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Prevision

Consorcioen 2008 reestructurd sus areas de nego-
cios, agrupando Rentas Vitalicias, Rentas Privadas,
Ahorro Previsional Voluntario y Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo bajo el area de Prevision, ofre-
ciendo a sus clientes asesoria antes y después de
su etapa laboral activa.




Ahorro

Através de su Negocio de Ahorro, Consorcio entre-
ga a sus clientes diversas alternativas para cuidar
su futuroy el de su familia: Fondos Mutuos, Segu-
ros con Ahorro y la asesoria de Consorcio Corredo-
res de Bolsa.

Créditos

Consorcio fue pionera en el mercado asegurador al
ser la primera compania del sector en ofrecer a sus
clientes Créditos de Consumo y Tarjeta de Credito.
Ademas cuenta con una importante presencia en
Creditos Hipotecarios.
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Nuestros

Valores

Renovacion de sitio web pensando en los
clientes

Con una propuesta innovadora y atractiva,
durante este afio Consorcio lanzé un nuevo
portal web con el objetivo de fortalecer la
interaccion de los clientes actuales y poten-
ciales con la Compania, entregandoles una
oferta de valor concreta. Es asi, como el nue-
vo sitio permite buscar productos de acuer
do a la etapa de la vida de cada persona y
de acuerdo a sus objetivos de Seguros, Previ-
sion, Ahorro y Créditos. Ademas, cuenta con
simuladores que permiten conocer y tomar
conciencia sobre la necesidad de un seguro
determinado y los beneficios del Ahorro Pre-
visional Voluntario.

Estas renovaciones buscan convertir a
www.consorcio.cl en un canal de ayuda cru
cial para la venta de productos de la Com-
pania, entregando mejores herramientas
de apoyo a los ejecutivos, asi como también
generando mas y mejores instancias de in-
formacién para nuestros clientes.

Innovacion y tecnologia en los canales

Un fuerte trabajo para potenciar la labor que
desarrollan los canales de distribucion y ser-
vicios, se realizo en 2008. Por un lado, se cred

un medio de comercializacion de seguros, a
través de dealers automotrices, mas eficien-
te y especializado. La Compania desarrolld
un producto para este canal con soporte tec
nologico online de primer nivel, que permite
entre otras cosas la cotizacion e impresion de
la pdliza online por parte del mismo dealer,
entregando a nuestros clientes un servicio in-
novador,agil y con una significativa eficiencia
en términos de costos operativos.

Por su parte, el Canal Masivos consolid6 la
participacion de Consorcio en la industria

Seguros de Vida

1
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de seguros masivos en la banca de seguros,
retail y servicios basicos a traves de distintos

productos como seguro automotriz, incen-

dio y robo, extension de garantia y el Seguro
Obligatorio de Accidentes Personales (SOAP),
entre otros.

Ambas iniciativas se basan en la estrategia
multicanal que la Compania desarrolla desde
hace 3 anos y que busca aumentar la partici-
pacion de mercado de Consorcio.

Campaiia TU

Durante el ano 2008 la Empresa siguio ade
lante con su campana publicitaria enfocada
en el slogan “Consorcio, TU Compania”, que
busca comunicar a los clientes las virtudes de
su oferta. A través de prensa, radio, televi
sion, Internet y con presencia en via publica,
Consorcio dio a conocer sus productos en
Seguros, Prevision, Ahorro y Créditos.

La campana arrojé exitosos resultados, lo-
grando aumentar la recordacién de marca y
consolidando el liderazgo que Consorcio tie-
ne en el mercado. Ademas, se obtuvo una po-
sitiva evolucion en el Top of Mind, junto con
lograr la asociacion de la marca a atributos
como prestigio, tradicion, solvencia y moder-
nidad.

Cambio de imagen

Durante el afio 2008 Consorcio desarroll6 un
innovador cambio en su imagen corporativa
en relacion al uso de sus colores, entregan-
dole mayor presencia al color rojo en sus gra-
ficas, sucursales y en el Edificio Corporativo.
Ademas, el material dirigido a potenciales y
actuales clientes cuenta ahora con informa-
cion del nuevo pilar de negocio, Prevision.

El cambio busca fortalecer la consistencia de
la imagen de la Compania de acuerdo a los



La consolidacion de los canales de venta del
Negocio de Crédito

Colegio Monte Olivo: educacion de
excelencia

SEGURD
OBLIGATORID

Fortaleciendo el valor de las personas

SOAP: Un negocio que crece y se consolida

Los primeros en venta electronica de seguros

Primeros en Seguros de Vida Individual y
Ahorro Previsional Voluntario
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Los resultados de las filiales demues-

tran que no obstante las pérdidas pro-
venientes del portafolio de inversiones,
el 2008 fue un ano exitoso para la
expansion de las distintas areas de la
Compania, estructuradas bajo cuatro
pilares de negocios: Seguros, Prevision,
Ahorro y Créditos. Los avances logrados
son el resultado de una efectiva estrate-
gia comercial de canales de distribucion
y productos, ademas de un apropiado
manejo de los riesgos técnicos y opera-
cionales.

De esta manera, en el negocio de Rentas
Vitalicias la Compania genero ingresos
por $118.013 millones, lo que correspon-
di6 a una participacion de mercado de
1,7%. Asimismo, en la linea de Seguros
de Vida Individual Consorcio logro el
liderazgo, con un 12,9% de participacion
de mercado e ingresos por $56.318 mi-
llones. A su vez, en la linea de Seguros
Colectivos de Vida y Salud la Compania
registré un aumento en sus ingresos de
un 23% con respecto al ano 2007, acorde
con la estrategia de crecimiento proyec-
tada para esta linea de negocios.

En Ahorro Previsional Voluntario, APV,
el numero de contratantes siguio incre-
mentandose y Consorcio se mantuvo
como lider dentro de la industria de
empresas aseguradoras, con un 18,3%
de participacién de mercado y un saldo
administrado de $42.581 millones. Con
respecto a los negocios de crédito, al
cierre del ano 2008 Consorcio reflejo
colocaciones de consumo por $35.480
millones, lo que posiciona a la Compa-
ffa como lider, con un 35,9% del monto
total otorgado por las empresas de se-
guros. De la misma forma, en cuanto a
los Créditos Hipotecarios, la Compania
logroé el liderazgo en la industria de ad-
ministradoras de Mutuos Hipotecarios,
con un volumen de colocaciones netas
de $36.897 millones, lo que corresponde
a una participacion de mercado del 24%
y representa un crecimiento del 56%
con respecto al afno anterior.

Por su parte, Consorcio Seguros Gene-
rales alcanzé un nivel de ingresos de
$22.912 millones, lo que corresponde
a un aumento de 13,2% respecto de
2007, destacandose el ramo Vehiculos
que representa un 47% de los ingresos
totales. A su vez, los ramos Incendios y
Adicionales, Robo y Seguro Obligatorio
de Accidentes Personales (SOAP), re-
gistraron importantes crecimientos de
47,2 %,12,1% y 71,5%, en relacion a afos
anteriores, respectivamente.

Por tercer ano consecutivo, Consorcio
trabajo en alianza con Coaniquem en
la venta del Seguro Obligatorio de Acci-
dentes Personales (SOAP), entregdndo-
se a esta instituciéon una colaboracion
en dinero por cada pdliza vendida a
través de cualquiera de los canales de
distribucion de la Compania. Es asi co-
mo en 2008 Consorcio logro, por prime-
ra vez en su historia, superar la venta
de 200 mil pdlizas en este producto, lo
cual permitié incrementar la ayuda a
los nifios afectados y atendidos por esta
Corporacion.

El trabajo de este ejercicio no sélo se ha
centrado en la estrategia de los nego-
cios. Como ya es tradicién, Consorcio si-
guid profundizando su labor de apoyo a
la comunidad como parte de su politica
de Responsabilidad Social Empresarial
(RSE). A través de la Fundacion Consor-
cio se entrega de manera permanente
una formacién completa e integral a los
mas de 1.000 nifos de escasos recursos

que asisten al Colegio Monte Olivo de
Puente Alto. Este establecimiento edu-
cacional ha alcanzado importantes éxi-
tos en el desarrollo y educacion de sus
alumnos en los distintos ambitos de la
vida personal, familiar y social. Durante
el ano 2008 se incorporod al Colegio la
ensenanza media humanistica-cien-
tifica, lo que permitira entregar a los
alumnos mas y mejores herramientas
para su futuro.

En tanto, la campana “TU Compafia”
una vez mas aporté de manera signifi-
cativa a reafirmar el posicionamiento
de Consorcio como una de las mejores
marcas del mercado, cercana, moderna
y confiable, logrando un nuevo avance
en su recordacion de marca dentro de
los consumidores. Ademas, luego de un
fuerte trabajo de planificaciéon estraté-
gica, se implementd un cambio en la
imagen de la Compania, aumentandola
presencia del color rojo en la sefnalética
de las oficinas, folletos y en los distintos
soportes de marketing.

También nos preparamos como empre-
sa para abordar uno de los cambios mas
relevantes a nivel de la industria: la re-
forma previsional. Esta, trajo importan-
tes modificaciones para los negocios de
Consorcio en dos ambitos. Por un lado,
crea el negocio del Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo (APVC) en el cual
la Compania ha decidido participar.
Ademas, la reforma establece una opor-
tunidad para que Consorcio vuelva a ser
un actor en el negocio del Seguro de
Invalidez y Sobrevivencia, en el que no
participa desde hace varios anos.

En el ano 2009, seguiremos avanzando
en los grandes objetivos estratégicos de
la Companiia y analizando las oportuni-
dades que se nos presenten en nuestros
distintos pilares de negocios. Se trata
de un permanente desafio, y estamos
seguros que obtendremos el mismo
éxito que en los afios anteriores, gra-
cias al espiritu de unidad, compromiso,
innovaciony liderazgo que caracteriza a
todo el equipo humano de Consorcio.

Juan Bilt;ao Hormaeche
Presidente
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Vision

Ser lider en la industria aseguradora y un actor relevante en ahorro y créditos,
generando una rentabilidad adecuada en todas las lineas de negocio.

Misic
Somos una organizacién que ofrece una variedad de servicios financieros de exce-

lencia para permitir a nuestros clientes satisfacer sus necesidades de prosperidad
familiar y seguridad patrimonial.

Creamos valor para nuestros accionistas, construyendo relaciones de confianza con
quienes interactuamos y cumpliendo nuestro rol de buen ciudadano empresarial.

Ofrecemos las condiciones para que las personas en nuestra organizacion desarro-
llen todo su potencial, en un ambiente laboral desafiante y de respeto a los valores
que profesamos.






Juan Bilbao Hormaeche Juan Hurtado Vicuna Eduardo Fernandez Leén
Presidente Director Director




José Antonio Garcés Silva Hernan Blichi Buc Juan José Carlos Larrain Pena
Director Director Mac-Auliffe Granello Director
Director




Comité Ejecutivo

1.Patricio Parodi Gil 2.Nicolas Gellona Amunategui 3.Pedro Felipe Iniguez Ducci
Gerente General Gerente General Compania de Sequros Fiscal
7.Francisco Javier Goni Espildora 8.Francisco Javier Garcia Holtz 9.Christian Unger Vergara

Gerente de Auditoria Gerente Comercial Gerente Técnico



4.Marcelo Rozas Etcharren
Gerente de Control Financiero

10.Hermann Tisi Urbina
Gerente de Informdtica y Operaciones

5.Luis Eduardo Salas Negroni
Gerente de Recursos Humanos

11.José Miguel Ureta Cardoen
Gerente de Finanzas

6.Francisco Ignacio Ossa Guzman
Gerente Negocios de Crédito

La Compania
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La Compania, especialista
en seguros de vida, incorpo
ra una unidad reajustable
para estos productos.

Nuevamente la Empresa
cambiasunombre por Com
pania de Seguros de Vida
Consorcio NacionalS.A.

La propiedad de la Compa-
nia pasa a manos de Ban
kers Trust Company, a tra-
ves de la sociedad BT Pacific
Limited y Cia. La empresa
extranjera se adjudica el
96,21% del total de acciones
y asume el control.

Crea la Fundacion Con-
sorcio, con el objetivo de
ayudar a las personas mas
necesitadas del pais y apor-
tar al desarrollo y progreso.
La institucion trabaja con
especial énfasis en entregar
educacion de excelencia en
sectores de escasos recursos
y aninos en riesgo social.

Aportando al desarrollo y
modernidad de Santiago,
Consorcio finalizé la cons-
truccion de su Edificio Cor-
porativo disenado por los
destacados arquitectos chi-
lenos Borja Huidobroy Enri
que Browne.
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Un equipo de gran calidad humana y valores
Una labor comprometida con la comunidad
Consolidando una marca lider

Un servicio integral de excelencia
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Recursos Humanos

Un equipo de gran calidad humanay valores

Para potenciar la calidad humanay profesional de sus mds de 2.000 integrantes, durante 2008 Consorcio llevd adelante
una importante campana enfocada en fortalecer la presencia de los valores corporativos de la Compania en la labor
de todos sus integrantes.

Junto con ello, se desarrollaron distintas actividades para sequir mejorando los conocimientos y habilidades de sus
colaboradores, asi como también la calidad de vida personal y laboral de cada uno.




Espacios para crecer

La Campana “Sumate” difundio a todos los empleados la Mision,
la Vision y los Valores. La iniciativa logré positivos resultados y
muy buena acogida de los integrantes de la Compania.

Consorcio Financiero




valor

Consorcio fortalecio su Programa de Formacion para Ejecutivos de
Venta con el objetivo de profesionalizar su labor y asegurarse que
cada integrante del equipo cuenta con las habilidades necesarias
para ser verdaderos asesores financieros de los clientes.

Capacitacion: desarrollo y
profesionalismo



Prevencion y capacitacién para un lugar
seguro

Consorcio Financiero




Responsabilidad Social Empresarial

Una labor comprometida con la comunidad

Desde 1987 Consorcio enfoca su aporte como ciudadano responsable a través de la Fundacion que lleva su nombre.
Esta ha sido la encargada de llevar adelante el Colegio Monte Olivo de Puente Alto, un proyecto educacional basado en
la excelencia para ninos de escasos recursos.



Un voluntariado valioso

Un aporte por cada péliza

Consorcio Financiero
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El valor de Consorcio

La estrategia de nego-
cios de Consorcio, le ha
permitido crecer ano tras
ano, obteniendo positivos
resultados en sus ventas
y manteniendo una exce-
lente posicion de liderazgo
en el mercado, a traves
de una marca respetada,
reconocida y valorada.

Consolidando una marca lider

Con una campana publicitaria que continuo en la linea del trabajo realizado en 2007, Consorcio mantuvo durante
2008 su estrategia comunicacional, logrando posicionarse como una empresa lider, cercana y confiable, con soluciones
ajustadas a las necesidades de sus clientes.

Cada personaesdistinta.Cadaclientede
Consorcio tiene sus propias necesidades
que dependen de la etapa del ciclo de
vida en que se encuentra. Es por ello que
la Compania ha mantenido desde sus
inicios, una estrategia orientada a res-
ponder a los requerimientos especificos
de sus clientes de acuerdo a las etapas
de su vida, entregandoles proteccion
para su familia y su patrimonio, opcio-
nes para ahorrar pensando en el futuro

y en su prevision durante la época de la
vejez, ademas de otorgar créditos para
apoyarlos en sus proyectos.

Esta estrategia de negocios orientada a
las personas le ha permitido a la Com-
pania crecer ano tras ano, obteniendo
positivos resultados en sus ventas y
manteniendo una excelente posicion
de liderazgo en el mercado, a través de
una marca respetada, reconocida y valo-

rada. De esta manera, la excelente repu-
tacion de Consorcio fue premiada en el
ano 2006 con la distincion Superbrands
2006, por la Organizacion Internacional
Superbrands Chile, entidad que destaco
la consistencia en la publicidad y comu-
nicacion de la Empresa, ademas de la
calidad de servicio entregada a sus con-
sumidores.

De acuerdo a los focos estratégicos de la
Compania y los atributos de diferencia-
cion, en 2008 se desarrollé una campa-
fa publicitaria enfocada en comunicar
a los clientes que cada uno de ellos es
distintoy necesita un producto a su me-
dida.Reconociendo estadiversidad, Con-
sorcio les entrega dedicacion especial a
través de una asesoria experta y flexibi-
lidad de acuerdo a los requerimientos
especificos de cada persona y familia.
Es asi como se continu6 trabajando con
el concepto “Consorcio, TU Compania”,
en una campana que tuvo presencia en
television, prensa, radio, Internet y en



Con el

APY Colectivo

de Consorcio,
el capital humano
de tu empresa
tendra el mejor

Conmermrazs 6340 171 1000
www, consorcio.cl

La Compania ha mantenido desde sus inicios, una estrategia
orientada en responder a los requerimientos especificos de sus
clientes: proteccion, seguridad y ahorro para su familia y patri-
monio.

Previsién: un nuevo pilar de negocios

e
CONSORCIO
Tu Casrgmni

Renovando la imagen de la Compaiiia

Consorcio Financiero




Atencion a clientes

El modelo de gestion bus-
ca recibir a los clientes y
fidelizarlos para mantener
y fortalecer en el tiempo
la relacion de ellos con la
Compania, lo que conside-
ra medir constantemente
los niveles de satisfaccion
con los canales de aten-
cion e informacion.

Un servicio integral de excelencia

A través de distintos canales de atencion y comunicacion, Consorcio atiende todas las necesidades de sus clientes
y responde a sus requerimientos y consultas con un servicio basado en las personas, la tecnologia y la eficiencia en los

procesos.

Junto con un aumento sostenido de sus
redes de atencion en sus 92 anos, Con-
sorcio ha desarrollado a largo de su tra-
yectoria un sélido modelo de servicio y
gestion de la relacion con sus clientes,
que busca entregar a sus clientes ac-
tualesy potenciales toda la informacion
que requieren sobre la innovadora ofer-
ta que la Compania les ofrece, ademas
de atender todas sus consultas y reque-
rimientos.

Por una parte, Consorcio cuenta con una
amplia cobertura de oficinas distribui-
das a lo largo de todo Chile. A través de
las 25 sucursales y canales de contacto,
la Empresa entrega un servicio integral
a todos sus clientes, facilitandoles el ac-
ceso a sus productos y servicios finan-
cieros.

Como una manera de potenciar su red
de sucursales, en 2008 Consorcio cam-
bi6 la ubicacion de la oficinadela ciudad
de Los Andes en la V Region. La sucursal
fue trasladada a una casa declarada por
el Consejo de Monumentos Nacional

como un inmueble de interés histérico
artistico. La construccion data del siglo
XIX'y corresponde a la tradicional casa
urbana de la zona central de Chile, ca-
racterizada por su estructura de adobe
y el zécalo de piedra muro.

Un modelo de gestion para satisfacer
las necesidades de los clientes

Junto con entregar una oferta integral
de servicios financieros a sus clientes,
Consorcio cuenta con una completa pla-
taforma de servicio y asesoria que fun-
ciona de manera eficiente y oportuna
de acuerdo al producto por el cual con-
sulta cada persona, es decir en funcién
de los pilares de negocios. El modelo de
atencion busca fortalecer una relacion
cercana y de confianza con los clientes,
pensando en las personas y sus fami-
lias. La Empresa cuenta con un Contact
Center formado por ejecutivos especial-
mente capacitados para respondery so-
lucionar los requerimientos y consultas
de los clientes. El equipo atiende diaria-
mente mas de 1.000 llamados.

Lider en compras en linea

En el marco de un modelo de servicios
basado en personas, tecnologia y proce-
sos, la Empresa inauguro el primer sitio
de compras de seguros en linea. Se trata
de Consorcio Online, el cual entrega a
los clientes la posibilidad de comprar a
través de Internet Seguros de Auto, de
Viaje y el Seguro Obligatorio de Acci-
dentes Personales (SOAP), de forma ra-
piday conveniente.

Este canal de venta permite obtener
un mejor precio, contratar el produc-
to en forma rapida y pagar en linea. El
sitio cuenta con apoyo telefonico para
responder preguntas y ayudar a las per-
sonas en el proceso de compra, si lo re-
quieren. Ademas, en el caso del Seguro
de Auto se realiza la inspeccion de los
vehiculos a domicilio sin costo adicio-
nal.

Este desarrollo tecnologico busca acer-
carse a los clientes, con un canal al cual
pueden acceder desde cualquier lugary
que les permite informarse y comprar



Seguro Obli;

los seguros que necesiten. Ademas opti-
miza lainteraccion conlas personasy les
entrega un medio directo para conocer
los productos y cémo éstos responden a
sus necesidades personales y familiares
en cada una de las etapas de la vida.

La historia detras de las oficinas de
Consorcio

La nueva oficina de Los Andes reafirma
la importancia que Consorcio atribuye
al diseno al momento de seleccionar y
edificar sus sucursales. La Compania ha
entregado un importante aporte arqui-
tectonico a las ciudades en las cuales
esta presente a través de infraestructu-
ras modernas y funcionales, respetando
el entorno de la comunidad. Al respecto,

os ninos d

Esta construccion fue proyectada porlos
reconocidos arquitectos chilenos Borja
Huidobro y Enrique Browne, y es consi-
derada una de las principales obras ar-
quitectonicas de Santiago, destacando-
se por su forma curva que permite ver la
edificacion desde la distancia, como un
bosque lleno de naturaleza a través de
tres niveles de vegetacion que cubren
las ventanas, protegen del sol durante
el verano y entregan calor durante el
invierno.
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a

; . A través de sus 25 sucursales y puntos de atencion, la Compania
uno de los primeros hitos de la Empresa o . e
fue el Edificio Corporativo de Consorcio,  €ntrega un servicio integral a todos sus clientes, facilitandoles el

al cual se sumo la oficina ubicada en  acceso a sus productos y servicios financieros.
Concepcion.



Entorno econémico y financiero
Negocio de Seguros

Negocio de Prevision

Negocio de Ahorro

Negocio de Créditos

Corredores de Bolsa y de Productos
Negocio de Inversiones
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Ante el escenario mun-
dial, las autoridades eco-
nomicas reaccionaron con
muiltiples, agresivas y mi-
llonarias politicas de es-
timulo monetario y fiscal
para contrarrestar los efec-
tos de la crisis.

Entorno econémico y financiero

Panorama Internacional

“Sin precedentes” es sin duda la frase
mas pronunciada por los medios econo-
mico-financieros desde septiembre pa-
sado en referencia a la crisis actual.Y se
justifica. En 2008 los mercados acciona-
rios mundiales cayeron mas de 40%, la
tasa del bono del Tesoro de EEUU. a 10
anos cayo de 4% a 2,2%, el spread sobe-
rano o riesgo pais de los bonos latinoa-
mericanos subié de 316 a 810 puntos
base y el dolar se aprecid significati-
vamente respecto de la mayoria de las
monedas del mundo.

Los indicadores de stress financiero lle-
garon a maximos histéricos: el indice
de volatilidad VIX pasé de 22,5 puntos
a principio de ano a 80 puntos en no-
viembre, mientras que el TED spread
—que mide la voluntad de los bancos de
prestarse entre ellos- subié de 142 pun-
tos base en enero de 2008 a 456 puntos
base en octubre. Asi, en el 2008 vemos
fluctuaciones extremas en los merca-
dos financieros que generaron una des-
truccion de riqueza “sin precedentes”.

Ante esto, las autoridades econdmicas
mundiales reaccionaron con multiples,
agresivas y millonarias politicas de es-
timulo monetario y fiscal para contra-
rrestar los efectos de la crisis.

En términos econdmicos, el primer se-
mestre estuvo marcado por las presio-
nes inflacionarias, con el petroleo lle-
gando a un peak de US$147 el barril. La
segunda mitad del ano, especialmente
el dltimo trimestre, dejo en evidencia
la desaceleracion global producto de la
crisis financiera, con el petréleo cerran-
do el 2008 en US$36 el barril. Las eco-
nomias desarrolladas se encuentran en
recesion (EEUU., Zona Euro, Japon) y las
economias emergentes se debilitan. En
este contexto China es la gran incogni-
ta, por su eventual capacidad de poner
un piso a la baja en el comercio inter-
nacional.

Dentro de esta caida significativa de
los mercados bursatiles en el mundo,
el mercado chileno fue uno de los mas
defensivos. Durante el 2008 el IPSA cayd

un 22,13%. No obstante, medido en do-
lares —para efectos de comparacion- la
caida equivale a -38,74%, en linea con
el comportamiento de otros mercados
emergentes. Lo anterior se debe a que
el peso chileno fue una de las mone-
das que mas se devalud, pues el tipo de
cambio comenzo el 2008 en $497,5 y ce-
rrd el ano en $638,5.

El rol del Banco Central

El mercado de renta fija local no estuvo
exento de volatilidad, explicada por la
oferta adicional de bonos del Banco Cen-
tral, el brusco cambio en las expectativas
de inflacion y las restricciones de liqui-
dez producto del congelamiento del cré-
dito en los mercados internacionales.

EI 2008 fue un ano en que el Consejo del
Banco Central estuvo constantemente
bajo presion. Debid enfrentar la pérdida
de competitividad del sector exporta-
dor, presiones inflacionarias, restriccio-
nes de liquidez y finalmente una econo-
mia que se debilita.



Panorama nacional

Importante desaceleracion en la indus-
tria de créditos

Gestion 2008




al deterioro del entorno econémicoy a
la percepcion menos favorable del riesgo
de los clientes. Esto es resultado de un
deterioro en las carteras debido a un em-
peoramiento de los ingresos de los clien-
tes, producto de la alta inflacion experi-
mentado durante los Ultimos dos anos.

Como resultado de lo anterior, las colo-
caciones bancarias de consumo mos-
traron un leve crecimiento, alcanzando
solo un 0,4% al cierre de 2008 con res-
pecto al mismo periodo del aho ante-
rior, su nivel mas bajo desde la crisis
asiatica. Por otro lado, los créditos hi-
potecarios para la vivienda crecieron en
un 11,5% respecto del mismo periodo del
ano anterior. Con aproximadamente 3
millones de deudores, los créditos hipo-
tecarios concentran un 56% del total de
las colocaciones sectoriales, seguido por
los créditos de consumo, con un 35%, y
las tarjetas de crédito, con un 9%.

Durante el transcurso del ano, en la in-
dustria bancaria se observd un incre-
mento paulatino de los indicadores de

Esimportantedestacarque
independientemente del
crecimiento del mercado
asegurador, las empresas
registraron una pérdida de
US$ 200 millones debido
principalmente a la caida
en el valor de las inversio-
nes de las comparnias de
vida.

riesgo de crédito de las colocaciones
(gasto en provisiones, castigos y carte-
ra vencida), a causa de la crisis financie-
ra internacional y la desaceleracion eco-
némica, situaciones que han provocado
un menor crecimiento, un aumento de
la moray con ello, mayores necesidades
de provisiones. La tendencia de esta tra-
yectoria podria continuar dado el entor-
no econémico nacional e internacional
mas complejo durante el ano 2009.

Los desafios de la Reforma Previsional
Unimportante hito durante el ano 2008
fue la aprobacion de las bases genera-
les de la Reforma Previsional, la cual fue
afinandose durante el aflo con normas
especificas para cada uno de los pilares
que la conforman. Al respecto la Refor-
ma considera un pilar solidario que es-
tablece una pension basica para aque-
llas personas que no han cotizado en el
sistema debido a su situacion laboral y
economica; e incentiva el trabajo formal
para jévenes (18 a 35 afos) con una bo-
nificacion para aquellos de bajos ingre-
sos y para sus empleadores.

Con el fin de promover el ingreso al sis-
tema previsional de los trabajadores in-
dependientes, la Reforma crea la figura
del afiliado voluntario,dando la posibili-
dad a toda persona natural de depositar
cotizaciones previsionales en una cuen-
ta de capitalizacion individual volunta-
ria de la Administradora de su eleccion,
con los mismos derechos de las cuentas
obligatorias. La cotizacion se volvera im-
perativa a partir de enero de 2015. La im-
portancia de este incentivo es motivar a
los cotizantes independientes a ahorrar
a través del Ahorro Previsional Volunta-
rio (APV) como una forma de mejorar su
pension futura.

En relacion al Seguro de Invalidez y So-
brevivencia contratado por las Admi-
nistradoras de Fondos de Pensionados
para sus afiliados, la Reforma estable-
cio importantes cambios. Por un lado,
las Administradoras licitaran la contra-
tacion de esta poliza entre las Compa-
nias de Seguros con la mejor oferta. Esta
licitacion se hara en grupos separados
de mujeres y hombres. Ademas, la res-
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Seguros de Vida

Seguros de Auto
Seguros de Hogar
Seguros Corporativos




Excelencia en la gestion

Basado en su afianzado e innovador
plan de negocios, Consorcio logré bue-
nos resultados durante 2008 en las dis-
tintas lineas de negocio de Seguros de
Vida y Seguros Generales.

Las ventas alcanzadas se basan en su
oferta de productos Unica en la indus-
tria y multiples canales de distribucion
con la experiencia y el conocimiento ne-
cesario para entregar el mejor servicioa
los clientes actuales.

Seguros de vida:

Un liderazgo fortalecido
Nuevamente en 2008 gracias a su soli-
do equipo y una muy buena gestion co-
mercial, Consorcio confirmé su posicion
de lider en la industria de Seguros de
Vida Individual al ser el actor con ma-
yores ventas de estas polizas. De esta
manera, la Compania es nimero 1 en el
mercado mas importante dentro de la
industria ya que la linea de Seguros de
Vida Individual representa el 20% del
mercado asegurador.

Debido lo anterior, Consorcio alcanzé
durante 2008 un 12,9% de participa-
cion de mercado en seguros de vida
individual. Este positivo resultado res-
ponde al valor de la marca de la Com-
pania junto con el respaldo, confianza y
seguridad que entrega a sus clientes. A
lo anterior se suma una oferta integral
de productos asociados directamente a
las necesidades de las personas, una ca-
lidad de servicio de excelencia y un co-
rrecto control de los riesgos.

Durante el ano 2008, Consorcio tuvo
ventas por $56.318 millones en Seguros
de Vida Individual, lo que representa un
incremento de 2% en relacion al periodo
anterior.

Parte importante de estos buenos re-
sultados se deben al éxito de Vida Futu-
ra, producto Unico en el mercado y que
fue presentado a mediados de 2007. Se
trata de un seguro flexible, que permite
contratar la poliza por plazos de 5,10, 15,
20y 25 anos o hasta cumplir los 80 afos
de edad. Con un minimo de UF 2.000

hasta un maximo de UF 45.000, el capi-
tal asegurado por fallecimiento puede
variar y ser pagado a los beneficiarios,
conyuge, hijos u otros, de la manera que
la persona decida de acuerdo a sus ne-
cesidades y las de su familia: indemni-
zacion de una sola vez, rentas anuales,
rentas mensuales diferidas o una com-
binacion de ambas. Ademas, Vida Futu-
raincluye coberturas adicionales para el
asegurado que contrata la pdliza y tam-
bién para su conyuge e hijos, y el excep-
cional beneficio de un mes sin pago de
prima después de doce meses de prima
pagada.

Al buen desempeno de este innovador
producto, se suma la sélida actuacion
del consolidado Vida Ahorro 100, poliza
que entrega proteccion y ahorro a lar-
go plazo a través de un seguro de vida y
fondos mutuos.

Los positivos resultados logrados en la
linea de seguros de vida individuales se
deben también al importante trabajo
desarrollado por Consorcio en conjunto



Gracias a un fuerte trabajo con los canales de distribucion,
Consorcio se mantuvo como ndmero uno en seguros de vida
individual y potenci6, de forma importante, sus ventas en seguros
generales, como seguros de auto, de hogar y responsabilidad

civil.

con sus canales de distribucion. Como
estrategia de la Compania se trabajo
fuertemente en profesionalizar a los
ejecutivos de ventas a través de un mo-
delo de capacitacion de primer nivel y
herramientas tecnoldgicas de apoyo en
los procesos. A este esfuerzo se suma
la labor del Canal Corredores que desa-
rrollé una excelente gestion comercial
comprometida con la Empresa.

Al comenzar el ano 2008 la Compania
se plante6 como un objetivo importante
potenciar el negocio de seguros colecti-
vos de vida y salud con el fin de hacer
crecer las ventas y la participacion de
Consorcio, a través de productos pensa-
dos en las necesidades de las personas
y las empresas.

Esta estrategia tuvo buenos resultados
durante el ano ya que la Compania in-
cremento sus ventas en un 17% con res-
pecto al ano pasado. Este crecimiento
se respalda en la creacion de una pla-
taforma comercial que fue capaz de in-
corporar nuevos clientes, entre ellos im-

portantes empresas chilenas, grandes y
medianas.

La estrategia correcta en seguros
generales

Un exitoso ano tuvo nuevamente el
ramo Vehiculos al obtener ventas por
$10.765 millones. De esta manera este
producto mantiene una posicién impor-
tante dentro la linea de Seguros Gene-
rales de Consorcio y constituye un 46%
de las ventas totales de la Compania.

Para lograr estos buenos resultados,
Consorcio se enfoco fuertemente du-
rante el ejercicio en diversificar la venta
entre los distintos canales de distribu-
cion. Esto permitié alcanzar una parti-
cipacion de mercado en este ramo de
3,6%.

Un crecimiento de 47,2% en el ramo In-
cendio y Adicionales logré la Compa-
fia. El significativo crecimiento alcan-
zado se debe a un trabajo enfocado
en esta linea de negocio luego de que
se decidiera reforzar la gestion en este

ramo. Para ello se realizé una gran labor
reestructurando el modelo de negocios,
potenciando la plataforma comercial y
reforzando el modelo de servicio.

Junto a los buenos resultados en ventas,
el ramo Incendio y Adicionales aumen-
16 su presencia dentro de los resultados
totales de Seguros Generales, con un
27% de las ventas de la Compania.

De la misma forma, Consorcio ha logra-
do crecer en otros ramos de Seguros Ge-
nerales con positivos efectos gracias a
una estrategia enfocada en los produc-
tos ofrecido por la Empresa en esta li-
nea. Es asi como Robo crecié un 18% en
una industria que crecié un 4%, y Res-
ponsabilidad Civil aumenté sus ventas
en un18%.
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Los logros de una buena estrategia
Desde hace mas de 3 afos Consorcio ha
desarrollado una estrategia comercial
fuerte con el fin de aumentar sus ven-
tas en Seguro Obligatorio de Accidentes
Personales (SOAP). Basandose en el va-
lor de la marca, su red de distribucion,
la calidad de sus productos y la solidez
de la Compania, afio a ano las ventas
han aumentado, logrando en 2008 su
mayor venta histérica con mas de 200
mil polizas y un crecimiento de 86,7%
en una industria que crecié 4,5%. Estos
buenos resultados se reflejan en ventas
por $2.036 millones.

Estos positivos resultados se potencia-
ron debido a la alianza de Consorcio con
Coaniquem, la cual se enmarca dentro
de la Politica de Responsabilidad Social
Empresarial de la Compania y que esta-
blece una donacion ala Corporacion por
cada poliza vendida.

MUF

Prima Directa SOAP CNS

94,8

553

Prima Directa MUF

Dic - 2007 Dic - 2008
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Rentas Vitalicias

Rentas Privadas

Ahorro Previsional Voluntario

Ahorro Previsional Voluntario Colectivo




Una posicion de confianzay liderazgo

Como una manera de fortalecer el ne-
gocio asociado a las necesidades previ-
sionales de los clientes de la Compania,
Consorcio establecié durante 2008, Pre-
vision como una de sus areas de negocio.
Esto le ha permitido enfocarse fuerte-
mente en potenciar las ventas de Rentas
Vitalicias, Rentas Privadas, Ahorro Pre-
visional Voluntario y Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo, y establecer la pla-
taforma profesional y comercial necesa-
ria para ingresar al negocio del Ahorro
Previsional Voluntario Colectivo (APVC).
Aun cuando el escenario en rentas vita-
licias resulté ser mas complejo debido
a la fuerte competencia del mercado, la
Compania continta posicionada como
un actor relevante.

Un actor constante en Rentas Vitalicias
Al finalizar el ano 2008, Consorcio ocu-
pa un solido tercer lugar en el mercado
de rentas vitalicias, una posicion esta-
ble gracias a la solidez de su marca y a
una muy buena gestion comercial. Es asi
como en un mercado donde las ventas
decrecieron, la Compafia conservo el ni-
vel alcanzado en 2007 con un resultado

de $118.013 millones y una participacion
de mercado en Rentas Vitalicias de 11,7 %.
Este importante logro, en medio de una
situacion financiera compleja, se debe
también al excelente trabajo realizado
con los canales de distribucion y los eje-
cutivos de ventas de Consorcio.

Enrelacion a laindustria, durante el ejer-
cicio ésta experimenté una situacion
muy cambiante que se vio reflejada en
un fuerte crecimiento de 20% durante el
primer semestre del afio y un retroceso
del mismo porcentaje durante la segun-
da mitad del ano. Esta situacion se debe
a los efectos provocados por el escena-
rio financiero mundial, el cual impacto
las Rentas Vitalicias debido a la caida de
los saldos administrados por las AFPs de
los fondos de sus afiliados. Como conse-
cuencia de lo anterior, la industria cerré
el ano con un 0,8% de crecimiento en re-
lacion al ano 2007.

Rentas Privadas

Con el objetivo de entregar a sus clientes
actuales y potenciales una alternativa
de seguro que se adapte a sus necesi-

dades particulares de proteccion junto
a una atractiva rentabilidad sobre sus
fondos, Consorcio potencié en 2008 las
Rentas Privadas. Este producto de gran
flexibilidad, permite al asegurado recibir
una renta periédica, previo pago de una
prima Unica entregada una sola vez por
el contratante.

Debido a estas importantes ventajas
para los clientes, Consorcio alcanzé exce-
lentes resultados en 2008, logrando ven-
tas de MMS 3.604 y una participacion de
mercado de 11,7%. Este logro se ve refle-
jado en un crecimiento de 69% en una
industria que progresé un 23,3%.

Lider en Ahorro Previsional Voluntario

Nuevamente durante el ano 2008 Con-
sorcio se mantuvo como nimero 1 den-
tro de las companias de seguros que
ofrecen a sus clientes Ahorro Previsio-
nal Voluntario (APV), oferta que entre-
ga a través de Consorcio Seguros Vida.
En relacion a todas las empresas que
administran APV en el mercado nacio-
nal- administradoras de fondos de pen-
siones, corredoras de bolsa, companias
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En 2008 Consorcio enfoco su labor en entregar los mejores
productos a los clientes en el area de prevision. Es asi como
mantuvo su liderazgo en Ahorro Previsional Voluntario y logro
un crecimiento superior a la industria en Rentas Privadas.

de seguros de vida y administradoras
general de fondos-, Consorcio mantuvo
la quinta posicion siendo superada sola-
mente por las AFPs.

Este importante liderazgo se basa en su
estrategia comercial que busca entregar
una oferta integral a sus clientes con
productos financieros adecuados a sus
caracteristicas personales, econdmicas y
familiares; asegurando asi una relacion
a largo plazo.

Del total de capitales administrados por
el mercado de APV, un 9% es gestiona-
do por las companias de seguros, donde
Consorcio ocupa un lugar destacado con
un 18,3 % de participacion de mercado.
La Compania cuenta con un saldo admi-
nistro de $42.581 millones y una cartera
de 12 mil clientes.

Desarrollando el Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo

En 2007 fue aprobada la Reforma Pre-
visional, la cual fue detallada a través
de distintos normativas durante el ano
2008. Es asi como en agosto se dio a co-

nocer la norma relacionada al Ahorro
Previsional Voluntario Colectivo (APVC).
Consorcio ha decidido ser un actor rele-
vante en este tipo de ahorro, por lo que
durante el ejercicio 2008 la Empresa es-
tuvo enfocada en establecer |a estrate-
gia comercial correcta para presentar
el APVC, creando los productos asocia-
dos de acuerdo a las necesidades de las
personas, estableciendo los canales de
venta idéneos, los médulos de servicio
correspondientes y toda la plataforma
adecuada para entregar -durante 2009-
la mejor opcién en Ahorro Previsional
Voluntario Colectivo a sus clientes ac-
tuales y potenciales.




Negocio de Ahorro







Consorcio AGF:
Al servicio de los clientes

Durante el ano 2008 uno de los aspec-
tos mas relevantes en el escenario mun-
dial fue la complicada situacion de los
mercados. Esto provocé una caida de
la industria de fondos mutuos de 30%,
sin considerar el segmento de Money
Market, y de un 9% en total. La principal
explicacién se basa en la valorizacion
de los fondos invertidos, los cuales se
vieron fuertemente afectados por las
turbulencias de los mercados tanto na-
cionales como internacionales. Por su
parte, los fondos mutuos administrados
por Consorcio Administradora General
de Fondos -excluido el segmento de
Money Market- cerraron el ano totali-
zando $180.265 millones. Este resultado
significé una caida de 26%, cifra menor
a la caida de la industria, e implica un
aumento en la cuota de mercado de Ia
Compania, alcanzando un 3,95%.

En este periodo, se produjo una intere-
sante expansion de los canales de dis-
tribucién externos. Estos duplicaron el
patrimonio administrado al cierre del
ano 2007, lo cual se debid a la profun-

dizacion de las relaciones comerciales
existentes y a la incorporacion de un
importante numero de nuevos distri-
buidores. Es asi como hoy Consorcio
AGF cuenta con mas de 25 agentes co-
locadores, siendo Consorcio Nacional de
Seguros Vida el canal mas relevante, el
cual pese a la coyuntura financiera en el
ano 2008, mostré flujos netos positivos
en el ejercicio.

Este importante crecimiento de los ca-
nales se debe al fuerte trabajo comercial
desarrollado por el equipo de la Empre-
sayalaimplementacion de un sistema
tecnologico en plataforma web que per-
mite a cada distribuidor operar para sus
clientes y acceder a la informacion de
las cuentas de inversion, asi como a los
reportes de saldos y movimientos de sus
clientes. Esta plataforma ha permitido
potenciar la relacion con los distribuido-
res y aumentar la fidelidad del vinculo
comercial gracias a que el nuevo sistema
simplifica la relacion de los distribuido-
res con Consorcio AGF.

Una oferta de productos consolidada
Un total de 3 nuevos fondos fueron
desarrollados y puestos a disposicion
de los clientes para invertir durante el
ejercicio 2008. Estos fondos respon-
dieron a sus necesidades y su valor
quedo claramente demostrado en el pa-
trimonio que alcanzaron a pocos meses
de su lanzamiento.

Por otra parte, el fondo mutuo Xtra No-
minal, lanzado a fines del ejercicio 2007,
se consolido este afo al permitir a los
inversionistas refugiarse frente a la in-
certidumbre y volatilidad del mercado
en relacién a aquellos fondos de Money
Market, lo que se reflej6 en el tamano
del fondo, el cual pasé de tener acti-
vos por 5 mil millones a mas de 50 mil
millones al cierre del afio.

Adicionalmente se cre¢ la categoria de
Fondos de Retorno Total, con un pro-
ducto desarrollado para inversiones en
pesos —Retorno Total- y otro para in-
versiones doélares -Retorno Total Dolar-.
Estos fondos tienen una politica de in-
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En medio de un ano dificil debido al escenario econémico
mundial, el ejercicio de Consorcio AGF estuvo marcado por un
importante crecimiento de los canales de distribuciéon y un
fortalecimiento en la oferta de productos.

versiones amplia que les permite tomar
decisiones oportunas en los mercados,
manteniendo posiciones conservadoras
el resto del tiempo.

Enlalineade la profundizacion y amplia-
cion de la oferta de productos a clientes
de la Administradora, durante el ano
2008 se libero la restriccion que tenian
los recientemente lanzados fondos mu-
tuos de México, Perl y Brasil, permi-
tiendo a todos los clientes interesados
acceder a estos atractivos productos de
inversiony ya no solo a Inversionistas Ca-
lificados seguin la normativa de la SVS.

Lo anterior permitio la masificacion de
estos productos, lo cual capitaliza la
experiencia de Compass Group -socio
estratégico de Consorcio Financiero en
Consorcio AGF-, de amplia experiencia
en mercados emergentes con una red
de oficinas en toda América y el cono-
cimiento local de los expertos que tra-
bajan en sus oficinas en Estados Unidos,
México, Peru, Argentina y Colombia.

Gracias al valor de este conocimiento lo-
cal de los mercados, los fondos mutuos
Colombia y Perl, mostraron rentabi-
lidades para el ano superiores a las al-
canzadas por los indices de referencia
de cada uno de esos paises: Colombia
con un retorno 12,5% superior al del
IGBC -indice de la bolsa colombiana-, y
Pert con un 20,3% sobre el IGBVL, indice
de la bolsa peruana.

Asesoria y monitoreo, los pilares del
servicio a clientes

Reforzando nuestra visién de potenciar
al maximo la asesoria a nuestros clientes
y el monitoreo de sus inversiones como
factor diferenciador del servicio,durante
el 2008 se consolidd la oferta de Porta-
folios Gestionados para clientes de alto
patrimonio.

Los Portafolios Gestionados son con-
juntos de fondos cuya composicion es
definida por el area de Estrategias de
Inversion de acuerdo a la vision del co-
mité de inversion de la Compania. Estos
portafolios son monitoreados en forma




constante y sometidos a modificacion
en su composicion mensualmente o
cuando los cambios en el mercado lo
justifiquen.

La rentabilidad de los Portafolios Gestio-
nados se informa diariamente y a contar
del ano 20009, los clientes que han soli-
citado manejar sus inversiones bajo este
modelo podran contar con un reporte
mensual similar a los que se emiten para
los fondos mutuos, simplificando aun
mas el acceso a su informacion.

El desafio para el ano 2009 es el desa-
rrollo de portafolios de inversion mas
simples para clientes con montos de in-
version menores. Se busca que sobre |a
base de un fondo central y un maximo
de 3 fondos adicionales se conforme un
portafolio ajustado a la necesidad de es-
tos clientes. Estos portafolios seran mo-
nitoreados y administrados de la misma
manera que los Portafolios Gestionados
y contaran con reportes periodicos de
manera que el cliente pueda acceder de
forma simple a su informacion.

Cambios en la clasificacion de

los fondos

Consorcio Administradora General de
Fondos ha sido un miembro activoen los
Comités de Desarrollo de la Asociacion
de Fondos Mutuos, el cual muestra un
importante avance en la comparacion
de fondos al instaurar paralelos en base
a su Estrategia Efectiva de Inversion.

De acuerdo a este nuevo modelo, el Fon-
do Mutuo Multiproteccion Délar logro
el primer lugar dentro de su categoria
(Fondo Mutuo Balanceado Conserva-
dor), haciéndose acreedor del primer lu-
gar de los Premios Salmon, que entrega
la Asociacion de Fondos Mutuos y Diario
Financiero, en su categoria.

En términos de desempeno relativo, es
destacable el comportamiento del Fon-
do Mutuo Xtra Precision, el cual consis-
tentemente lideré el grupo de fondos
mutuos accionarios para clientes califi-
cados, con un retorno anual superior en
casi un 8% al IPSA para el ano 2008.






Negocio de Créditos




Créditos de Consumo
Créditos Hipotecarios

Tarjetas de Crédito Consorcio Visa




Enfocados en crecimiento rentable
y calidad de carteras

Gracias al trabajo desarrollado por el
equipo especializado en créditos, Con-
sorcio se mantuvo como lider en el
negocio dentro de las empresas ase-
guradoras. Ademas, la cartera de colo-
caciones totales asociadas a esta linea
de negocios supero por primera vez los
USS 500 millones, representando casi
un 10% de los activos consolidados del

grupo.

Ubicados en sus nuevas oficinas en
Agustinas, Santiago Centro, los inte-
grantes de la Gerencia de Negocio
de Créditos tuvieron la oportunidad
durante el ano 2008 de fortalecer sus
vinculos y cercania, lo cual impactd
positivamente en el clima laboral inter-
no, ademas de mejorar los tiempos de

evaluacion de los créditos otorgados
en un 24% gracias al contacto directo
y diario entre los distintos equipos que
llevan adelante los procesos de venta,
evaluaciony curse.

El ano 2009 estara marcado especial-
mente por un foco de todo el equipo en
la contencion de la morosidad. En medio
de un ano de importantes aumentos
de cartera vencida y provisiones en la
industria bancaria y de retail, Consor-
cio, mediante un fortalecimiento de la
cobranza interna y comercial,cambios a
los sistemas de incentivos y un riguroso
proceso de evaluacion de venta nueva,
busca mantener sus indicadores de cali-
dad de cartera dentro de presupuesto.

Gracias al trabajo desarrollado por el equipo especializado en
créditos de consumo, la Compania se mantuvo como lider en
el negocio dentro de las empresas aseguradoras. Ademas, las
ventas totales del negocio de créditos superaron por primera

vez los 500 millones de dolares.
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Créditos de Consumo:
La consolidacion de los canales de ventas

Con buenos resultados cerré el ano Con-
sorcioen el area de créditos de consumo,
manteniendo una posicion de liderazgo
dentro del mercado. Durante el ejercicio
se realizaron mas de 25.000 colocacio-
nes por un total de $35.480 millones, un
56% superior a la actividad del periodo
anterior. Estas cifras posicionaron a la
Compania con un 36% de participacion
del mercado de crédito a personas otor-
gados por la industria aseguradora.

El positivo cierre del ejercicio se debe
principalmente al buen trabajo reali-
zado por los canales de distribucion es-
pecialistas de consumo. Este equipo de
180 ejecutivos de ventas fue creado en
el aho 2006 por la Compania con el ob-
jetivo de contar con un grupo humano
enfocado especialmente en la venta de
los productos crediticios, sumandose
a la labor que se realiza a través de los
ejecutivos de seguros. Durante el 2008
se logré un aumento de 27% en la pro-
ductividad del canal, iniciando ademas
el esfuerzo multiproducto mediante la

colocacion de mutuos hipotecarios, cré-
ditos a pensionados, tarjetas y seguros.

En esta misma linea,y con el objetivo de
aumentar la rentabilidad del canal de
ventas especializado, Consorcio realizo
importantes modificaciones al sistema
de incentivos. Esta Gltima medida, que
se enmarca dentro de un completo plan
de rentabilizacion y enfrentamiento del
adverso escenario economico, busca
premiar a aquellas personas que ten-
gan baja morosidad dentro de sus cré-
ditos vendidos y permite potenciar la
gestion de cobranza con los canales de
distribucion.

Durante el 2008 inici6 su vigencia la
nueva regulacion de la SVS para el otor-
gamiento de préstamos por parte de las
aseguradoras, la que entre otros bene-
ficios relacionados al control del riesgo
y la ampliacion de productos, permite
que el negocio crezca en el largo plazo
a través del cambio en el financiamien-
to de los créditos de consumo. Ante-
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Consorcio es lider en la entrega de créditos de consumo dentro

de la industria aseguradora, con una participacion de mercado
de 36%.

Durante el ano 2008, la Compania aumento sus colocaciones de
consumo en un 56%, al totalizar $35.480 millones.

riormente, los fondos entregados eran
parte del patrimonio libre de la Empre-
sa, el cual depende directamente de los
accionistas. Sin embargo, las nuevas
modificaciones a ley de seguros permi-
ten al sector asegurador respaldar has-
ta el 5% de |a reserva técnica a través de
los créditos, permitiéndole aumentar
significativamente las colocaciones de
crédito, mediante una estructura de fi-
nanciamiento estable y competitiva.




Créditos Hipotecarios:
Numero 1en colocaciones netas y resultados 2008

Gracias a un enfoque de trabajo centra-
do en rentabilizar el negocio, el area de
créditos hipotecarios de Consorcio, logré
resultados positivos durante el ejercicio.
Presente como administrador de Mu-
tuos Hipotecarios desde el ano 2000,
la Empresa alcanzo en 2008 el primer
lugar del mercado con mas de UF 1,7 mi-
llones en colocaciones netas, superando
en un 20% el resultado alcanzado en
2007. Estas ventas posicionaron a Con-
sorcio como la primera en participacion
de mercado entre las empresas admi-
nistradoras de Mutuos Hipotecarios
endosables con un 20% de participacion
de mercado.

Al cierre del 2008, la cartera hipotecaria
asciende a UF 11,4 millones, lo que repre-
senta un crecimiento de 18% respecto
del afo anterior y una participacion de
mercado de 13%. Asimismo, la Compania
mantuvo durante el ano una excelente
calidad de cartera, reflejada en los indices
de cartera vencida, gracias a lo cual Con-
sorcio logré una de las morosidades mas
bajas de la industria crédito hipotecario.

Estos favorables resultados se deben
a una labor orientada a fortalecer la
eficiencia al interior del negocio de
créditos hipotecarios. Para ello se racio-
nalizaron los gastos fijos, logrando dis-
minuirlos de forma importante a traves
de un reordenamiento de la estructura
de trabajo de manera de potenciar la la-
bor de cada integrante del equipo.

Junto a lo anterior, Consorcio ofreci6 a
sus clientes precios competitivos, con-
venientes tasas de interés y una exce-
lente atencion, la que se vio fortalecida
durante el ejercicio gracias a la externa-
lizacion completa del flujo de escritura-
cion con la empresa lider en la industria
de gestoria y estudio de titulos del pafs,
lo que permite profundizar la relacion

con inmobiliarias, asi como mejorar el
servicio y la informacion a los clientes
finales.

Ademas, durante el ejercicio se efectué
la retarificacion de todos los productos
en base a perfiles de riesgo observado,
aumentando en mas de 15% el spread,
manteniendo la calidad esperada y sin
sacrificar productividad.

Rentabilizar la cartera de clientes y mejorar los procesos internos
para entregarles un mejor servicio e informacion, fueron las
claves que permitieron un crecimiento de 57% de las ventas

netas de créditos hipotecarios.



Tarjeta Consorcio Visa:

Consolidando su

Presencia

Tarjeta Consorcio Visa logré una cartera de colocaciones por
$1.192 millones. En su tercer afio de existencia mantuvo un
parque de 15.000 tarjetas activas, aumentando su uso.

El 2008 es el tercer ano de presencia
en el mercado de |a Tarjeta de Crédito
Consorcio Visa. Durante el ejercicio el
negocio mantuvo una evolucion esta-
ble manteniéndose activas las mas de
15.000 con que cuenta la Empresa. La
gestion se orient6é a aumentar el uso de
ella, es asi como aumento |a tasa de uso
en 12% durante el ejercicio, logrando
una cartera de colocaciones por $ 1192
millones.

Estos resultados se enmarcan en la
estrategia de Consorcio que busca
consolidarse como un importante con-
glomerado financiero no bancario con
una amplia e integral oferta de produc-
tos para las personas de acuerdo a las
distintas necesidades que presentan en
las diversas etapas de la vida.

La Tarjeta de Crédito Consorcio Visa es
un medio de pago abierto, supervisa-
do por la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras (SBIF) y que
puede ser utilizado en todos los locales
comerciales que aceptan Visa. Ademas
esta habilitada para realizar avances en
efectivo desde cualquier cajero auto-
matico.
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Corredores de Bolsa y de Productos




Consorcio Corredores de Bolsa S.A.

Consorcio Corredores de de Bolsa de Productos S.A.




Basado en una estrategia multisegmento -online, tradicional
e institucional-, Consorcio Corredores de Bolsa logré alcanzar
resultados destacables en un periodo caracterizado por un
mercado con menores volumenes transados.

Consorcio Corredores de Bolsa

Lider en transacciones online

El afo 2008 estuvo marcado por la cri-
sis financiera norteamericana y sus
efectos en las economias de Europa y
de los mercados emergentes que gene-
raron una abrupta caida en los precios
de las materias primas desde sus nive-
les peak alcanzados a mediados de ano.
Esta crisis ha causado una importante
desaceleracion economica mundial y
un escenario recesivo como no se veia
desde los afios 30 y que se preve conti-
nue durante el ano 2009.

Chile no estuvo exento de los efectos
de esta crisis, generandose un ambien-
te de alta volatilidad y pesimismo en
el mercado accionario nacional. Como
consecuencia, los montos transados en
la Bolsa de Comercio de Santiago caye-
ron un 29,01%, pasando de US$ 44.810
millones en 2007 a US$ 31.790 millones
en 2008. Lo anterior, afecté negativa-
mente los ingresos por comisiones de
todas las Corredoras de Bolsa de la
plaza y Consorcio no fue la excepcion,
sufriendo una disminucion de ingre-
sos por comisiones de 48%. A pesar de

este contexto adverso, la estrategia de
Consorcio Corredores de Bolsa basada
en posicionarse como un actor relevan-
te en el mercado del retail accionario,
permitio ampliar la base de clientes en
un 34%, un logro muy destacable en un
ano que bati6 todos los récords de vo-
latilidad de los mercados financieros
internacionales. Durante el ejercicio,
Consorcio Corredores de Bolsa concen-
tré un 3,177% del monto total transado
en la Bolsa de Comercio de Santiago, al-
canzando los $1.094.110 millones.

Adicionalmente, el alza de las tasas de
interés y de los spreads crediticios afec-
t6 negativamente las inversiones en
renta fija durante el dltimo trimestre
del ano, lo que explica la caida en resul-
tados desde $6.163 millones el 2007, a
$ 581 millones el presente ejercicio.

Un importante logro durante el perio-
do fue la consolidacion de la Compania
como lider en el mercado de transac-
ciones online gracias a la excelencia en
calidad de servicio, las inversiones rea-

lizadas en mejores plataformas tecno-
l6gicas y en la pagina web, asi como el
fortalecimiento del equipo de ejecuti-
vas de atencién al cliente. En la misma
linea, se continud con el afianzamiento
de la Mesa de Ejecutivos Tradicionales,
la cual estd destinada a dar una aten-
cion de calidad, velando siempre por los
intereses de nuestros clientes. Por ulti-
mo, la Mesa Institucional fue reforza-
da con la llegada un nuevo gerente con
mas de 20 anos de experiencia en el
mercado accionario local.

Durante el 2009, Consorcio Corredo-
res de Bolsa continuara fortaleciendo
su modelo de negocios multisegmen-
to, con especial énfasis en sus procesos
internos, para sobrellevar el periodo de
turbulencia en el escenario mundial y
estar bien preparados para el momento
de la recuperacion de los mercados.



Consorcio Corredores de Bolsa de Productos

Un negocio que cambia y crece

Al cumplir tres afnos desde su crea-
cion, la Bolsa de Productos de Chile
(BPC) sumo operaciones por un total de
$213.932 millones, lo que significa un
crecimiento de 319% en comparacion
con el ano 2007, superando el volumen
operado en la Bolsa Nacional Agrope-
cuaria de Colombia que tiene mas de 25
anos de operacion.

En este contexto, Consorcio Corredores
de Bolsa de Productos ocupd el tercer
lugar en montos transados, financian-
do un 5,82% del mercado, consolidando
de esta manera su rol como uno de los
principales agentes difusores que ha te-
nido desde sus inicios.

La Bolsa de Productos tuvo importan-
tes cambios durante el ano 2008. Es asi
como se convirtio en la primera y Unica
bolsa en Chile que ha tomado la deci-
sion de desmutualizarse permitiendo
el ingreso de mas operadores a este
mercado. Ademas se produjo el ingreso
como accionistas de ICAP, inversionista
internacional de gran prestigio.

Asimismo la Bolsa creci6 al incorporar
25 nuevos pagadores, llegando a un to-
tal de 97 de todos los sectores de |a eco-
nomia, ademas se autorizo a los Fondos
Mutuos para invertir en facturas.

Actualmente se estan realizando los
tramites legales para que las Adminis-
tradoras de Fondos de Pensiones (AFP)
puedan invertir en facturas de la BPC.
De aprobarse esta medida y con la con-
solidacion de los fondos mutuos como
compradores de facturas, se espera en
2009 un gran crecimiento del volumen
de operaciones. De esta misma forma, a
partir de la relacion comercial de Con-
sorcio Corredores de Bolsa con las AFPs,
Consorcio Corredores de Bolsa de Pro-
ductos esta en una posicion privilegia-
da para capitalizar una gran parte de
este crecimiento.
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Negocio de Inversiones







En una sdélida posicion para enfrentar
mercados turbulentos

En el contexto internacional de mercados
inestables y bolsas con alta volatilidad,
Consorcio incurrio en una pérdida duran-
te el ejercicio de M$ 66.388.908. A pesar
de lo negativo de los resultados, es nece-
sariodestacar la solida posicion financiera
en que se encuentra la Empresa para ha-
cer frente a mercados volatiles. Todas las
companias del grupo se encuentran so-
brecapitalizadas dados sus requerimien-
tos regulatorios, muestra de ello es que Ia
relacion de endeudamiento en Consorcio
Viday CN Life es de 11.01y 6.29 respectiva-
mente, a diciembre de 2008, muy por de-
bajo del maximo regulatorio de 19.

Renta Variable: Una baja exposicion

La decision estratégica de la Compa-
fifa de disminuir su exposicion a acti-
vos de renta variable, capitalizando de
esta forma los buenos desempenos de
esta clase de activo durante los 5 anos
anteriores, permitio también preparar-
se para un 2008 que se anticipaba mu-
cho mas incierto. Consecuentemente, la
exposicion de Consorcio Seguros Vida a
acciones locales bajo desde un 7,89% del
portafolio en 2006 a un 2,54% a fines de
2008. En el plano internacional Consor-

cio decidi6 vender el 75% de su posicion
en fondos accionarios internacionales
durante el ultimo trimestre de 2007, re-
solviendo no retomar una posicion es-
tructural en este activo durante el 2008,
solo aprovechando oportunidades tacti-
cas en ciertos activos, via ETF’s y produc-
tos estructurados.

Incursionando en inversiones alternativas
Durante el 2008, Consorcio decidio dar
un importante paso en la inclusion en su
portafolio de los llamados activos alter-
nativos. Estos se caracterizan por tener
una menor correlacion con los mercados
bursatiles y hoy en dia forman parte im-
portante de los portafolios mas sofistica-
dos del mundo.

Dada la situacion econdmica global, la
Empresa decidié concentrarse en dos
estrategias, por un lado fondos de re-
torno absoluto, es decir que apunten a
generar retornos positivos en cualquier
escenario bursatil, y por otro lado fondos
que invierten en los activos que la banca
y otros inversionistas se han visto obliga-
dos a vender. La inversion de Consorcio
en ambas estrategias totalizo US$30MM
durante el 2008.

Otro activo que ha cobrado importancia
en los portafolios globales son los activos
forestales porque son cada vez mas esca-
sos y son considerados un refugio ante la
inflacion. Consorcio realizé una inversion
de USS 3 MM en este tipo de activos du-
rante el 2008.

Renta Fija: Aprovechando la coyuntura
internacional

La dinamica del mercado local de renta fija
ha permitido a las empresas locales pagar
un menor spread crediticio sobre su deu-
da en comparacion a companias de simi-
lar riesgo en los mercados internacionales.
Esto explica que si bien las emisiones cor-
porativas locales cayeron un 19,6% con
respecto al 2007, alin se mantienen en ni-
veles altos considerando que los merca-
dos crediticios internacionales estuvieron
practicamente cerrados para emisores cor-
porativos durante buena parte del afio.

De esta manera la estrategia de Consor-
cio consistio en tomar oportunidades en
los mercados crediticios internacionales
mientras se esperaba que los spreads lo-
cales subieran reflejando la dificil situa-
cion econémica.



La Compania compré durante 2008
US$ 64 MM en bonos latinoamericanos
denominados en ddlares de alta clasifi-

cacion crediticia, sobre BBB- internacio-
nal, a la espera de oportunidades en
el mercado local, las que se presenta-
ron durante el Ultimo trimestre del ano
donde las empresas del grupo invirtieron
US$130 MM en bonos de empresas de-
nominados en UF.

Inmobiliaria: Una cartera diversificada
Consorcio mantiene una cartera inmo-
biliaria de mas de US$750 MM, diversifi-
cada entre proyectos, activos para renta
y financiamientos con garantia inmobi-
liaria, la que genero retornos récord du-
rante el 2008.

Asimismo, la Compania conserva in-
versiones por mas de US$ 170 MM en
proyectos habitacionales que se desa-
rrollan en asociacion con las mayores
inmobiliarias del pais, diversificados
geograficamente y por productos. Du-
rante el 2008, previendo una mayor
presion sobre la industria, Consorcio
no incursioné en nuevos proyectos, po-

niendo mayor atencion en la gestion de
la cartera actual y fortaleciendo las aso-
ciaciones con las distintas inmobiliarias.

El 2008 fue un ano marcado por noti-
cias que afectaron el sector inmobilia-
rio tanto a nivel mundial como local,
impactando directamente en la venta
de viviendas, las que si bien crecieron
durante el primer semestre, durante
los Ultimos meses del ano se contraje-
ron significativamente, situacion que se
espera que continte durante el 2009. A
pesar de lo anterior, la entrada en vigen-
cia de nuevos subsidios habitacionales
para los segmentos de viviendas con va-
lores menores a UF 2.000, ha impulsado
la intencion de compra.

Para el mercado de oficinas, el 2008 fue
un afno récord, con vacancias minimas
y precios que reflejaron la escasez de
superficie arrendable. En los préximos
anos se espera un escenario de mayor
oferta, que junto con la desaceleracion
de la economia observada a partir del
Ultimo trimestre del 2008, presionara al
alza la vacancia de oficinas.

En cuanto a las inversiones en propie-
dades para renta, Consorcio participa
principalmente en el arriendo de ofi-
cinas. Durante el 2008 destaca la in-
corporacion de un nuevo edificio para
arriendo en la comuna de Las Condes,
consolidandose un portafolio de mas de
60.000 m2, de los cuales una importan-
te proporcion mantiene contratos a me-
diano y largo plazo, lo que ha permitido
mantener niveles de vacancia menores
a los de mercado.

Motivado por la blusqueda de nuevos ti-
pos de activos inmobiliarios, durante el
ejercicio pasado, Consorcio concreté un
innovador proyecto de renta de propie-
dades agricolas, sumando mas de 1.300
hectareas ubicadas en la zona centro-
sur de Chile con contratos a largo plazo.

En el 2009 se espera seguir consoli-
dando las inversiones y aprovechar las
oportunidades que se pueden presen-
tar, manteniendo el foco en el control
de la cartera y sus riesgos.

Gestion 2008
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Senores
Accionistas y Directores
Consorcio Financiero S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Consorcio Financiero S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y a los
correspondientes estados de resultados y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados
financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administracion de Consorcio Financiero S.A. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos. No hemos
auditado los estados financieros de las filiales Compania de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A., Compania de Seguros
Generales Consorcio Nacional S.A., Consorcio Tarjetas de Crédito S.A.y Consorcio Corredores de Bolsa de Productos S.A.y de la coligada
CN Life, Compania de Seguros de Vida S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, los cuales fueron auditados por otros auditores y cuyos
informes nos han sido proporcionados. Nuestra opinién aqui expresada, en lo que se refiere a las inversiones antes sefaladas, esta basada
Unicamente en tales informes.

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

Los estados financieros al 31de diciembre de 2008 y 2007, han sido preparados para reflejar la situacion financiera individual de Consorcio
Financiero S.A. a base de los criterios descritos en Nota 2, antes de proceder a la consolidacion, linea a linea, de los estados financieros de
las filiales detalladas en Nota 4. En consecuencia, para su adecuada interpretacion, estos estados financieros individuales deben ser leidos
y analizados en conjunto con los estados financieros consolidados de Consorcio Financiero S.A.y filiales, los que son requeridos por los
principios de contabilidad generalmente aceptados.

En nuestra opinién, basada en nuestras auditorias y en los informes de otros auditores, los mencionados estados financieros individuales
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de Consorcio Financiero S.A. al 31 de diciembre
de 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con los
principios descritos en Nota 2.

—

Roberto Villanueva B.
RUT. 7.060.344-6
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CONSORCIO FINANCIERO S.A.

Balance General
al 31de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
ACTIVO M$ M$
CIRCULANTE
Disponible 138.630 46.507
Inversiones renta fija 336.254 24.902.910
Inversiones renta variable 62.627.170 69.882.992
Cuentas por cobrar a empresas relacionadas ©.191.333 2.812.898
Impuestos por recuperar 2.925.018 2.780.010
Contrato futuro de monedas - 844.024
Otros activos circulantes 16.855 1.304.218
Total activo circulante 75.235.260 102.573.559
ACTIVO FIJO NETO 1 1
OTROS ACTIVOS
Inversiones en empresas relacionadas 363.203.034 465.131.971
Inversiones renta fija largo plazo 6.364.500 -
Inversiones en otras sociedades 3.905.627 3.900.568
Menor valor de inversion 412.537 -
Total otros activos 373.885.698 469.032.539

TOTAL ACTIVO 449.120.959 571.606.099




Balance General
al 31de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
PASIVO Y PATRIMONIO M$ M$
PASIVO CIRCULANTE
Obligaciones bancarias 24.603.186 15.083.888
Cuentas por pagar 10.818 9.849
Cuentas por pagar a empresas relacionadas - 6.449.593
Contrato futuro de moneda 1.879.047 -
Impuestos diferidos 696.158 1.240.384
Impuesto a la renta 267 486.476
Acreedores varios 2.380 2.860
Retenciones y provisiones 864.389 1.151.931
Total pasivo circulante 28.056.245 24.424.981
PASIVO LARGO PLAZO
Obligaciones bancarias 34.583.302 46.549.171
Deudas largo plazo 1.446.361 1.758.754
Total pasivo largo plazo 36.029.663 48.307.925
PATRIMONIO
Capital pagado 63.870.459 63.870.459
Otras reservas 54.874.869 70.194.103
Utilidades acumuladas 332.678.631 287.922.673
(Pérdida) utilidad del afio (66.388.908) 92.850.154
Dividendos provisorios s (15.964.196)
Total patrimonio 385.035.051 498.873.193
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 449.120.959 571.606.099
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CONSORCIO FINANCIERO S.A.

Estados de Resultado
por los anos terminados el 31de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$
INGRESOS
Utilidad por inversiones en empresas relacionadas 2.601.560 73.205.653
Producto inversiones (5.588.933) 21.063.682
Reajuste contratos futuros (4.475.636) 2.791.023
Correccion monetaria 2.840.145 -
Otros ingresos 536.227 465.700
Total ingresos (4.086.637) 97.526.058
GASTOS
Pérdida por inversiones en empresas relacionadas (61.620.284) (298.067)
Amortizacion del menor valor de inversion (16.067) (322.700)
Gastos de administracion (260.020) (388.846)
Correccion monetaria - (1.435.666)
Gastos financieros (1.652.796) (1.400.870)
Otros gastos - (223.114)
Total gastos (63.549.167) (4.069.263)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO (67.635.804) 93.456.795
IMPUESTO A LA RENTA 1.246.896 (606.641)

(PERDIDA) UTILIDAD DEL ANO (66.388.908) 92.850.154




Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados el 31de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION
Ingreso (egreso) neto originado por inversiones renta fija y variable 22.396.868 (87.880.609)
Traspaso en cuenta corriente con empresas relacionadas (12.312.229) (1.653.545)
Gastos financieros (4.569.485) (3.876.339)
(Egresos) ingresos financieros (499.560) 713.000
Pago de impuestos (73.260) (16.003)
Pago a proveedores (1.251.871) (1.201.048)
Total flujo positivo (negativo) originado por actividades de la operacion 3.690.463 (93.914.544)
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Dividendos percibidos 29.425.209 52.441.556
Venta de inversiones permanentes (793.640) 78.760.655
Total flujo positivo originado por actividades de inversion 28.631.569 131.202.211
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Pago de dividendos (32.130.000) (37.344.315)
Deudas asociadas (98.511) 17.778
Total flujo negativo originado por actividades de financiamiento (32.228.511) (37.326.537)
FLUJO NETO TOTAL DEL ANO 93.521 (38.870)
EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO (1.398) (9.744)
VARIACION DE EFECTIVO DEL ANO 92.123 (48.614)
SALDO INICIAL DE EFECTIVO 46.507 95.121
SALDO FINAL DE EFECTIVO 138.630 46.507
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CONSORCIO FINANCIERO S.A.

Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO NETO Y EL FLUJO OPERACIONAL M$ M$
(Pérdida) utilidad del afio (66.388.908) 92.850.154
Cargos (abonos) que no afectan el flujo
Correccion monetaria (2.840.145) 1.435.666
Reajustes contratos futuros 4.475.636 (2.791.023)
Pérdida (utilidad) neta por inversiones en empresas relacionadas 59.018.724 (72.907.586)
Utilidad en venta de inversiones permanentes - (22.336.376)
Amortizacion del menor valor de inversion 16.067 322.700
Variacion de activos y pasivos
Disminucion (aumento) de inversiones de renta fija y variable 27.709.212 (88.649.550)
Disminucion neta de cuentas corrientes con empresas relacionadas (12.567.351) (1.935.088)
(Aumento) disminucion de deudores varios (759.198) 2.288.935
(Disminucion) aumento de deudas con el fisco y legales (1.320.155) 590.639
Disminucion de cuentas por pagar (3.653.419) (2.783.015)

Total flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operacion 3.690.463 (93.914.544)
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Compania de Seguros de Vida
Consorcio Nacional de Seguros S.A.

PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.

DIRECTORES: Hernan Biichi Bu¢, José Antonio Garcés Silva, Juan Hurtado Vicufa,

Eduardo Fernandez Ledn, Juan José Mac-Auliffe Granello y Carlos Larrain Pena.

GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Nicolas Gellona Amunategui.

AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorias y Auditorias Ltda.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 20 de febrero de 2009

Ell ERNST & YOUNG

Huérfanos 770, 52 piso.
Santiago, Chile

Tel: (56-2) 676 1000
Fax: (56-2) 676 1010
www.ey.com/cl

Senores

Accionistas y Directores

Compania de Seguros de Vida
Consorcio Nacional de Seguros S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Compania de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A. al 31
de diciembre de 2008 y 2007, y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los anos terminados en esas
fechas. La preparacion de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administracion
de Compania de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos
estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos. La Nota N°33 no ha sido revisada por nosotros y por lo tanto este informe
no se extiende a la misma.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, |a situacién
financiera de Compania de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los resultados de
sus operaciones y el flujo de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Chile y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Como se sefala en la Nota N°3 a los estados financieros, la Compafia ha cambiado la tabla de mortalidad para valorizar las reservas
técnicas de pélizas incorporadas al sistema de calce de acuerdo a la Norma de Caracter General N° 207 y Circular N° 1.857.

Enrfque Aceituno A.
Erhst & Young Ltda.
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COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA
CONSORCIO NACIONAL DE SEGUROS S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVOS 2008 2007
M$ M$
INVERSIONES 2.425.187.744 2.405.358.540
Inversiones financieras 1.882.104.321 1.884.054.725
Inversiones inmobiliarias y similares 421.455.460 400.380.794
Inversiones cuenta unica de inversion 121.627.963 120.923.021
DEUDORES POR PRIMAS ASEGURADOS 1.040.811 653.206
DEUDORES POR REASEGUROS 454884 454923
OTROS ACTIVOS 102.540.762 147.474.871
TOTAL ACTIVO 2.529.224.201 2.553.941.540
PASIVOS 2008 2007
M$ M$
RESERVAS TECNICAS 2.158.012.941 2.080.897.806
Reserva seguros previsionales 1.984.391.416 1.907.715.433
Reserva seguros no previsionales 173.185.587 172.798.916
Reservas adicionales 435938 383.457
OBLIGACIONES CON INST. FINANCIERAS
De corto plazo 12.224.492 18.346.156
De largo plazo 25.004.445 18.846.374
OTROS PASIVOS 94.852.467 112.606.437
PATRIMONIO 239.129.856 323.244.767

TOTAL PASIVO 2.529.224.201 2.553.941.540




Estados de Resultados

por los anos terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$
INGRESOS DE EXPLOTACION 181.947.556 199.735.845
Prima retenida neta 179.628.596 209.151.545
Ajuste reserva de riesgo en curso y matematica de vida 2.318.960 (9.415.700)
COSTO DE EXPLOTACION (280.191.087) (321.275.025)
Costo de siniestro (232.960.593) (268.079.093)
Costo de intermediacion (14.021.822) (14.906.548)
Costo de administracion (33.208.672) (38.289.384)
PRODUCTO DE INVERSIONES 27.313.195 171.797.408
OTROS INGRESOS (EGRESOS) 3.215.608 2.278.339
CORRECCION MONETARIA 2.819.161 1.463.368
RESULTADO DE OPERACIONES (64.895.567) 53.999.935
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION (7.244) (61.211)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (64.902.811) 53.938.724
IMPUESTO A LA RENTA 8.609.652 (2.729.025)
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO (56.293.159) 51.209.699
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COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA
CONSORCIO NACIONAL DE SEGUROS S.A.

Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

Flujo neto originado por actividades operacionales
Prima directa 182.961.491 222.695.039
Prima aceptada - (9.836.837)
Prima cedida (1.613.776) (1.436.284)
Pago de rentas y siniestros (174.000.209) (169.217.313)
Recaudacion de siniestros reasegurados 580.576 606.682
Comisiones por seguros directos (10.098.837) (9.114.51)
Otros 94.989 (6.270.885)
Instrumentos de renta fija 19.692.956 7.792.273
Instrumento de renta variable (7.154.232) 14.540.222
Inversiones en el extranjero (15.671) 8.297
Flujo de inversiones inmobiliarias 19.720.717 12.102.523
Otros de inversiones financieras e inmobiliarias (8.056.198) 151.233
Flujo de operaciones de cobertura de riesgo financiero (30.343.768) (2.702.756)
Gastos de administracion (39.503.079) (42.321.374)
Gastos médicos (34.606) (32.538)
Impuestos (13.520.877) (7.314.242)
TOTAL FLUJO OPERACIONAL (61.390.524) 9.649.529
Flujo neto originado por actividades de inversion
Flujo neto de instrumentos de renta fija 72.186.322 173.782.519
Flujo neto de instrumentos de renta variable 43.129.533 (429.676)
Flujo neto de inversiones en el extranjero (2.163.891) (3.515.943)
Flujo neto originado por la compra y venta de inversiones inmobiliarias (32.578.498) (111.102.645)
Flujo neto proveniente de otros ingresos y egresos por actividades de inversion 9.916.265 2.090.875
TOTAL FLUJO DE INVERSION 90.489.731 60.825.130
Flujo neto originado por actividades de financiamiento
Dividendos (15.293.150) (40.557.310)
Préstamos (1.232.824) (2.786.983)
Préstamos con empresas relacionadas 2.600.083 (849.004)
Pactos (15.033.827) (25.904.856)
TOTAL FLUJO DE FINANCIAMIENTO (28.959.718) (70.098.153)
Flujo neto total positivo (negativo) del periodo 139.489 376.506
Efecto inflacion sobre efectivo y efectivo equivalente (199.023) (82.773)
Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente 102.106 (5.468)
Variacion neta del efectivo y efectivo equivalente 42.572 288.265
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 1.872.649 1.584.384

Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 1.915.221 1.872.649




Estados de Flujo de Efectivo, Continuacion
por los anos terminados al 31de diciembre de 2008 y 2007
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CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO 2008 2007

NETO Y EL FLUJO OPERACIONAL M$ M$
Utilidad (pérdida) del ejercicio (56.293.159) 51.209.699
Resultado en venta de activos
(Utilidad) Pérdida en ventas de activos fijos (957.326) (188.132)
(Utilidad) en ventas de inversiones (18.214.233) (19.689.140)
Pérdida en ventas de inversiones 182.478 -
(Utilidad) Pérdida en ventas de otros activos fijos (2.768.444) (2.656.545)
Cargos (abonos) a resultados que no representan flujos de efectivo
Depreciacion 2.882.074 2.590.476
Amortizacion 1.150.198 988.903
Castigos y provisiones de activos 1.824 (23.417)
Ajuste reserva técnica (2.318.960) 9.415.701
Provision impuesto a la renta (8.609.652) 2.729.025
Correccion monetaria (168.791.541) (126.088.470)
Diferencia de cambio 165.972.380 124.625.102
Otros cargos (abonos) que no representan flujo de efectivo (1.219.886) (1.075.120)
(Aumento) disminucion de activos
Inversiones 34.755.626 (106.292.922)
Deudores por primas (2.023.600) (1.083.477)
Deudores por reaseguros 30.233 729.800
Derechos por operaciones de cobertura de riesgo financiero (30.343.769) (2.702.757)
Otros activos (19.290.267) (17.303.550)
Aumento (disminucion) de pasivos
Reservas técnicas 59.540.960 99.468.462
Obligaciones con instituciones financieras 1.164.280 378.627
Deudas con intermediarios 3.922.985 5.792.038
Otros pasivos (20.162.725) (11.174.774)

Total flujo neto originado por actividades operacionales (61.390.524) 9.649.529




Consorcio Seguros Generales S.A.

PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.

DIRECTORES: Hernan Bilichi Bu¢, José Antonio Garcés Silva,Juan Hurtado Vicuna, Eduardo Fernandez Leén,
Juan José Mac-Auliffe Granelloy Carlos Larrain Pefa.

GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Nicolas Gellona Amunategui.

AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorias y Auditorias Ltda.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 20 de febrero de 2009

Ell ERNST & YOUNG

Huérfanos 770, 52 piso.

Santiago, Chile
Tel: (56-2) 676 1000
Fax: (56-2) 676 1010
www.ey.com/cl

Senores

Accionistas y Directores

Compania de Seguros Generales
Consorcio Nacional de Seguros S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Compania de Seguros Generales Consorcio Nacional de Seguros S.A. al 31
de diciembre de 2008 y 2007, y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los afios terminados en esas
fechas. La preparacion de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administracion
de Compania de Seguros Generales Consorcio Nacional de Seguros S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre
estos estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos. La Nota N°28 no ha sido revisada por nosotros y por lo tanto este
informe no se extiende a la misma.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién
financiera de Compania de Seguros Generales Consorcio Nacional de Seguros S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los resultados de
sus operaciones y el flujo de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Chile y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Epfrique Aceituno A.
Ernst & Young Ltda.
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CONSORCIO SEGUROS GENERALES S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVOS 2008 2007

M$ M$
INVERSIONES 9.799.160 9.021.683
Inversiones financieras 9.700.096 8.896.497
Inversiones inmobiliarias y similares 99.064 125.186
DEUDORES POR PRIMAS ASEGURADOS 11.097.138 10.925.681
DEUDORES POR REASEGUROS 566.469 464.382
OTROS ACTIVOS 1.514.777 921.901
TOTAL ACTIVOS 22.977.544 21.333.647
PASIVOS Y PATRIMONIO 2008 2007

M$ M$
RESERVAS TECNICAS 14.653.547 13.399.662
Riesgo en curso 10.064.857 9.525.621
Siniestros 3.630.626 2.985.805
Deuda por reaseguro 958.064 888.236
OBLIGACIONES CON INST. FINANCIERAS - -
OTROS PASIVOS 2.673.446 2.146.757
PATRIMONIO 5.650.551 5.787.228
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 22.977.544 21.333.647




Estados de Resultados

por los anos terminados al 31de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$
MARGEN DE CONTRIBUCION 6.160.404 4.421.493
Ingresos por primas devengadas 18.107.945 13.620.695
Prima retenida neta 18.609.964 16.580.841
Ajuste reserva de riesgo en curso (502.019) (2.960.146)
Otros ajustes al ingresos por primas devengadas (669.885) (626.397)
Costo de siniestro (10.086.409) (7.584.125)
Resultado de intermediacion (1.191.247) (988.680)
COSTO DE ADMINISTRACION (5.944.806) (5.046.965)
RESULTADO DE OPERACION 215.598 (625.472)
RESULTADO DE INVERSIONES 259.844 551.366
OTROS INGRESOS (EGRESQS) (152.859) 153.698
CORRECCION MONETARIA 139.868 190.843
RESULTADO DE EXPLOTACION 462.451 270.435
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 462.451 270.435
IMPUESTOS DEL EJERCICIO (83.033) (22.488)
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 379.418 247.947
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CONSORCIO SEGUROS GENERALES S.A.

Estados de Flujo de Efectivo

por los anos terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

Flujo neto originado por actividades operacionales
Prima directa 26.093.956 19.981.807
Prima aceptada - -
Prima cedida (3.403.855) (2.789.780)
Pago de rentas y siniestros (11.172.629) (8.373.469)
Devolucién por rentas y siniestros 1.065.117 909.062
Recaudacion de siniestros reasegurados 267.047 255.478
Comisiones por seguros directos (2.643.856) (1.473.513)
Otros 106 -
Instrumentos de renta fija 46.276 163.095
Instrumento de renta variable (4.225) 75.424
Gastos de administracion (7.176.583) (4.963.104)
Impuestos (1.846.662) (1.809.185)
Otros (37.024) (67)
TOTAL FLUJO OPERACIONAL 1.187.668 1.975.748
Flujo neto originado por actividades de inversion
Flujo neto de instrumentos de renta fija (1.147.004) (859.381)
Flujo neto originado por la compra y venta de inversiones inmobiliarias (23.908) (40.743)
Flujo neto proveniente de otros ingresos y egresos por actividades de inversion (2.268) -
TOTAL FLUJO DE INVERSION (1.173.180) (900.124)
Flujo neto originado por actividades de financiamiento
Préstamos - (692.012)
TOTAL FLUJO DE FINANCIAMIENTO - (692.012)
Flujo neto total positivo (negativo) del periodo 14.488 383.612
Efecto inflacion sobre efectivo y efectivo equivalente (49.251) (31.185)
Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente - 124
Variacion neta del efectivo y efectivo equivalente (34.763) 352.551
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 686.723 334.172
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 651.960 686.723




Estados de Flujo de Efectivo, Continuacion
por los anos terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO 2008 2007
NETO Y EL FLUJO OPERACIONAL M$ M$
Utilidad del ejercicio 379.418 247.947
Resultado en venta de activos (40.670) (238.518)
(Utilidad) en ventas de inversiones (40.670) (238.518)
Pérdida en ventas de inversiones - -
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujos de efectivo 663.594 2.737.293
Depreciacion 28.374 34.295
Castigos y provisiones de activos 190.036 (88.793)
Ajuste reserva técnica 502.019 2.960.146
Provision Impuesto a la Renta 83.033 22.488
Correccion monetaria (139.868) (190.843)
(Aumento) Disminucion de activos (141.100) (2.415.210)
Inversiones (177.123) (74.328)
Deudores por primas (440.043) (2.864.477)
Deudores por reaseguros 513.918 523.595
Otros activos (37.852) -
Aumento (disminucion) de pasivos: 326.426 1.644.236
Reservas técnicas 245944 375.196
Obligaciones con instituciones financieras = (4.645)
Deudas con intermediarios (398.770) 414.203
Otros pasivos 479.252 859.482
Total flujo neto originado por actividades operacionales 1.187.668 1.975.748
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Consorcio Corredores de Bolsa S.A.

PRESIDENTE: José Miguel Ureta Cardoen.
DIRECTORES: Francisco Garcia Holtz y Francisco Ignacio Ossa Guzman.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Marcelo Rozas Etcharren.

AUDITORES EXTERNOS: PricewaterhouseCoopers.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 24 de febrero de 2009

PRICEWATERHOUSE(COPERS

RUT.: 81.512.400-1

Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711

Torre La Costanera - Pisos 2,3,4 v 5.
Las Condes

Teléfono (56) (2) 940 0000
www.pwec.cl

Senores
Accionistas y Directores
Consorcio Corredores de Bolsa S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Consorcio Corredores de Bolsa S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007,y a los
correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados
financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administracion de Consorcio Corredores de Bolsa S.A..

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion
financiera de Consorcio Corredores de Bolsa S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de
efectivo por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

Roberto Villanueva B.
RUT. 7.060.344-6
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CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
ACTIVOS M$ M$
CIRCULANTE
Disponible 697.540 3.136.691
Titulos de renta variable
Acciones con transaccion bursatil 238.292 2.203.949
Total 238.292 2.203.949
Titulos de renta fija
Emitidos por Estado 130.601 240.573
Emitidos por entidades financieras 4.419.282 7.592.877
Emitidos por empresas 8.593.607 3.605.950
Emitidos por otras empresas 698.782 3.256.845
Total 13.842.272 14.696.245
Derechos por operaciones a futuro
Derechos sobre titulos por compromisos de compra 72.311.076 156.571.084
Derechos a cobrar por compromisos de venta 6.951.737 26.585.678
Derechos a cobrar por otras operaciones a futuro 3.562.124 49.105.091
Total 82.824.937 232.261.853
Deudores por intermediacion 3.665.766 72.868.241
Documentos y cuentas por cobrar 296.872 177.315
Impuestos por recuperar 1.080.274 809.189
Titulos entregados en garantia 1.018.956 6.079.424
Gastos anticipados 4944 6.784
Total 6.066.812 79.940.953
Total activo circulante 103.669.853 332.239.691
FlJO
Equipos y mobiliario de oficina 94.166 94.167
Depreciacion acumulada (73.743) (65.375)
Activo fijo neto 20.423 28.792
OTROS ACTIVOS
Titulos patrimoniales en bolsas de valores 495.493 464.724
Otros activos 13 10
Total otros activos 495.506 464.734

TOTAL 104.185.782 332.733.217




2008 2007
PASIVO Y PATRIMONIO M$ M$
PASIVO CIRCULANTE
Obligaciones con bancos e instituciones financieras 1 1
Total 1 1
Obligaciones por operaciones a futuro
Obligaciones por compromisos de compra 72.466.720 156.733.070
Obligaciones en titulos por compromisos de venta 6.950.802 26.599.570
Obligaciones por otras operaciones a futuro 3.5635.677 49.134.615
Total 82.953.199 232.467.255
Acreedores por intermediacion 3.660.615 75.461.461
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 595.798 1.147.282
Impuestos por pagar 64.109 1.207.186
Provisiones y retenciones 51.430 111.810
Total 4.371.952 77.927.739
Total pasivo circulante 87.325.152 310.394.995
PATRIMONIO
Capital pagado 10.488.614 10.488.614
Reserva mayor valor acciones bolsa de valores 9.182 9.182
Utilidades acumuladas 5.783.921 5.677.656
Utilidad del ejercicio 578.913 6.162.770
Total patrimonio 16.860.630 22.338.222
TOTAL 104.185.782 332.733.217
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CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA S.A.

Estados de Resultados
por los anos terminados al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

INGRESOS OPERACIONALES
Comisiones por operaciones en rueda 1.679.624 3.221.451
Utilidad por ventas de cartera propia 3.847.577 2.300.778
Ingresos por operaciones a futuro 3.223.452 4.954.299
Ingresos por intereses y dividendos de cartera propia 396.884 565.092
Asesorias financieras 0 676.120
Otros ingresos operacionales 1.965.618 1.459.032
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 11.113.155 13.176.772
GASTOS OPERACIONALES
Comisiones y servicios 210.377 371.323
Pérdidas por menor valor de cartera propia 0 22.823
Pérdidas por ventas de cartera propia 6.984.116 1.426.626
Gastos por operaciones a futuro 394.548 816.441
Gastos financieros 711 2972
Gastos de administracion y comercializacion 1.461.115 1.629.238
Amortizaciones y depreciaciones 8.418 9.491
Otros gastos operacionales 20.702 292.341
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 9.079.987 4.571.255
UTILIDAD OPERACIONAL 2.033.168 8.605.517
INGRESOS NO OPERACIONALES
Utilidad en inversiones permanentes 113.842 120.778
Otros ingresos no operacionales 6 42
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 113.848 120.820
UTILIDAD NO OPERACIONAL 113.848 120.820
UTILIDAD ANTES DE CORRECCION MONETARIA 2.147.016 8.726.337
Correccion monetaria (1.498.872) (1.390.908)
Diferencia de cambio 10 0
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 648.154 7.335.429
IMPUESTO A LA RENTA (69.241) (1.172.659)

UTILIDAD DEL EJERCICIO 578913 6.162.770




Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION
Comisiones netas 1.679.624 3.120.565
Ingreso (egreso) neto por cuenta de clientes (5.550.001) (1.284.807)
Ingreso (egreso) neto por operacion de cartera propia 469.716 (1.921.839)
Ingreso (egreso) neto por operaciones a futuro 10.928.494 7.228.375
Gastos de administracion y comercializacion pagados (2.017.298) (1.797.629)
Gastos financieros pagados (342) (3.134)
Impuestos pagados (1.896.012) (1.055.072)
Flujo neto originado por actividades de la operacion 3.614.181 4.286.459
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Préstamos de personas y empresas relacionadas 16.615.100 631.457
Repartos de dividendos (6.056.505) (2.780.004)
Pago de préstamos de personas y empresas relacionadas (16.620.019) (631.592)
Flujo neto originado por actividades de financiamiento (6.061.424) (2.780.139)
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Dividendos y otros ingresos percibidos por inversiones en otras sociedades 82.816 111.783
Flujo neto originado por actividades de inversion 82.816 111.783
FLUJO NETO TOTAL (NEGATIVO) POSITIVO DEL ANO (2.364.427) 1.618.103
EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO (74.724) (73.400)
VARIACION NETA DEL EFECTIVO (2.439.151) 1.544.703
SALDO INICIAL DEL EFECTIVO 3.136.691 1.591.988
SALDO FINAL DE EFECTIVO 697.540 3.136.691
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CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA S.A.

Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31de diciembre 2008 y 2007

CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO NETO Y EL FLUJO NETO 2008 2007
ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION M$ M$
Utilidad del ejercicio 578.913 6.162.770
Cargos (abono) a resultado que no representan flujos de efectivo
Depreciacion y amortizacion 8.418 9.491
Provisiones por pérdidas en activos operacionales 6.849.277 22.823
Resultado por correccion monetaria y diferencias de cambio 1.498.862 1.390.908
Otros cargos (abono) que no representan flujo de efectivo (113.842) 1.011.240
(Aumentos) disminuciones de activos que afectan al flujo operacional
Cuentas por cobrar a clientes (5.938.467) (3.107.381)
Derechos por operaciones a futuro (12.555.239) (8.243.436)
Cartera de inversiones 1.647.104 (4.971.311)
Otros activos (1.965.624) (2.135.194)

Aumentos (disminuciones) de pasivos que afectan al flujo operacional

Cuentas por pagar por intermediacion, operacion de cartera

propia y otros servicios (5.214.017) 582.057
Obligaciones por operaciones a futuro 20.789.669 12.726.691
Cuentas por pagar por administracion y comercializacion (483.625) 173.881
Intereses por pagar 369 (162)
Impuestos por pagar (1.487.617) 664.082

Flujo neto positivo originado por actividades de la operacion 3.614.181 4.286.459
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Consorcio Corredores de Bolsa
de Productos S.A.

PRESIDENTE: Angélica Godoy Palma.

DIRECTORES: Christian Unger Vergara y Hermann Tisi Urbina.

GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Carla Brusoni Silvani.

AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorias y Auditorias Ltda.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 20 de febrero de 2009

Ell ERNST & YOUNG

Huérfanos 770, 52 piso.
Santiago, Chile

Tel: (56-2) 676 1000
Fax: (56-2) 676 1010
Casilla 2823

Senores
Accionistas y Directores
Consorcio Corredores de Bolsa de Productos S.A.

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Consorcio Corredores de Bolsa de Productos S.A. al 31 de diciembre de 2008
y 2007,y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los anos terminados en esas fechas. La preparacion de
dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administracién de Consorcio Corredores de
Bolsa de Productos S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos estados financieros, con base en las auditorias
que efectuamos.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, |a situacion
financiera de Consorcio Corredores de Bolsa de Productos S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los resultados de sus operaciones y el
flujo de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chiley
normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Enfique Aceituno A.
Ernst & Young Ltda.
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CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA DE PRODUCTOS S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre 2008 y 2007

ACTIVOS 2008 2007
M$ M$
ACTIVO CIRCULANTE
Disponible 8.312 14.489
Valores negociables
Titulos de renta fija e intermediacion financiera 527.155 65.426
Total 527.155 65.426
Derechos por operaciones a futuro del mercado de valores
Derechos a cobrar por compromisos de venta 528.132 65.386
Total 528.132 65.386
Contratos sobre productos agropecuarios - 486.383
Impuestos por recuperar 7.082 5.039
Gastos anticipados 1.872 1.530
Total 8.954 492.952
Total activo circulante 1.072.553 638.253
FlJO
Equipos y mobiliario de oficina 1.117 1.117
Depreciacion acumulada (1.025) (671)
Activo fijo neto 92 446
OTROS ACTIVOS
Titulos patrimoniales en bolsas de valores 58.856 51.756
Otros activos 32.341 43.314
Total otros activos 91.197 95.070

TOTAL 1.163.842 733.769




2008 2007
PASIVO Y PATRIMONIO M$ M$
PASIVO CIRCULANTE
Obligaciones por operaciones a futuro
Obligaciones en titulos por compromisos de venta 528.167 65.426
Total 528.167 65.426
Documentos y cuentas por pagar a corto plazo 2.361 5.584
Total 2.361 5.584
Total pasivo circulante 530.528 71.010
PATRIMONIO
Capital pagado 724.333 724.333
Pérdidas acumuladas (61.574) (25.716)
Pérdidas del ejercicio (29.445) (35.858)
Total patrimonio 633.314 662.759
TOTAL 1.163.842 733.769
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CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA DE PRODUCTOS S.A.

Estados de Resultados
por los anos terminados al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

INGRESOS OPERACIONALES
Comisiones por operaciones en rueda 10.773 5.949
Ingresos por intereses de cartera propia de productos 3.638 4.446
Otros ingresos operacionales 5.286 20.757
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 19.697 31.152
GASTOS OPERACIONALES
Comisiones y servicios 20.545 20.505
Pérdidas por ventas de cartera propia de productos 1.012 -
Gastos de administracion y comercializacion 9.581 10.404
Amortizaciones y depreciaciones 13.555 13.488
TOTAL GASTOS OPERACIONALES 44.693 44397
RESULTADO OPERACIONAL (24.996) (13.245)
INGRESOS NO OPERACIONALES
Ingresos por intereses y dividendos de cartera propia de valores 173 4.821
Utilidades en inversiones permanentes 7.106 2.459
Otros ingresos no operacionales 313 -
TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 7.592 7.280
GASTOS NO OPERACIONALES
Gastos por operaciones a futuro del mercado de valores 9.048 10.220
TOTAL GASTOS NO OPERACIONALES 9.048 10.220
RESULTADO NO OPERACIONAL (1.456) (2.940)
PERDIDA ANTES DE CORRECCION MONETARIA (26.452) (16.185)
Correccion monetaria (5.155) (24.721)
PERDIDA ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA (31.607) (40.906)
IMPUESTO A LA RENTA 2.162 5.048

PERDIDA DEL EJERCICIO (29.445) (35.858)




Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION
Comisiones recaudadas por intermediacion de productos 10.448 5.949
Ingreso (egreso) neto por cuenta de clientes 2.031 173.639
Ingreso (egreso) neto por operacion de cartera propia de productos 487.863 (260.410)
Gastos de administracion y comercializacion pagados (37.556) (30.930)
Impuestos pagados 362 (408)
Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operacion 463.148 (112.160)
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Aumentos de capital - -
Préstamos obtenidos - -
Préstamos de personas y empresas relacionadas - -
Repartos de dividendos - -
Pago de préstamos de personas y empresas relacionadas - -
Flujo neto (negativo) positivo originado por actividades de financiamiento - -
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Ingreso (egreso) neto por operacion de cartera propia de valores
Ingreso (egreso) neto por operaciones a futuro del mercado de valores (468.271) 102.978
Flujo neto (negativo) positivo originado por actividades de inversion (468.271) 102.978
FLUJO NETO TOTAL (NEGATIVO) DEL ANO (5.123) (9.182)
EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO (1.054) (2.134)
VARIACION NETA DEL EFECTIVO (6.177) (11.316)
SALDO INICIAL DEL EFECTIVO 14.489 25.805
SALDO FINAL DE EFECTIVO 8.312 14.489
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CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA DE PRODUCTOS S.A.

Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31de diciembre 2008 y 2007

CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO NETO Y EL FLUJO NETO 2008 2007
ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION M$ M$
Pérdida del ejercicio (29.445) (35.858)
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujos de efectivo
Amortizacién y depreciaciones 13.555 13.488
Provisiones por pérdidas 1.012 -
Resultado por correccion monetaria y diferencias de cambio 5155 24.721
Otros cargos (abono) que no representan flujo de efectivo (7.106) (2.459)

(Aumentos) disminuciones de activos que afectan al flujo operacional

Cuentas por cobrar a clientes (175) 172.830
Derechos por operaciones a futuro - 5.394
Cartera de inversiones (173) (2.772.836)
Otros activos (5.599) (20.757)

Aumentos (disminuciones) de pasivos que afectan al flujo operacional

Cuentas por pagar por intermediacion, operacion de cartera

propia y otros servicios 504.444 2.523.662
Obligaciones por operaciones a futuro 9.048 4.826
Cuentas por pagar por administracion y comercializacion (24.398) (17.532)
Impuestos por pagar (3.170) (7.639)

Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operacion 463.148 (112.160)
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Consorcio S.A.
Administradora General de Fondos

PRESIDENTE: Jaime de la Barra Jara.

DIRECTORES: Jimena Llosa Bustamante, Matias Rodriguez Arnal, Rodrigo Barros Camacho y Jaime Marti Fernandez.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Matias Carvajal Calderén.

AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorias y Auditorias Ltda.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 6 de febrero de 2009

Ell ERNST & YOUNG

Huérfanos 770, 52 piso.
Santiago, Chile

Tel: (56-2) 676 1000
Fax: (56-2) 676 1010
www.ey.com/cl

Senores Accionistas y Directores de
Consorcio S.A. Administradora General de Fondos:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Consorcio S.A. Administradora General de Fondos al 31de diciembre de 2008
y 2007 y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de
dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administracién de Consorcio S.A. Adminis-
tradora General de Fondos. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinioén sobre estos estados financieros, con base en las au-
ditorias que efectuamos. El analisis razonado y los hechos relevantes adjuntos no forman parte integrante de estos estados financieros;
por lo tanto, este informe no se extiende a los mismos.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién
financiera de Consorcio S.A. Administradora General de Fondos al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y los resultados de sus operaciones y el
flujo de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chiley
normas contables dispuestas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

Juan Pablo Hess |.
Ernst & Young Ltda .
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CONSORCIO S.A. ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS

Estados Financieros Simplificados
Balances Generales al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
ACTIVOS M$ M$
Activo circulante
Disponible 230.915 516.374
Valores negociables 1.329.567 4.393.296
Deudores por venta 299.656 733.898
Deudores varios 25.594 1.638
Documentos y cuentas por cobrar a empresas relacionadas 4.219.440 3.032.427
Impuestos por recuperar 227.584 273.459
Gastos pagados por anticipados 401 1.480
Impuestos diferidos 1.175 1.430
Total activo circulante 6.334.332 8.954.002
Activo fijo
Muebles y utiles 151.373 137.919
Otros activos fijos 405.091 410.791
Depreciacion acumulada (506.524) (477.780)
Total activo fijo neto 49.940 70.930

Otros Activos

Otros - -

Total otros activos - -

Total activos 6.384.272 9.024.932




2008 2007
M$ M$
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo circulante
Dividendos por pagar 1.885 688
Cuentas por pagar 806.076 1.362.111
Documentos y cuentas por pagar a empresas relacionadas 199.356 1.135.027
Provisiones 339.388 374.198
Retenciones 19.695 20.932
Impuesto a la renta - 288.583
Total pasivo circulante 1.366.400 3.181.539
Patrimonio
Capital pagado 3.104.178 3.104.178
Sobreprecio en colocacion de acciones 10.363 10.363
Resultados acumulados 1.386.951 292.922
Utilidad del ejercicio 516.380 2.435.930
Total patrimonio 5.017.872 5.843.393
Total pasivos y patrimonio 6.384.272 9.024.932
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CONSORCIO S.A. ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS

Estados de Resultados
por los anos terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

Resultados operacionales
Ingresos de explotacion 5.968.623 10.423.997
Costos de explotacion (582.330) (894.198)
Margen operacional 5.386.293 9.529.799
Gastos de administracion y ventas (4.383.253) (6.447.823)
Resultado operacional 1.003.040 3.081.976

Resultado no operacional
Ingresos financieros 25.170 300.609
Otros ingresos fuera de explotacion 3.742 2.952
Gastos financieros - -
Otros egresos fuera de explotacion (10.648) (25.057)
Correccion monetaria (406.532) (437.439)
Resultado no operacional (388.268) (158.935)
Resultado antes impuesto a la renta 614.772 2.923.041
Impuesto a la renta (98.392) (487.111)

Utilidad del ejercicio 516.380 2.435.930




Estados de Flujos de Efectivo
por los anos terminadds al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007

Flujo originado por actividades operacionales M$ M$
Utilidad del ejercicio 516.380 2.435.930
Cargos (abonos) a resultados que no representan flujo de efectivo

Depreciacion del ejercicio 28.743 10.810

Correccion monetaria 406.532 437.439

Castigos y provisiones 24.101 -
Variacion de activos, que afectan al flujo de efectivo

(Aumento) disminucion de deudores por ventas 388.455 218.842

(Aumento) disminucion otros activos (251.674) (217.216)
Variacion de pasivos, que afectan al flujo de efectivo

Aumento (disminucion) de cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotacion (1.440.424) 1.036.445
Total flujo operacional (327.887) 3.922.250
Flujo originado por actividades de inversion

Incorporacion de activo fijos (menos) (7.753) (79.066)

Inversion en instrumentos financieros (382.431) -

Venta de otras inversiones - 650.069

Otros préstamos a empresas relacionadas (menos) (1.495.802) (142.428)
Total flujo de inversion (1.885.986) 428.575
Flujo originado por actividad de financiamiento

Pago de dividendos (1.341.901) (668.857)
Total flujo de financiamiento (1.341.901) (668.857)
Flujo neto total del periodo (3.555.774) 3.681.968
Efecto inflacion sobre efectivo y efectivo equivalente (147.210) (261.928)
Variacion efectivo y efectivo equivalente durante el periodo (3.702.984) 3.420.040
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 4.900.503 1.480.463
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 1.197.519 4.900.503
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Consorcio Creditos Hipotecarios S.A.

PRESIDENTE: Nicolas Gellona Amunategui.
DIRECTORES: Patricio Parodi Gil, Marcelo Rozas Etcharren y Francisco Javier Garcia Holtz.

GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Francisco Ignacio Ossa Guzman.
AUDITORES EXTERNOS: PricewaterhouseCoopers.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 29 de febrero de 2009

PRICEWATERHOUSE(QOPERS
RUT.: 81.512.400-1

Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711

Torre La Costanera - Pisos 2,3,4 v 5.

Las Condes

Teléfono (56) (2) 940 0000

www.pwec.cl

Senores
Accionistas y Directores
Consorcio Créditos Hipotecarios S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Consorcio Créditos Hipotecarios S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y a los
correspondientes estados de resultados y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados
financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administracion de Consorcio Créditos Hipotecarios S.A.
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinioén sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos. El
analisis razonado y los hechos relevantes adjuntos no forman parte integrante de estos estados financieros, por lo tanto, este informe no
se extiende a los mismos.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién

financiera de Consorcio Créditos Hipotecarios S.A. al 31de diciembre de 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de efec-
tivo por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

—

Roberto Villanueva B.
RUT.7.060.344-6
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CONSORCIO CREDITOS HIPOTECARIOS S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
ACTIVOS M$ M$
ACTIVO CIRCULANTE
Disponible 504.383 295.313
Mutuos hipotecarios 1.942.926 8.336.590
Otras inversiones - 762.704
Documentos ( cuentas ) por cobrar 134.591 120.455
Deudores varios 142.095 46.942
Impuestos por recuperar = 191929
Gastos pagados por anticipado 3.354 7.698
Impuestos diferidos 61.303 56.800
Mutuos hipotecarios en proceso de inscripcion 16.802.592 10.487.286
Total activo circulante 19.591.244 20.133.717
ACTIVO FIJO
Mobiliario y equipos de oficina 23.405 28.942
Equipos computacionales 10.947 20.376
Total activo fijo 34.352 49.318
OTROS ACTIVOS
Inversiones en otras sociedades 1.405 1.405
Software, licencias y derechos - 36.277
Total otros activos 1.405 37.682
TOTAL ACTIVOS 19.627.001 20.220.717




2008 2007
M$ M$

PASIVOS CIRCULANTE
Mutuos hipotecarios por pagar 348.179 1.531.058
Obligaciones con empresas relacionadas - corto plazo 100.773 1.484.930
Acreedores varios 842.819 800.954
Provisiones - corto plazo 47.950 89.643
Retenciones 19.170 39.654
Impuesto a la renta 116.994 -
Mutuos hipotecarios por pagar en proceso de inscripcion 13.517.800 12.654.179
Total pasivo circulante 14.993.685 16.600.418
LARGO PLAZO
Provision por pre-pago 326.386 301.982
Total pasivo largo plazo 326.386 301.982
PATRIMONIO
Capital pagado 2.213.122 2.213.122
Utilidades acumuladas 1.105.195 854.377
Resultado del ejercicio 988.613 250.818
Total patrimonio 4.306.930 3.318.317
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 19.627.001 20.220.717
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CONSORCIO CREDITOS HIPOTECARIOS S.A.

Estados de Resultados
por el ejercicio terminado al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

INGRESOS DE EXPLOTACION
Ingresos por administracién de cartera de terceros 470.122 333.542
Ingresos por prepagos y alzamientos 220.559 308.930
Resultado por endoso de mutuos hipotecarios 908.852 474.944
Interés de mutuos hipotecarios 680.466 534.198
Otros ingresos 79.811 85.749
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 2.359.810 1.737.363
TOTAL COSTOS DE EXPLOTACION (51.193) (93.347)
MARGEN DE EXPLOTACION 2.308.617 1.644.016
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
Remuneraciones (835.163) (970.936)
Otros (497.160) (431.405)
TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS (1.332.323) (1.402.341)
RESULTADO OPERACIONAL 976.294 241.675
RESULTADO NO OPERACIONAL
Otros Ingresos fuera de explotacion 189.576 57.998
Ingresos financieros 26.776 21.866
Correcion monetaria 2.445 (20.580)
Gastos financieros s (65)
Otros egresos (1.596) (4.843)
TOTAL RESULTADO NO OPERACIONAL 217.201 54.376
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.193.495 296.051
IMPUESTOS DEL PERIODO (204.882) (45.233)

RESULTADO DEL EJERCICIO 988.613 250.818




Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminados al 31 de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION
Venta de mutuos a compafiias de seguros 55.104.281 52.333.794
Prepagos recibidos 13.660.951 14.582.356
Cobro de dividendos de cartera propia 1.103.624 769.443
Comision por administracion de cartera 468.525 333.602
Otros ingresos operacionales 219.960 85.702
Abonos de precio de créditos 115.589 -
Pago de mutuos a vendedores derivados del otorgamiento del crédito (54.184.095) (45.053.036)
Prepagos cancelados (14.142.612) (22.707.035)
Recaudacion de terceros (1.494.269) 1.274.875
Pago gastos de administracion (1.118.329) (1.048.857)
Impuestos (120.343) (157.937)
Costos de explotacion (81.908) (84.967)
Créditos complementarios cancelados (48.197) 166.065
Comision por administracion de polizas de seguros - 27.399
Total flujo neto operacional (516.823) 521.404
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Obtencion de otros préstamos de empresa relacionada 59.626.818 34.040.365
Pago de otros préstamos de empresas relacionadas (59.732.330) (34.105.387)
Total flujo actividades de financiamiento (105.512) (65.022)
FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Dividendos y otros ingresos percibidos de inv. en otras soc. - 14.673
Compra de activos fijos (1.057) (7.386)
Total flujo actividades de inversion (1.057) 7.287
Flujo neto total (623.392) 463.669
Efecto inflacion sobre efectivo y efectivo equivalente (57.630) (37.295)
Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente 127.388 11.515
Variacion neta del efectivo (553.634) 437.889
Saldo inicial del efectivo 1.058.017 620.128
SALDO FINAL DE EFECTIVO 504.383 1.058.017
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CONSORCIO CREDITOS HIPOTECARIOS S.A.

CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO NETO Y EL FLUJO OPERACIONAL 2008 2007
POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE 2008 Y 2007 M$ M$
Utilidad del Ejercicio 988.613 250.818
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujo efectivo

Depreciacion del ejercicio 15.929 20.209
Amortizacion activos intangibles 36.857 53.081
Provisiones y castigos 16.258 190.406
Correccion monetaria (2.445) 20.580
Utilidad en venta de inversiones = (14.673)

Variacion de activos que afectan al flujo de efectivo

Disminucion mutuos hipotecarios endosables 54.195.429 51.858.850
Disminucion prepagos recibidos 13.440.392 14.273.426
(Aumento) disminucion cuentas por cobrar (1.597) 62
Disminucion otros activos 346.943 249337
Variacion de pasivos que afectan al flujo efectivo

Disminucion mutuos hipotecarios por pagar (54.184.095) (45.053.036)
Disminucion prepagos cancelados (14.142.612) (22.707.035)
Disminucion (aumento) cuentas por pagar de la explotacion (1.704.187) 1.070.524
Aumento cuentas por pagar administracion 311.733 247.556
Aumento (disminucion) impuestos por pagar 84.538 (112.704)
Aumento otras cuentas por pagar 81.421 174.003

TOTAL FLUJO NETO OPERACIONAL (516.823) 521.404
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Consorcio Tarjetas de Crédito S.A.

PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.

DIRECTORES: Hernan Bilichi Bu¢, José Antonio Garcés Silva,Juan Hurtado Vicunia,

Eduardo Fernandez Ledn,Juan José Mac-Auliffe Granelloy Carlos Larrain Pena.

GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Francisco Ignacio Ossa Guzman.

AUDITORES EXTERNOS: Ernst & Young Servicios Profesionales de Asesorias y Auditorias Ltda.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 26 de enero de 2009

Ell ERNST & YOUNG

Huérfanos 770, 52 piso.

Santiago, Chile
Tel: (56-2) 676 1000
Fax: (56-2) 676 1010
www.ey.com/cl

Senores
Accionistas y Directores
Consorcio Tarjetas de Crédito S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de Consorcio Tarjetas de Créditos S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007 y a los
correspondientes estados de resultados y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. La preparacion de dichos estados

financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administracion de Consorcio Tarjetas de Créditos S.A.

Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinién sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que efectuamos.

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

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién
financiera de Consorcio Tarjetas de Créditos S.A.al 31de diciembre de 2008 y 2007,y los resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo
por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y normas contables
dispuestas por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

Enfique Aceituno A.
Efnst & Young Itda.
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CONSORCIO TARJETAS DE CREDITO S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre 2008 y 2007

2008 2007
ACTIVOS M$ M$
ACTIVO CIRCULANTE
Disponible 154.612 93.348
Otros valores negociables 4 0
Documentos y cuentas por cobrar 1.112.830 907.158
Impuestos por recuperar 212.739 242.352
Otros activos circulantes 139.589 107.249
Total activo circulante 1.619.774 1.350.107
DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR A MAS DE UN ANO
Documentos y cuentas por cobrar 44.041 63.830
Total documentos y cuentas por cobrar a mas de un afio 44.041 63.830
ACTIVO FIJO
Bienes inmuebles 0 3.580.492
Equipos computacionales 1.969 0
Muebles y equipos de oficina 20.356 107.007
Subtotal 2230 3.687.499
Depreciacion acumulada (menos) 7.142 18.670
Total activo fijo 15.183 3.668.829
OTROS ACTIVOS
Inversiones inmobiliarias y mobiliarias 3.665.280 0
Depreciacion acumulada inversiones inmobiliarias y mobiliarias (menos) (106.670) 0
Impuesto diferido 256.231 231.826
OTROS ACTIVOS 3.814.841 231.826

TOTAL ACTIVOS 5.493.839 5.314.592




2008 2007
PASIVOS Y PATRIMONIO M$ M$
PASIVO CIRCULANTE
Documentos y cuentas por pagar 81.336 68.008
Documentos y cuentas por pagar empresas relacionadas 1.955.175 1.363.521
Retenciones 1.398 2.975
Otros pasivos circulantes 60.279 365.339
Total pasivo circulante 2.098.188 1.799.843
PATRIMONIO
Capital pagado 4.641.737 4.641.737
Pérdidas acumuladas (1.126.988) (864.395)
Pérdida del ejercicio (119.098) (262.593)
TOTAL PATRIMONIO 3.395.651 3.514.749
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 5.493.839 5.314.592
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CONSORCIO TARJETAS DE CREDITO S.A.

Estados de Resultados
por los anos terminados al 31 de diciembre 2008 y 2007

2008 2007

RESULTADO OPERACIONAL M$ M$
Ingresos de explotacion

Comisiones 76.934 60.823

Intereses 227913 155.781

Otros ingresos 6.296 6.645
Total ingresos de la explotacion 311.143 223.249
Costo de la explotacion

Publicidad (11.613) (17.413)

Remuneraciones, comisiones y honorarios funcion ventas (68.819) (111.797)

Arriendo y otros gastos de administracion (386.982) (302.446)

Provisiones y castigos (135.828) (86.876)

Depreciaciones (2.446) (9.150)
Total costo de la explotacion (605.688) (527.682)
Margen operacional (294.545) (304.433)
RESULTADO NO OPERACIONAL
Ingresos no operacionales

Ingresos financieros 121.028 2.541

Otros ingresos fuera de explotacion 100.391 57.139
Total ingresos no operacionales 221.419 59.680
Correccion monetaria (70.377) (75.779)
Resultado antes de impuesto a la renta (143.503) (320.532)
Impuesto a la renta 24.405 57.939

(PERDIDA) DEL EJERCICIO (119.098) (262.593)




Estado de Flujo de Efectivo

Por el periodo comprendido entre el 1de enero y el 31de diciembre de 2008 y 2007.

ol
oo

2008 2007
Flujo originado por actividades operacionales M$ M$
Comisiones e intereses recaudados de clientes 302.627 227.259
Ingresos por cuenta de clientes 1.970.441 1.555.494
Pagado a establecimientos comerciales (2.476.408) (1.956.681)
Impuestos pagados (20.723) (29.167)
Impuestos por recuperar 0 (185.521)
Comisiones pagadas (66.020) (111.690)
Gastos de administracion y comercializacion (335.005) (281.529)
Otros desembolsos operacionales 101.642 (17.230)
Flujo neto originado por actividades operacionales (523.446) (799.065)
Flujo originado por actividades de inversion
Inversion en instrumentos financieros 0 2.333.186
Compras de inversiones inmobiliarias y mobiliarias (307.558) (2.975.806)
Ventas de otras inversiones 68.992 0
Otros ingresos de Inversion 191.034 14.569
Flujo neto originado por actividades de inversion (47.532) (628.051)
Flujo originado por actividades de financiamiento
Préstamos de empresas relacionadas 632.512 1.364.075
Flujo neto originado por actividades de financiamiento 632.512 1.364.075
Flujo neto del periodo 61.534 (63.041)
Efecto de la inflacion sobre el efectivo y efectivo equivalente (15.848) (6.779)
Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente 15.578 (895)
Variacion neta del efectivo y efectivo equivalente 61.264 (70.715)
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 93.348 164.063
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 154.612 93.348
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Estado de Flujo de Efectivo, Continuacion
Por el periodo comprendido entre el 1de enero y el 31de diciembre de 2008 y 2007.

CONCILIACION ENTRE EL FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES 2008 2007
DE LA OPERACION Y EL RESULTADO DEL EJERCICIO M$ M$
Pérdida neta del ejercicio (119.098) (262.593)
Resultado en venta de activos

Utilidad en venta de inversiones (68.992) (2.541)
Cargos (abonos) a resultado que no representan flujo de efectivo

Impuesto diferido (24.405) (57.939)
Depreciacion del ejercicio 2.446 9.150
Depreciacion del ejercicio inversiones inmobiliarias y mobiliarias 92.644 0
Correccion monetaria neta 70.377 75.779
Castigos y provisiones 135.828 86.876
Variacion de activos y pasivos que afectan al flujo de efectivo

(Aumento) Disminucion deudores por ventas 23.342 8.073
(Aumento) Disminucion deudores por consumos en el comercio 1.896.224 1.356.075
(Aumento) Disminucion de otras cuentas por cobrar no relacionadas con resultado 101.641 (18.057)
(Aumento) Disminucion de inversiones (245.070) (30.154)
(Aumento) Disminucion impuesto al valor agregado 66.314 (134.802)
Aumento (disminucion) de cuentas por pagar (105.219) 114.288
Aumento (disminucion) de cuentas por pagar no relacionadas con resultado (2.349.478) (1.943.220)

Total flujo operacional (523.446) (799.065)
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CN Life Compania de Seguros de Vida S.A.

PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.

DIRECTORES: Hernan Bulichi Bu¢, José Antonio Garcés Silva,Juan Hurtado Vicuna,

Eduardo Fernandez Ledn, Juan José Mac-Auliffe Granello y Carlos Larrain Pena.

GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Nicolas Gellona Amunategui.

AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorias y Auditorias Ltda.




Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 20 de febrero de 2009

Ell ERNST & YOUNG

RUT.: 81.512.400-1

Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711

Torre La Costanera - Pisos 2,3,4 v 5.
Las Condes

Teléfono (56) (2) 940 0000
www.pwec.cl

Senores
Accionistas y Directores
CN Life Compania de Seguros de Vida S.A.:

Hemos efectuado una auditoria a los balances generales de CN Life Compania de Seguros de Vida S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007,
y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los anos terminados en esas fechas. La preparacion de dichos
estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administracion de CN Life Compania de Seguros
de Vida S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre estos estados financieros, con base en las auditorias que
efectuamos. La Nota N°30 no ha sido revisada por nosotros y por lo tanto este informe no se extiende a la misma.

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

En nuestra opinion, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion
financiera de CN Life Compania de Seguros de Vida S.A.al 31 de diciembre de 2008 y 2007,y los resultados de sus operaciones y el flujo de
efectivo por los anos terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y normas de
la Superintendencia de Valores y Seguros.

Como se sefala en la Nota N° 3 a los estados financieros, la Compafia ha cambiado la tabla de mortalidad para valorizar las reservas
técnicas de pdlizas incorporadas al sistema de calce de acuerdo a la Norma de Caracter General N° 207 y Circular N° 1.857.

Enfique Aceituno A.
Ernst & Young Ltda.
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CN LIFE COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA S.A.

Balances Generales
al 31de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVOS 2008 2007

M$ M$
INVERSIONES 355.189.816 374.274.531
Inversiones financieras 344.505.903 373.681.480
Inversiones inmobiliarias y similares 10.683.913 593.051
DEUDORES POR PRIMAS ASEGURADOS 78.192 42.022
DEUDORES POR REASEGUROS 6.661 6.474
OTROS ACTIVOS 10.092.712 6.347.993
Total activos 365.367.381 380.671.020
PASIVOS Y PATRIMONIO 2008 2007

M$ M$
RESERVAS TECNICAS 305.505.457 313.174.142
Reserva seguros previsionales 302.576.360 310.324.780
Reserva seguros no previsionales 2.798.877 2.630.539
Reserva adicionales 130.220 218.823
OBLIGACIONES CON INST. FINANCIERAS - -
De corto plazo - -
OTROS PASIVOS 9.321.105 8.202.262
PATRIMONIO 50.540.819 59.294.616
Total pasivos y patrimonios 365.367.381 380.671.020




Estados de Resultados

por los anos terminados al 31de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

INGRESOS DE EXPLOTACION 1.104.745 726.195
Prima retenida neta 1.200.146 815.364
Ajuste reserva de riesgo en curso y
matematica de vida (95.401) (89.169)
COSTO DE EXPLOTACION (13.973.155) (15.769.686)
Costo de siniestro (13.418.150) (15.243.140)
Costo de intermediacion = (3.199)
Costo de administracion (555.005) (523.347)
PRODUCTO DE INVERSIONES 16.368.768 26.219.274
OTROS INGRESOS (EGRESQS) 152.396 (11.142)
CORRECCION MONETARIA'Y DIFERENCIA DE CAMBIO (1.132.079) (543.455)
RESULTADO DE OPERACIONES 2.520.675 10.621.186
RESULTADO FUERA DE EXPLOTACION 5.925 (2.517)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 2.526.600 10.618.669
IMPUESTO A LA RENTA (57.321) (1.543.837)
UTILIDAD DEL EJERCICIO 2.469.279 9.074.832
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CN LIFE COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA S.A.

Estados de Flujo de Efectivo
por los anos terminadds al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008 2007
M$ M$

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES OPERACIONALES
Prima directa 1.252.196 906.188
Prima aceptada - -
Prima cedida (76.911) (84.902)
Pago de rentas y siniestros (24.780.593) (24.803.101)
Recaudacion de siniestros reasegurados 76.636 84.392
Comisiones por seguros directos = (3.022)
Otros - -
Instrumentos de renta fija 5.440.719 1.227.463
Instrumento de renta variable (1.994.736) 12.493.022
Inversiones en el extranjero (62.804) -
Flujo de inversiones inmobiliarias 172.732 56.197
Otros de inversiones financieras e inmobiliarias = =
Flujo de operaciones de cobertura de riesgo financiero (3.888.559) 439.617
Gastos de administracion (519.537) (468.208)
Gastos médicos - -
Impuestos (5.064.460) (718.959)
Otros - -
Total flujo operacional (29.445.317) (10.871.313)
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Flujo neto de instrumentos de renta fija 46.784.040 31.835.249
Flujo neto de instrumentos de renta variable 5.608.971 (1.555.560)
Flujo neto de inversiones en el extranjero (7.100.512) (6.012.860)
Flujo neto originado por la compra y venta de inversiones inmobiliarias (10.106.906) (499)
Flujo neto proveniente de otros ingresos y egresos por actividades de inversion - -
Total flujo de inversion 35.185.593 24.266.330
FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Dividendos (8.919.232) (10.671.895)
Préstamos - -
Préstamos con empresas relacionadas 1.196 425433
Pactos 3.021.863 (2.967.600)
Total flujo de financiamiento (5.896.173) (13.214.062)
Flujo neto total positivo (negativo) del periodo (155.897) 180.955
Efecto inflacion sobre efectivo y efectivo equivalente (22.832) (8.004)
Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente (18.033) (3)
Variacion neta del efectivo y efectivo equivalente (196.762) 172.948
Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente 281.225 108.277

Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 84.463 281.225




Estados de Flujo de Efectivo, Continuacion
por los anos terminadds al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO NETO Y EL FLUJO OPERACIONAL 2008 2007
M$ M$
Utilidad del ejercicio 2.469.279 9.074.832

RESULTADO EN VENTA DE ACTIVOS

(Utilidad) Pérdida en ventas de activos fijos - -
(Utilidad) en ventas de inversiones (5.869.222) (2.107.256)
Pérdida en ventas de inversiones - -
CARGOS (ABONOS) A RESULTADO QUE NO REPRESENTAN FLUJOS DE EFECTIVO

Depreciacion 14.932 15.182
Amortizacion - -
Castigo y provisiones de activos (790) (505)
Ajuste reserva técnica 95.401 89.169
Provision Impuesto a la Renta 57.321 1.543.837
Correccion monetaria (26.896.533) (16.414.094)
Diferencia de cambio 28.028.612 16.957.549
(AUMENTO) DISMINUCION DE ACTIVOS

Inversiones (7.715.864) (10.327.247)
Deudores por primas (47.722) (10.160)
Deudores por reaseguros 14.851 9.850
Derechos por operaciones de cobertura de (3.146.206) 439.617
riesgo financiero

Otros activos (127.654) (8.087)
AUMENTO (DISMINUCION) DE PASIVOS

Disminucion reservas técnicas (11.286.578) (9.475.568)
Obligaciones con instituciones financieras - -
Deudas con intermediarios - 178
Otros pasivos (5.035.144) (658.610)
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Total flujo neto originado por actividades operacionales (29.445.317) (10.871.313)
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