
Seguros Previsión Ahorro   
Créditos Previsión

Previsión
Seguros

Previsión

Seguros

Seguros Ahorro

Créditos

Créditos

Créditos

Seguros Previsión Ahorro   
Créditos PrevisiónSegurosSeguros

SegurosAhorroSeguros

Créditos

Créditos

Ahorro Previsión Ahorro   
Créditos PrevisiónSegurosSeguros

CréditosSeguros Previsión Ahorro   
Créditos PrevisiónSegurosSeguros

Ahorro

Créditos



PREVISION

AHORRO

CREDITOS

SEGUROS















76





98





1110





1312





1514









1918





2120





2322





24 2524





2726





28 2928





30 3130





32 3332





34 3534





3736





3938





4140





4342





4544 4544





4746 4746





4948





5150 5150





5352





5554 5554





5756 5756





5958





6160 6160





6362 6362





6564 6564





6766





6968 6968





7170





7372 7372



2

 Consorcio Financiero 4   
 Consorcio Seguros Vida 12
 Consorcio Seguros Generales 18
 Consorcio Corredores de Bolsa 24
 Consorcio Corredores de Bolsa de Productos 32
 Consorcio Administradora General de Fondos 40
 Consorcio Créditos Hipotecarios 46
 Consorcio Tarjetas Crédito 54
 CN Life Seguros Vida 62



3

Re
po

rt
e 

an
ua

l 2
00

8 
/ E

st
ad

os
 Fi

na
nc

ie
ro

s

2

Estados Financieros
04



ESTADOS FI NANC I EROS

44
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Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 26 de febrero de 2009

RUT.:81.512.400-1
Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711
Torre La Costanera - Pisos 2, 3, 4 y 5.

Las Condes
Teléfono (56) (2) 940 0000

www.pwc.cl

Señores
Accionistas y Directores
Consorcio Financiero S.A.:

Hemos efectuado una auditoría 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 años terminados en esas fechas. La preparación de dichos estados 
financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administración de Consorcio Financiero S.A. Nuestra 
responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las auditorías que efectuamos. No hemos 
auditado los estados financieros de las filiales Compañía de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A., Compañía 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, Compañía 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 opinión aquí expresada, en lo que se refiere a las inversiones antes señaladas, está basada 
únicamente en tales informes.

Nuestras auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2008 y 2007, han sido preparados para reflejar la situación financiera individual de Consorcio 
Financiero S.A. a base de los criterios descritos en Nota 2, antes de proceder a la consolidación, línea a línea, de los estados financieros de 
las filiales detalladas en Nota 4. En consecuencia, para su adecuada interpretación, estos estados financieros individuales deben ser leídos 
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 opinión, basada en nuestras auditorías y en los informes de otros auditores, los mencionados estados financieros individuales 
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 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 años 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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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 9.191.333 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 inversión 412.537 -       

Total otros activos 373.885.698 469.032.539 

TOTAL ACTIVO 449.120.959 571.606.099 

Balance General
al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONSORC IO FI NANC I ERO S.A.
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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 año (66.388.908) 92.850.154 

Dividendos provisorios -       (15.964.196)

Total patrimonio 385.035.051 498.873.193 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 449.120.959 571.606.099 

Balance General
al 31 de diciembre de 2008 y 2007
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Estados de Resultado
por los años terminados el 31 de 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 

Corrección 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)

Amortización del menor valor de inversión (16.067) (322.700)

Gastos de administración (260.020) (388.846)

Corrección 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 AÑO                 (66.388.908) 92.850.154 

CONSORC IO FI NANC I ERO S.A.



8 9

Re
po

rt
e 

an
ua

l 2
00

8 
/ E

st
ad

os
 Fi

na
nc

ie
ro

s

8

Estados de Flujo de Efectivo

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 operación 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 inversión 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 AÑO 93.521 (38.870)

EFECTO DE LA INFLACION SOBRE EL EFECTIVO (1.398) (9.744)

VARIACION DE EFECTIVO DEL AÑO 92.123 (48.614)

SALDO INICIAL DE EFECTIVO 46.507 95.121 

SALDO FINAL DE EFECTIVO 138.630 46.507 

por los años terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007
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Estados de Flujo de Efectivo
por los años 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 año (66.388.908) 92.850.154 

Cargos (abonos) que no afectan el flujo

Corrección 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)

Amortización del menor valor de inversión 16.067 322.700 

Variación de activos y pasivos

Disminución (aumento) de inversiones de renta fija y variable 27.709.212 (88.649.550)

Disminución neta de cuentas corrientes con empresas relacionadas (12.567.351) (1.935.088)

(Aumento) disminución de deudores varios (759.198) 2.288.935 

(Disminución)  aumento de deudas con el fisco y legales (1.320.155) 590.639 

Disminución  de cuentas por pagar (3.653.419) (2.783.015)

Total flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operación 3.690.463 (93.914.544)

CONSORC IO FI NANC I ERO S.A.
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PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.
DIRECTORES: Hernán Büchi Buc, José Antonio Garcés Silva, Juan Hurtado Vicuña, 
Eduardo Fernández León, Juan José Mac-Auliffe Granello y Carlos Larraín Peña.
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Compañía de Seguros de Vida
Consorcio Nacional de Seguros S.A. 



12

ESTADOS FI NANC I EROS

13

Re
po

rt
e 

an
ua

l 2
00

8 
/ E

st
ad

os
 Fi

na
nc

ie
ro

s

12

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

Huérfanos 770, 5º piso. 
Santiago, Chile 

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

www.ey.com/cl

Señores
Accionistas y Directores
Compañía de Seguros de Vida
Consorcio Nacional de Seguros S.A.:

Hemos efectuado una auditoría a los balances generales de Compañía 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 años terminados en esas 
fechas. La preparación de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administración 
de Compañía de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos 
estados financieros, con base en las auditorías 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 auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
financiera de Compañía 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 años 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 señala en la Nota Nº3 a los estados financieros, la Compañía ha cambiado la tabla de mortalidad para valorizar las reservas 
técnicas  de pólizas incorporadas al sistema de calce de acuerdo a la Norma de Carácter General Nº 207 y Circular Nº 1.857.

Enrique Aceituno A. 
Ernst & Young Ltda.
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Balances Generales
al 31 de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVOS                                                                                                                                              2008
M$

 2007
                     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 única de inversión 121.627.963 120.923.021

DEUDORES POR PRIMAS ASEGURADOS 1.040.811 653.206

DEUDORES POR REASEGUROS 454.884 454.923

OTROS ACTIVOS 102.540.762 147.474.871

 TOTAL ACTIVO 2.529.224.201 2.553.941.540

PASIVOS 2008
M$

2007
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 435.938 383.457

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

COMPAñíA DE SEGU ROS DE VI DA
CONSORC IO NAC IONAL DE SEGU ROS S.A. 
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Estados de Resultados
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008
M$

2007
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 matemática 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 intermediación (14.021.822) (14.906.548)

          Costo de administración (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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Estados de Flujo de Efectivo
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

2008
M$

2007
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)

Recaudación de siniestros reasegurados  580.576  606.682

Comisiones por seguros directos (10.098.837) (9.114.511)

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 (115.671)  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 administración (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 inversión

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 inversión  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 período  139.489  376.506

Efecto inflación sobre efectivo y efectivo equivalente (199.023) (82.773)

Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente  102.106 (5.468)

Variación 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

COMPAñíA DE SEGU ROS DE VI DA
CONSORC IO NAC IONAL DE SEGU ROS S.A. 
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Estados de Flujo de Efectivo, Continuación
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONCILIACION ENTRE EL RESULTADO 
NETO Y EL FLUJO OPERACIONAL

2008
M$

2007
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

Depreciación  2.882.074  2.590.476

Amortización  1.150.198  988.903

Castigos y provisiones de activos  1.824 (23.417)

Ajuste reserva técnica (2.318.960)  9.415.701

Provisión impuesto a la renta (8.609.652)  2.729.025

Corrección 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) disminución 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 (disminución) 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
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PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.
DIRECTORES: Hernán Büchi Buc, José Antonio Garcés Silva, Juan Hurtado Vicuña, Eduardo Fernández León, 
Juan José Mac-Auliffe Granello y Carlos Larraín Peña.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Nicolás Gellona Amunátegui.
AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorías y Auditorías Ltda.  

Consorcio Seguros Generales S.A. 
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Huérfanos 770, 5º piso. 
Santiago, Chile 

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

www.ey.com/cl

Señores
Accionistas y Directores
Compañía de Seguros Generales
Consorcio Nacional de Seguros S.A.:

Hemos efectuado una auditoría a los balances generales de Compañía 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 años terminados en esas 
fechas. La preparación de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administración 
de Compañía de Seguros Generales Consorcio Nacional de Seguros S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre 
estos estados financieros, con base en las auditorías 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 auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
financiera de Compañía 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 años terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente 
aceptados en Chile y normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Enrique Aceituno A. 
Ernst & Young Ltda.

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

Balances Generales
al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONSORC IO SEGU ROS GEN ERALES S.A.
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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 intermediación (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 (EGRESOS) (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

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

Devolución por rentas y siniestros  1.065.117  909.062

Recaudación 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 administración (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 inversión

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 inversión (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 período  14.488  383.612

Efecto inflación sobre efectivo y efectivo equivalente (49.251) (31.185)

Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente  -  124

Variación 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
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONSORC IO SEGU ROS GEN ERALES S.A.
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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

Depreciación  28.374  34.295

Castigos y provisiones de activos  190.036 (88.793)

Ajuste reserva técnica  502.019  2.960.146

Provisión Impuesto a la Renta  83.033  22.488

Corrección monetaria (139.868) (190.843)

(Aumento) Disminución 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 (disminución) de pasivos:  326.426  1.644.236

Reservas técnicas  245.944  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

Estados de Flujo de Efectivo, Continuación
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007
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PRESIDENTE: José Miguel Ureta Cardoen. 
DIRECTORES: Francisco García Holtz y Francisco Ignacio Ossa Guzmán. 
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Marcelo Rozas Etcharren. 
AUDITORES EXTERNOS: PricewaterhouseCoopers.

Consorcio Corredores de Bolsa S.A. 
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RUT.: 81.512.400-1
Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711
Torre La Costanera - Pisos 2, 3, 4 y 5.

Las Condes
Teléfono (56) (2) 940 0000

www.pwc.cl

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

Hemos efectuado una auditoría 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 años terminados en esas fechas. La preparación de dichos estados 
financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administración de Consorcio Corredores de Bolsa S.A..

Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las auditorías que efectuamos. 
Nuestras auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
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 años terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

Roberto Villanueva B.
RUT. 7.060.344-6

Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 24 de febrero de 2009
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2008 2007

ACTIVOS M$ M$

CIRCULANTE

Disponible 697.540 3.136.691 

Títulos de renta variable

Acciones con transacción bursátil 238.292 2.203.949 

Total 238.292 2.203.949 

Títulos 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 títulos 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 intermediación 3.665.766 72.868.241 

Documentos y cuentas por cobrar 296.872 177.315 

Impuestos por recuperar 1.080.274 809.189 

Títulos entregados en garantía 1.018.956 6.079.424 

Gastos anticipados 4.944 6.784 

Total                               6.066.812 79.940.953 

Total activo circulante 103.669.853 332.239.691 

FIJO

Equipos y mobiliario de oficina 94.166 94.167 

Depreciación acumulada (73.743) (65.375)

Activo fijo neto 20.423 28.792 

OTROS ACTIVOS

Títulos 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 

Balances Generales
al 31 de diciembre 2008 y 2007

CONSORC IO COR R EDOR ES DE BOLSA S.A. 
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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 títulos por compromisos de venta 6.950.802 26.599.570 

Obligaciones por otras operaciones a futuro 3.535.677 49.134.615 

Total 82.953.199 232.467.255 

Acreedores por intermediación 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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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 

Asesorías 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 2.972 

Gastos de administración y comercialización 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 CORRECCIÓN MONETARIA 2.147.016 8.726.337 

Corrección 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 578.913 6.162.770 

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

CONSORC IO COR R EDOR ES DE BOLSA S.A. 
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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 operación de cartera propia 469.716 (1.921.839)

Ingreso (egreso) neto por operaciones a futuro 10.928.494 7.228.375 

Gastos de administración y comercialización 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 operación 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 inversión 82.816 111.783 

FLUJO NETO TOTAL (NEGATIVO) POSITIVO DEL AÑO (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 

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

   Depreciación y amortización 8.418 9.491 

   Provisiones por pérdidas en activos operacionales 6.849.277 22.823 

   Resultado por corrección 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 intermediación, operación 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 administración y comercialización (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 operación 3.614.181 4.286.459 

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

CONSORC IO COR R EDOR ES DE BOLSA S.A. 
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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 Asesorías y Auditorías Ltda.  

Consorcio Corredores de Bolsa 
de Productos S.A. 
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Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 20 de febrero de 2009

Huérfanos 770, 5º piso.
Santiago, Chile

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

Casilla 2823

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

Hemos efectuado una auditoría 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 años terminados en esas fechas. La preparación de 
dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administración de Consorcio Corredores de 
Bolsa de Productos S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las auditorías 
que efectuamos. 

Nuestras auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
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 años terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y 
normas de la Superintendencia de Valores y Seguros.

Enrique Aceituno A.
Ernst & Young Ltda.
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ACTIVOS 2008 2007

M$ M$

ACTIVO CIRCULANTE

Disponible 8.312 14.489 

Valores negociables

Títulos de renta fija e intermediación 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 

FIJO

Equipos y mobiliario de oficina 1.117 1.117 

Depreciación acumulada (1.025) (671)

Activo fijo neto 92 446 

OTROS ACTIVOS

Títulos 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 

Balances Generales
al 31 de diciembre 2008 y 2007

CONSORC IO COR R EDOR ES DE BOLSA DE PRODUCTOS S.A. 
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2008 2007

PASIVO Y PATRIMONIO M$ M$

PASIVO CIRCULANTE

Obligaciones por operaciones a futuro

Obligaciones en títulos 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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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 administración y comercialización 9.581 10.404 

Amortizaciones y depreciaciones 13.555 13.488 

TOTAL GASTOS OPERACIONALES 44.693 44.397 

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)

Corrección 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 Resultados
por los años terminados al 31 de diciembre 2008 y 2007

CONSORC IO COR R EDOR ES DE BOLSA DE PRODUCTOS S.A. 
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2008 2007

M$ M$

FLUJO NETO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Comisiones recaudadas por intermediación de productos 10.448 5.949 

Ingreso (egreso) neto por cuenta de clientes 2.031 173.639 

Ingreso (egreso) neto por operación de cartera propia de productos 487.863 (260.410)

Gastos de administración y comercialización pagados (37.556) (30.930)

Impuestos pagados 362 (408)

Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operación 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 operación 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 inversión (468.271) 102.978 

FLUJO NETO TOTAL (NEGATIVO) DEL AÑO (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 

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

   Amortización y depreciaciones 13.555 13.488 

   Provisiones por pérdidas 1.012 -       

   Resultado por corrección monetaria y diferencias de cambio 5.155 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 intermediación, operación de cartera

      propia y otros servicios 504.444 2.523.662 

   Obligaciones por operaciones a futuro 9.048 4.826 

   Cuentas por pagar por administración y comercialización (24.398) (17.532)

   Impuestos por pagar (3.170) (7.639)

Flujo neto positivo (negativo) originado por actividades de la operación 463.148 (112.160)

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

CONSORC IO COR R EDOR ES DE BOLSA DE PRODUCTOS S.A. 
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PRESIDENTE: Jaime de la Barra Jara. 
DIRECTORES: Jimena Llosa Bustamante, Matías Rodríguez Arnal, Rodrigo Barros Camacho y Jaime Martí Fernández.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Matías Carvajal Calderón.
AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorías y Auditorías Ltda.  

Consorcio S.A. 
Administradora General de Fondos 
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Huérfanos 770, 5º piso.
Santiago, Chile

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

www.ey.com/cl

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

Hemos efectuado una auditoría a los balances generales de Consorcio S.A. Administradora General de Fondos al 31 de diciembre de 2008 
y 2007 y a los correspondientes estados de resultados y de flujo de efectivo por los años terminados en esas fechas. La preparación de 
dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administración de Consorcio S.A. Adminis-
tradora General de Fondos. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las au-
ditorías que efectuamos. El análisis 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 auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
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 años terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile y 
normas contables dispuestas por la Superintendencia de Valores y Seguros.

Juan Pablo Hess I. 
Ernst & Young Ltda .

Informe de los Auditores Independientes
Santiago, 6 de febrero de 2009
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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 útiles 151.373 137.919

Otros activos fijos 405.091 410.791

Depreciación 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

CONSORC IO S.A. ADMI N ISTRADORA GEN ERAL DE FON DOS 
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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 colocación 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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2008 2007

M$ M$

Resultados operacionales

Ingresos de explotación 5.968.623 10.423.997

Costos de explotación (582.330) (894.198)

Margen operacional 5.386.293 9.529.799

Gastos de administración 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 explotación 3.742 2.952

Gastos financieros - -

Otros egresos fuera de explotación (10.648) (25.057)

Corrección 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 Resultados
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007

CONSORC IO S.A. ADMI N ISTRADORA GEN ERAL DE FON DOS 
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Flujo originado por actividades operacionales
2008

M$
2007

M$

Utilidad del ejercicio 516.380 2.435.930

Cargos (abonos) a resultados que no representan flujo de efectivo

Depreciación del ejercicio 28.743 10.810

Corrección monetaria 406.532 437.439

Castigos y provisiones 24.101                   -

Variación de activos, que afectan al flujo de efectivo

(Aumento) disminución de deudores por ventas 388.455 218.842

(Aumento) disminución otros activos (251.674) (217.216)

Variación de pasivos, que afectan al flujo de efectivo

Aumento (disminución) de cuentas por pagar relacionadas con el resultado de la explotación (1.440.424) 1.036.445

Total flujo operacional (327.887) 3.922.250

Flujo originado por actividades de inversión

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

Inversión 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 inversión (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 período (3.555.774) 3.681.968

Efecto inflación sobre efectivo y efectivo equivalente (147.210) (261.928)

Variación efectivo y efectivo equivalente durante el período (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

Estados de Flujos de Efectivo
por los años terminados al 31 de diciembre de 2008 y 2007
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PRESIDENTE: Nicolás Gellona Amunátegui.
DIRECTORES: Patricio Parodi Gil, Marcelo Rozas Etcharren y Francisco Javier García Holtz.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Francisco Ignacio Ossa Guzmán.
AUDITORES EXTERNOS: PricewaterhouseCoopers.

Consorcio Créditos Hipotecarios S.A.
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RUT.: 81.512.400-1
Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711
Torre La Costanera - Pisos 2, 3, 4 y 5.

Las Condes
Teléfono (56) (2) 940 0000

www.pwc.cl

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

Hemos efectuado una auditoría 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 años terminados en esas fechas. La preparación de dichos estados 
financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administración de Consorcio Créditos Hipotecarios S.A. 
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las auditorías que efectuamos. El 
análisis 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 auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
financiera de Consorcio Créditos Hipotecarios S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de efec-
tivo por los años terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Chile.

Roberto Villanueva B.
RUT. 7.060.344-6

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



4848

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  -  19.929 

Gastos pagados por anticipado  3.354  7.698 

Impuestos diferidos  61.303  56.800 

Mutuos hipotecarios en proceso de inscripción  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 

Balances Generales
al 31 de diciembre 2008 y 2007

CONSORC IO C RéDITOS H I POTECAR IOS S.A.
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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  -  19.929 

Gastos pagados por anticipado  3.354  7.698 

Impuestos diferidos  61.303  56.800 

Mutuos hipotecarios en proceso de inscripción  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 inscripción  13.517.800  12.654.179 

Total pasivo circulante  14.993.685  16.600.418 

LARGO PLAZO

Provisión 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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2008 2007

 M$  M$ 

INGRESOS DE EXPLOTACION

Ingresos por administración 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 explotación  189.576  57.998 

Ingresos financieros  26.776  21.866 

Correción monetaria  2.445  (20.580)

Gastos financieros  -  (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 Resultados
por el ejercicio terminado al 31 de diciembre 2008 y 2007

CONSORC IO C RéDITOS H I POTECAR IOS S.A.
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2008 2007

 M$  M$ 

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE LA OPERACION

Venta de mutuos a compañías 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 

Comisión por administración 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)

Recaudación de terceros  (1.494.269)  1.274.875 

Pago gastos de administración  (1.118.329)  (1.048.857)

Impuestos  (120.343)  (157.937)

Costos de explotación  (81.908)  (84.967)

Créditos complementarios cancelados  (48.197)  166.065 

Comisión por administración de pólizas de seguros  -  27.399 

Total flujo neto operacional  (516.823)  521.404 

FLUJO ORIGINADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Obtención 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 inversión  (1.057)  7.287 

Flujo neto total  (623.392)  463.669 

Efecto inflación sobre efectivo y efectivo equivalente  (57.630)  (37.295)

Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente  127.388  11.515 

Variación 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

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

Depreciación del ejercicio 15.929  20.209 

Amortización activos intangibles 36.857  53.081 

Provisiones y castigos 16.258  190.406 

Corrección monetaria  (2.445)  20.580 

Utilidad en venta de inversiones  -  (14.673)

Variación de activos que afectan al flujo de efectivo

Disminución mutuos hipotecarios endosables  54.195.429  51.858.850 

Disminución prepagos recibidos  13.440.392  14.273.426 

(Aumento) disminución cuentas por cobrar  (1.597)  62 

Disminución otros activos  346.943  249.337 

Variación de pasivos que afectan al flujo efectivo

Disminución mutuos hipotecarios por pagar  (54.184.095)  (45.053.036)

Disminución prepagos cancelados  (14.142.612)  (22.707.035)

Disminución (aumento) cuentas por pagar de la explotación  (1.704.187)  1.070.524 

Aumento cuentas por pagar administración  311.733  247.556 

Aumento (disminución) impuestos por pagar  84.538  (112.704)

Aumento otras cuentas por pagar  81.421  174.003 

TOTAL FLUJO NETO OPERACIONAL  (516.823)  521.404 

CONSORC IO C RéDITOS H I POTECAR IOS S.A.
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PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.
DIRECTORES: Hernán Büchi Buc, José Antonio Garcés Silva, Juan Hurtado Vicuña, 
Eduardo Fernández León, Juan José Mac-Auliffe Granello y Carlos Larraín Peña.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Francisco Ignacio Ossa Guzmán.
AUDITORES EXTERNOS: Ernst & Young Servicios Profesionales de Asesorías y Auditorías Ltda.

Consorcio Tarjetas de Crédito S.A.
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Huérfanos 770, 5º piso. 
Santiago, Chile 

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

www.ey.com/cl

 

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

Hemos efectuado una auditoría 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 años terminados en esas fechas. La preparación de dichos estados 
financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es responsabilidad de la administración de Consorcio Tarjetas de Créditos S.A. 
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las auditorías que efectuamos.

Nuestras auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
financiera de Consorcio Tarjetas de Créditos S.A. al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los resultados de sus operaciones y el flujo de efectivo 
por los años 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.

Enrique Aceituno A.
Ernst & Young ltda.

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

Documentos y cuentas por cobrar 44.041 63.830 

Total documentos y cuentas por cobrar a más de un año 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 22.325 3.687.499 

Depreciación acumulada (menos) 7.142 18.670 

Total activo fijo 15.183 3.668.829 

OTROS ACTIVOS

Inversiones inmobiliarias y mobiliarias 3.665.280 0 

Depreciación 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 

Balances Generales
al 31 de diciembre 2008 y 2007

CONSORC IO TARJ ETAS DE C RéDITO S.A.
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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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2008 2007

RESULTADO OPERACIONAL M$ M$

Ingresos de explotación

     Comisiones 76.934 60.823

     Intereses 227.913 155.781

     Otros ingresos 6.296 6.645

Total ingresos de la explotación 311.143 223.249

Costo de la explotación

     Publicidad (11.613) (17.413)

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

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

     Provisiones y castigos (135.828) (86.876)

     Depreciaciones (2.446) (9.150)

Total costo de la explotación (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 explotación 100.391 57.139

Total ingresos no operacionales 221.419 59.680

Corrección 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)

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

CONSORC IO TARJ ETAS DE C RéDITO S.A.
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Estado de Flujo de Efectivo 
Por el período comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2008 y 2007.   

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 administración y comercialización (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 inversión

Inversión 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 Inversión 191.034 14.569

Flujo neto originado por actividades de inversión (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 período 61.534 (63.041)

Efecto de la inflación sobre el efectivo y efectivo equivalente (15.848) (6.779)

Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente 15.578 (895)

Variación 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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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)

Depreciación del ejercicio 2.446 9.150

Depreciación del ejercicio inversiones inmobiliarias y mobiliarias 92.644 0

Corrección monetaria neta 70.377 75.779

Castigos y provisiones 135.828 86.876

Variación de activos y pasivos que afectan al flujo de efectivo

(Aumento) Disminución deudores por ventas 23.342 8.073

(Aumento) Disminución deudores por consumos en el comercio 1.896.224 1.356.075

(Aumento) Disminución de otras cuentas por cobrar no relacionadas con resultado 101.641 (18.057)

(Aumento) Disminución de inversiones (245.070) (30.154)

(Aumento) Disminución impuesto al valor agregado 66.314 (134.802)

Aumento (disminución) de cuentas por pagar (105.219) 114.288

Aumento (disminución) de cuentas por pagar no relacionadas con resultado (2.349.478) (1.943.220)

Total flujo operacional (523.446) (799.065)

Estado de Flujo de Efectivo, Continuación 
Por el período comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2008 y 2007.   
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6262

PRESIDENTE: Juan Bilbao Hormaeche.
DIRECTORES: Hernán Büchi Buc, José Antonio Garcés Silva, Juan Hurtado Vicuña, 
Eduardo Fernández León, Juan José Mac-Auliffe Granello y Carlos Larraín Peña.
GERENTE GENERAL / REPRESENTANTE LEGAL: Nicolás Gellona Amunátegui.
AUDITORES EXTERNOS: Ernest & Young Servicios Profesionales de Asesorías y Auditorías Ltda.  

CN Life Compañía de Seguros de Vida S.A.



62

ESTADOS FI NANC I EROS

63

Re
po

rt
e 

an
ua

l 2
00

8 
/ E

st
ad

os
 Fi

na
nc

ie
ro

s

62

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

RUT.: 81.512.400-1
Santiago de Chile

Av. Andrés Bello 2711
Torre La Costanera - Pisos 2, 3, 4 y 5.

Las Condes
Teléfono (56) (2) 940 0000

www.pwc.cl

Señores
Accionistas y Directores
CN Life Compañía de Seguros de Vida S.A.:

Hemos efectuado una auditoría a los balances generales de CN Life Compañía 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 años terminados en esas fechas. La preparación de dichos 
estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas), es responsabilidad de la administración de CN Life Compañía de Seguros 
de Vida S.A. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros, con base en las auditorías 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 auditorías fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoría 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 están 
exentos de errores significativos. Una auditoría comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que respaldan los importes y las 
informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoría comprende, también, una evaluación de los principios de contabilidad 
utilizados y de las estimaciones significativas hechas por la administración de la Sociedad, así como una evaluación de la presentación 
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorías constituyen una base razonable para fundamentar nuestra 
opinión.

En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación 
financiera de CN Life Compañía 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 años 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 señala en la Nota Nº 3 a los estados financieros, la Compañía ha cambiado la tabla de mortalidad para valorizar las reservas 
técnicas  de pólizas incorporadas al sistema de calce de acuerdo a la Norma de Carácter General Nº 207 y Circular Nº 1.857.

Enrique Aceituno A. 
Ernst & Young Ltda.
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Balances Generales
al 31 de diciembre de 2008 y 2007

ACTIVOS 2008
M$

2007
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
M$

2007
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

C N LI FE COMPAñíA DE SEGU ROS DE VI DA S.A.



64

ESTADOS FI NANC I EROS

65

Re
po

rt
e 

an
ua

l 2
00

8 
/ E

st
ad

os
 Fi

na
nc

ie
ro

s

64

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

                  2008
                   M$

                  2007
                   M$

INGRESOS DE EXPLOTACION 1.104.745 726.195

Prima retenida neta 1.200.146 815.364

Ajuste reserva de riesgo en curso y

matemática 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 intermediación - (3.199)

Costo de administración (555.005) (523.347)

PRODUCTO DE INVERSIONES 16.368.768 26.219.274

OTROS INGRESOS (EGRESOS) 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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Estados de Flujo de Efectivo
por los años terminados 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)

Recaudación 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 administración (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 inversión - -

Total flujo de inversión  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  425.433

Pactos  3.021.863 (2.967.600)

Total flujo de financiamiento (5.896.173) (13.214.062)

Flujo neto total positivo (negativo) del período (155.897)  180.955

Efecto inflación sobre efectivo y efectivo equivalente (22.832) (8.004)

Efecto diferencia de cambio sobre efectivo y efectivo equivalente (18.033) (3)

Variación 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

C N LI FE COMPAñíA DE SEGU ROS DE VI DA S.A.
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Estados de Flujo de Efectivo, Continuación
por los años terminados 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

Depreciación  14.932  15.182

Amortización - -

Castigo y provisiones de activos (790) (505)

Ajuste reserva técnica  95.401  89.169

Provisión Impuesto a la Renta  57.321  1.543.837

Corrección 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 
riesgo financiero

(3.146.206)  439.617

Otros activos (127.654) (8.087)

AUMENTO (DISMINUCION) DE PASIVOS

Disminución reservas técnicas (11.286.578) (9.475.568)

Obligaciones con instituciones financieras - -

Deudas con intermediarios -  178

Otros pasivos (5.035.144) (658.610)

Total flujo neto originado por actividades operacionales (29.445.317) (10.871.313)
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