obiain reasonable assurance
about whether the financial statements are free of material misstatement. An audit includes
cxamining, on a lesl basis, ovidence supporting the ameounts and disclosures in the financial
statements. An awdit also includes assessing the accounting principles used and significant
eslimales made by management, as well as evaluating the overall financial statement
presentation, We believe that our audits provide a reasonable basis for our opinion.

3. In our opinion, the sccompanying financial statements present fairly, in all material respects,
the financial position of Larrafn Vial Administradora General de Fondos 5.4, as of December
31, 2010 and 2009, and the results of its operations and its cash flows for the years then ended,
in conformity with penerally aceepted accounting principles in Chile and with the accounting
rules established by the Superintendency of Securities and Insurance,

4. As mentioned in Mole 27 to the Financial Stalements, beginning on January 1, 2011, Larrain ¥ial
Adminisimdorn General de Fondos S.A. will adopt Intemational Financial Reporting
Standards (IFRS) as its penerally necepted accounting principles, in accordance with the
instructions of ihe Chilean Superintendency of Seeurities and Insurance,

5. As indicated in Note 4, on July 1, 2009 a merger wok place trough the incorporation of
Consorcio 8.4, Adminisiradora General de Fondos by Larrain Vial Adminisiradora General
de Fondos S.A., which was approved by the Superintendency of Securitics and Insurance
through Exempl jion M® 0769 on November 11, 2009,

Enrigue Aceitun ERNST & YOUNG LTDA.

Santiago, Chile, 5, 2011
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Balance Sheets
Assets

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION 2010 2009
CURRENT ASSETS

Cash 2.201 2102
Marketable securities 20.207 7.599
Accounts receivable 750 433
Sundry debtors 753 455
Notes and accounts receivable to related companies 0 5.801
Recoverable taxes 0 0
Deferred taxes 361 183
Total current assets 24.272 16.573
FIXED ASSETS

Infrastructure 0 0
Other fixed assets 177 157
Depreciation (less) -96 -65
Total fixed assets 80 93

TOTAL ASSETS 24.352 16.665
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Balance Sheets-Liabilities and
Shareholders Equity

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION

CURRENT LIABILITIES

Short-term obligations with banks & financial institutions
Accounts payable

Notes and accounts payable to related companies
Provisions

Withholdings

Income tax

Total current liabilities

SHAREHOLDERS” EQUITY

Paid-in capital

Increased value in the sale of own securities
Accumulated profits

Net income for the year

Iterim dividends

Total shareholders” equity

TOTAL LIABILITIES AND SHAREHOLDERS™ EQUITY

2010

168

4.318

1.801

2.569

76

374

9.306

2.774

22

3.895

11.298

-2.942

15.047

24.352

2009

346

1.355

2.586

387

73

4.746

8.304

20

11.006

6.734

-14.146

11.919

16.665
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Statements of Income

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION 2010 2009

OPERATING RESULTS

Sales 51.845 34.560
Selling and administrative expenses -38.156 -27.482
Operating results 13.689 7.078

NON OPERATING RESULTS

Interest income 192 383
Other non-operating income 0 57
Price level restatements -293 518
Foreign currency translation (net) -42 -44
Non operating results -142 914
Income before income taxes and minority interest 13.547 7.992
Income taxes -2.249 -1.259

NET INCOME FOR THE YEAR 11.298 6.734
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Statements of Cash Flows

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION 2010 2009

CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES

Collection of accounts receivables 59.637 40.728
Interest income received 151 372
Other income 0 66
Payment of suppliers and personnel (less) -38.079 -21.768
Income tax paid (less) 0 870
V.AT. and similar paid (less) -6.714 -4.565
Net cash flows provided from operating activities 14.995 15.703

CASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIES

Notes and accounts receivable from related companies -25 0
Others financial resources 169 0
Payment of dividends (less) -2.928 -14.146
Other expenditures from financing activities 0 -5.801
Net cash flows from financing activities -2.783 -19.947

CASH FLOWS FROM INVESTMENT ACTIVITIES

Sale of fixed assets 0 1.541
Sale of other investments 108.304 92.684
Acquisition of fixed assets -6 -13
Investment in securities -102.279 -87.030
Net cash flows from investment activities 6.019 7182
Net total positive (negative) cash flow of the period 18.231 2.938
Effect of inflation on cash and cash equivalents -202 35
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 18.028 2.974
Initial balance of cash and cash equivalents 4.380 1.068

Final balance of cash and cash equivalents 22.408 4.042



Financial Statements Administradora General de Fondos S.A. =103

Resonciliation to Cash Flows
from Results

Dollars in thousands as of December 31

DESCRIPTION 2010 2009
Net income 11.298 6.734
EARNINGS FROM THE SALE OF INVESTMENTS 0 0
INCOME FROM ASSETS SALES 0 0

CHARGES TO INCOME WHICH DO NOT REPRESENT CASH

FLOWS

Depreciation expenses 26 135
Loss allowances for operating assets 2.569 2.586
Price-level restatement (net) 293 -518
Net exchange rate 42 44
Charges to income which do not represent cash flows 2.930 2.247

(INCREASE) DECREASE IN ASSETS WHICH AFFECT CASH

FLOWS

Accounts receivable -555 -71
Other assets -42 5.962
(Increase) decrease in assets which affect cash flows -597 5.891

INCREASE (DECREASE) IN LIABILITIES WHICH AFFECT

CASH FLOWS

Accounts payable related to operating results 2.238 826
Income tax payable (net) 2.249 73
Taxes payable -3.123 -68
Increase (decrease) in liabilities which affect cash flows 1.364 832

NET CASH FLOWS PROVIDED BY OPERATING ACTIVITIES 14.995 15.703
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Informaciéon de Contacto
Contact Information

CASA MATRIZ
Av. El Bosque Norte 0177, Piso 3, Las Condes, Santiago
Teléfono: (56-2) 3398500

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

ANTOFAGASTA
Avenida Grecia 860, piso 4, Antofagasta
Teléfono: (56-55) 453400

LA SERENA
Alberto Solari 1400 local 136b Mall Plaza La Serena
Tel. (66-51) 477300

VINA DEL MAR
Av. Libertad 1405, Local 7, Piso 1, Torre Coraceros
Teléfono: (56-32) 2841100

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

CHILLAN
Constitucion 550, Galeria Concepcion, Local 21
Teléfono: (56-42) 430456

CONCEPCION
Lincoyan 282 piso 7, Concepcién
Teléfono: (56-41) 2623100

TEMUCO
Claro Solar 835 of 701. Edificio Campanario
Telefono: 205000

VALDIVIA
Maipu 130 of. 401
Teléfono: (56-63) 360009

PUERTO MONTT
Quillota 175, oficina 611, Edificio La Construccion
Teléfono: (56-65) 560515

PERU-LIMA

Av.Jorge Basadre 310 - Piso 2 - San Isidro

Lima 27 - Peru

Teléfono: (511) 6114300 - Fax:(511) 611 43 25

COLOMBIA-BOGOTA DC
Carrera7a 71-52 Torre B, Piso 16
Teléfono: (57-1) 5941600

MEXICO-MONTERREY NL

Ave. Gdémez Morin 350, Suite 407. Edificio Plaza Internacional,
Valle del Campestre, Garza Garcia

Teléfono: (52-81) 89895400

BRASIL-SAO PAULO
Av. Roque PetroniJr. 999, 13° Andar. Sala 24 04707-910
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Direccion de Arte y Disefio:
Catalina Alcalde Lagos
Maria Teresa Pérez Ojeda
www.cinceldesign.com
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HH LarrainVial

D: Avenida El Bosque Norte 0177, piso 3,
Las Condes, Santiago de Chile

T: (56 2) 3398500

www.larrainvial.com



