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CONTEXTO ECONOMICO

ENTORNO EXTERNO: DEL ESCEPTICISMO AL OPTIMISMO

La implementacion en 2009 de medidas sin precedentes por parte de las principales autoridades
monetarias y fiscales -orientadas a solucionar los problemas generados por la crisis financiera
global- mejord las perspectivas econémicas hacia fines de ese ejercicio. Sin embargo, a inicios de
2010, las dudas sobre la solvencia fiscal en algunos paises (especialmente Dubai, Grecia e Irlanda)
generaron mayor incertidumbre sobre la trayectoria de la recuperacion mundial.

No obstante, los paquetes de ajuste fiscal y la ayuda internacional contribuyeron a limitar el
impacto de los problemas en Europa sobre el resto del mundo y mirar con mas optimismo la
reactivacion. En tanto, Estados Unidos y los paises emergentes continuaron mostrando un alto
dinamismo, en un contexto caracterizado por alzas en los precios de los commodities, en los
mercados bursatiles y un debilitamiento adicional del dolar frente a una canasta de monedas.
En conclusién, el escenario externo que enfrentd Chile durante 2010 evolucion6 desde el
escepticismo al optimismo respecto de la reactivacion global, con un marcado desacople en el
desempefio econdémico entre los paises desarrollados y los emergentes.

CRECIMIENTO DEL PIB ECONOMIAS DESARROLLADAS Y EMERGENTES
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FUENTE: ESTUDIOS SECURITY

CHILE: REACTIVACION CONSOLIDADA

A nivel local y de acuerdo a cifras preliminares, el PIB creci6 5,2% en 2010, consolidando su
recuperacion tras la crisis global y sobreponiéndose al impacto del terremoto que afect6 al
centro-sur del pais el 27 de febrero.

La demanda interna exhibié un fuerte dinamismo -aunque moderandose hacia el cierre del afio-,

registrando un alza del orden de 15% durante 2010. La desagregacion de esta variable muestra



el fuerte incremento del consumo privado (cercano a 10%), impulsado por el mayor dinamismo
global, condiciones financieras mas favorables y mejores perspectivas del mercado laboral.

En este contexto, la inversion en capital fijo también mostré un crecimiento robusto, cercano
a 18%, derivado del alza en la confianza de consumidores y empresas durante el afio, y la
reactivacion de proyectos detenidos durante la crisis.

La mejora en el escenario global impulsé un alza de 3,1% en los volimenes exportados y de
29,6% en valor (totalizando US$ 69.622 millones). Mientras, las importaciones registraron
incremento de 27,9% en volumen y de 37,1% en valor (US$ 54.499 millones), en linea con la
fortaleza de la demanda interna y la apreciacion del peso.

Con esto, la balanza comercial termino el ejercicio con un superavit de US$ 15.123 millones y la
cuenta corriente concluy6 el afio pasado con un saldo positivo en torno a US$ 1.400 millones,
equivalente a 0,7% del PIB.

Por su parte, tras el déficit de 4,4% del PIB en 2009, la situacion fiscal cerr6 el afio pasado con
un leve saldo negativo del -0,4% del PIB, como consecuencia del ajuste en el gasto (el que crecio
7%) y del aumento de 46% del precio del cobre (pasando de un promedio de US$ 2,33 la libra
a us$ 341).

En materia de precios, el IPC registro variaciones mensuales positivas durante gran parte del afio,
gatilladas, principalmente, por componentes volatiles y alzas puntuales. Asi, la inflacién en 12
meses paso de variaciones negativas a inicios de afio a cerrar 2010 en 3,0%, la meta de politica
del Banco Central.

En cuanto a los indicadores subyacentes, el IPCX -que excluye combustibles, frutas y verduras
frescas- se ubico a fines de 2010 en 2,5%. Mientras, el IPCX1 -que ademas excluye las tarifas
reguladas y otros precios volatiles- termind el ejercicio con un alza de 0,1%.

En este contexto, en la medida en que el IPC interanual se fue incrementando durante el afio,
la demanda interna mostraba un alto dinamismo y las holguras de capacidad comenzaron a
cerrarse mas rapido que lo previsto, el Banco Central comenzd un proceso de normalizacion
monetaria a mediados de afo, llevando la Tasa de Referencia desde 0,5% hasta 3,25% a fines de
2010, a la vez que retir6 las medidas complementarias implementadas durante 2009.

En el tema cambiario, en linea con la debilidad global del ddlar, las perspectivas y evolucion
positiva de la economia mundial, las condiciones financieras expansivas y el repunte de las
materias primas -con la consiguiente mejora en los términos de intercambio-, el peso sigui6
una trayectoria de apreciacion durante 2010. En efecto, la paridad peso-dolar pasé desde $507
a inicios de 2010 a $468 a fines de afio, equivalente a un avance cercano a 8% y de 15% en

relacién a su nivel mas alto del afio ($548,3 el 8 de junio).




CHILE: CRECIMIENTO DEL PIB
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PIB (MM US$) 146,8 164,3 1709 1637 206,2
PIB Per Capita (US$) 8.931 9.900 10.192 9.668 12.064
PIB (Var %) 4,6 4,6 37 -15 52
Gasto Interno (Var %) 6,8 7,6 7,6 -59 154

Consumo Privado 71 7,0 4,6 0,9 10,1

Inversion en Capital Fijo 23 11,2 18,6 -153 18,9
Exportaciones (Var real %) 51 7,6 &l -5,6 &l
Importaciones (Var real %) 10,6 14,5 12,2 -14,3 279
Crecimiento Mundial PPP (%) 51 52 28 -0,9 47
Términos de Intercambio (2003=100) 1634 1659 1391 1449 1719
Precio del Cobre (prom, Cent. US$/Libra) 305 323 316 234 342
Precio del Petroleo WTI (US$ p/b, prom) 66 72 100 62 79
Tasa de Fondos Federales (fdp,%) 5,8 43 0,1 0,1 0,1
Libor 180d (fdp, %) 54 4,6 18 04 05
Bono del Tesoro EE.UU. 10 afios (fdp, %) 47 4,0 22 38 33
Euro (fdp, US$) 13 15 14 14 13
Yen (fdp,¥/US$) 1191 1117 90,6 93,0 81,1
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Balanza Comercial (MM US$) 22,8 239 14,0 151
Exportaciones (MM US$) 58,7 68,0 66,5 53,7 69,6
Importaciones (MM US$) 359 44,0 57,6 39,8 545

Cuenta Corriente (MM US$) 72 75 -25 42 14

Cuenta Corriente (% del PIB) 49 45 -15 2,6 0,7

Ahorro total (nacional + externo), % del PIB 20,1 205 251 19,0 23

Ahorro Nacional Bruto 249 251 232 216 235
Gobierno Central 8,9 9,9 6,8 -25 15
Sector Privado 16,0 151 16,4 241 221

Ahorro Externo (Déficit Cta. Cte.) -4,9 -4.6 19 -2,6 -0,6

Balance Gobierno Central (% del PIB) 1,7 838 5.8 -4.4 -04

IPC dic-dic (%) 2,6 78 71 -14 30

IPC Subyacente (IPCX) dic-dic (%) 2,6 6,5 8,6 -18 25

Tendencia Inflacionaria (IPCX1) dic-dic (%) 21 6,3 78 -11 0,1

Inflacién Externa Relevante BCCh (prom, %) 58 85 12,2 -7,2 5,6

Tasa Politica Monetaria, TPM (fdp,%, en $) 53 6,0 83 05 33

BCU-10 base 365d (fdp, % en UF) 2,7 30 38 B8 29

BCP-10 base 365d (fdp, % en $) 57 64 6,2 6,4 6,1

T. de Cambio Observado (prom, $/US$) 530 522 522 560 510

T. de Cambio Observado (fdp, $/US$) 534 496 629 506 468

Crecimiento del Empleo (%) 1,6 28 3,0 01 74

Crecimiento de la Fuerza de Trabajo (%) 01 21 3,7 19 42

Tasa de Desempleo (prom %) 93 8,6 93 10,8 81

Variacion Salarios Reales (prom %) 2,0 2,9 -0,2 38 2,2

Deuda Externa (MM US$) 49,5 557 64,3 74,0 782

Pasivos Externos Netos Totales (MM US$) 15,7 -0,7 30,2 19,6 18,2

Pasivos Externos Netos Totales (% PIB) 10,7 -04 17,7 11,9 838

Pasivos Externos Netos Totales (% Export Bs.) 23,6 -0,9 39,1 314 23,0

Reservas Internacionales Netas (MM US$) 194 16,9 232 254 279

FUENTE: ESTUDIOS SECURITY
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PILARES ESTRATEGICOS 2010

A lo largo de su trayectoria, Grupo Security se ha posicionado como un holding de empresas que

poseen una relevante participacion en los diferentes segmentos de la industria financiera del pais.

Es asi como el Grupo esté presente en areas como Financiamiento, Inversiones, Seguros, Viajes y
Proyectos Inmobiliarios. Esta diversificacion permite que los clientes encuentren en las empresas

Security todos los servicios financieros que requieren a lo largo de su vida.

La clave del buen funcionamiento de este modelo esta puesta en lo que la Compafiia denomina
sus “Pilares Estratégicos”. Es sobre seis puntos especificos que la Empresa y sus colaboradores

fijan sus metas de crecimiento anual, lo cual sustenta la identidad del holding.

MARCA

Un activo muy importante para el Grupo Security es su marca, la cual refleja el profesionalismo,
cercania y transparencia hacia sus clientes, lograndose con esto el reconocimiento de la industria.
Esto se ha hecho con el trabajo constante del Equipo de Marketing quienes han puesto especial
atencion en la construccion de una identidad propia que represente los valores del Grupo

Security y sus empresas.

Para lo anterior, afio a afio se trabaja en posicionar al Grupo Security como un conjunto de
empresas que acompafian a sus clientes -con un equipo comprometido y experto en distintos

ambitos de negocios- para responder siempre a sus intereses y desafios como si fueran nuestros.

En un afo dificil como lo fue el 2010 y luego del terremoto ocurrido en febrero, el objetivo
de la campafia fue reforzar nuestro compromiso y cercania con los clientes, transmitiendo que
“Estamos Presentes”. Para esto se trabajo en un mensaje que decia: “Hoy, que necesitas campafias
que te apoyen de verdad, cuenta con todas las empresas de Grupo Security”. Adicionalmente,
cada empresa trabajé en un plan para apoyar a los principales afectados, junto con buscar

distintas vias para guiar a los clientes en ese momento.



Asimismo, la estrategia definida contempld la integracion en redes sociales, por lo que se cre6 una
cuenta en Facebook: “Entretencion en Grupo”, y también se abri6 una en Twitter, @grupo_security,
donde se puede encontrar informacién sobre el Grupo y sus empresas. A esto se suma una galeria
de fotos en Flickr y en YouTube, donde se halla toda nuestra recopilacion audiovisual. Todo lo
anterior con el fin de abrir un espacio de comunicacion reciproca y por el convencimiento de que

las redes sociales son la forma mas eficiente de comunicarse y llegar a mas clientes.

NUESTRA GENTE

Desde sus inicios el Grupo ha tenido especial preocupacion por el desarrollo del capital humano,
al que considera eje fundamental de su gestion. Ha desarrollado una politica interna centrada en
promover valores como transparencia, profesionalismo y cercania al cliente, con colaboradores
altamente motivados y comprometidos con los logros de la empresa y las necesidades de los

clientes.

En 2010, el capital humano de Grupo Security llegd a un total de 2.267 empleados -constituido
por un 61,3% de mujeres- de los cuales mas del 80% cuenta con estudios técnicos o universitario.
Para todos ellos se ha desarrollado un completo plan de incentivos, que esta basado en el
cumplimiento de metas de rentabilidad sobre el capital y reservas, ademas del cumplimiento del

presupuesto establecido para cada afio.

Fundamentados en valores como la lealtad, el respeto y la confianza, durante 2010 Grupo
Security nuevamente fue reconocido por el Great Place to Work Institute, destacandose todas

nuestras areas de negocios.

COMUNIDAD

Cada afio Grupo Security busca reforzar su lazos con la comunidad y sus clientes. Este afio en
particular, gran parte de los esfuerzos se destinaron a apoyar la reconstruccion de las zonas
afectadas por el terremoto, donando salas de clases de emergencia, construyendo viviendas
basicas y entregando alimentos en distintas comunidades. Adicionalmente, en el plano de la
entretencion y cultura, Grupo Security organizé eventos con sus clientes, como espectaculos,

seminarios, ciclos de cine, entre otros
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PRODUCTOS Y SERVICIOS

Nuestro Grupo ha ido aumentando paulatinamente sus negocios en el sector financiero,
implementando una estrategia de segmentacion en cada uno de ellos. Lo anterior le ha permitido

diversificar sus fuentes de ingreso y ha ampliado su portafolio de servicios con exitosos resultados.

Constantemente, Security ha organizado su estructura de negocios para hacer frente al
competitivo mercado nacional, a través de la formacion de empresas de apoyo, dedicadas a
temas corporativos tales como recursos humanos, tecnologias de la informacion, comunicaciones,
contabilidad y auditoria, dispuestas de manera centralizada. Estos cambios han optimizado la
produccion, los procesos e incrementado la capacidad de control de gestién, capitalizando las
economias de escala asociadas al mayor tamafio alcanzado por el Grupo y aprovechando de
manera mas eficiente las relaciones interareas. De esta forma, el Grupo Security posee una

amplia gama de productos y servicios financieros adecuados para sus clientes.

INTEGRACION COMERCIAL

Continuamente, Security crea planes para aumentar su base de clientes del mercado objetivo,
compuesto por medianas y grandes empresas, asi como personas de altos ingresos. Una parte
importante de este proyecto incluye la integracion comercial de todas las filiales del Grupo,
gracias al desarrollo exitoso de la busqueda de sinergias comerciales. Actualmente, la Compafiia

posee una base de clientes de mas de 100 mil personas y empresas, 10s que pueden hacer uso de



la venta cruzada. De esta forma, el Grupo es capaz de cubrir las necesidades de financiamiento,
inversion, viajes y seguros con nuestras empresas, incrementando la rentabilidad y fidelidad
de los clientes. Campafias internas, un correcto posicionamiento de marca y el esfuerzo de la
compafiia, en el periodo 2006-2010 el nimero de clientes que se relacionan con mas de una
empresa del conglomerado ha transitado desde 6.933 a 15.351 en el caso de personas, y desde

2.012 hasta 2.597 en el caso de empresas.

ADMINISTRACION DE RIESGO

Desde 2007, el Grupo Security cuenta con el Modelo de Gestion Integral de Riesgos, elaborado
por la Gerencia de Contraloria y Riesgo de Negocios corporativos, con el objetivo de minimizar
potenciales pérdidas inherentes al negocio financiero. Esta unidad -coordinada con todas las
areas de negocio- gestiona, consolida e informa periddicamente al Directorio del Grupo el grado
de avance de los procesos. EIl modelo permite identificar los riesgos mas importantes de cada
una de las compafiias en forma dindmica, orientando adecuadamente la inversion mitigatoria
necesaria. Asi, el Grupo Security cuenta con una administracién coherente con las exigencias
regulatorias, con un modelo de gobernabilidad integral, consistente y sinérgico, tomando en
cuenta los objetivos estratégicos, operacionales, financieros y de cumplimiento. De esta forma,
el conglomerado mejora sostenidamente el Gobierno Corporativo, logrando brindar productos y

servicios de primer nivel a sus clientes.
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A diciembre de 2010, las utilidades de Grupo Security totalizaron $40.852 millones y los
dividendos pagados a sus accionistas durante el afio sumaron $20.400 millones, equivalentes a
50% de las utilidades del periodo. A la misma fecha, la cobertura de gastos financieros alcanzo a
12,93 veces. De acuerdo al balance de Grupo Security al 31 de diciembre de 2010, su patrimonio
asciende a $300.641 millones y su activo total a $4.173.242 millones, presentando un nivel de

endeudamiento individual de 0,31 veces.

El siguiente cuadro detalla la estructura de negocios de Grupo Security, identificando las filiales

y divisiones que componen cada area:

GRUPO SECURITY
\
L FINANCIAMIENTO L INVERSIONES L SEGUROS L OTROS SERVICIOS

BANCO {— ADMINISTRADORA GENERAL — SEGUROS DEVIDA AGENCIA DE
BANCA PERSONAS DE FONDOS VIAES
BANCA EMPRESAS
FACTORING |- CORREDORA DE BOLSA |- SEGUROS GENERALES INMOBILIARIA
| ADMINISTRACION DE {-= RENTASVITALICIAS
ACTIVOS
L. SECURITIZADORA |- CORREDORA DE SEGUROS
L. CORREDORA DE REASEGUROS
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FINANCIAMIENTO

INDUSTRIA BANCARIA

La banca fue la primera industria en nuestro pais que incorporé -en 2009- las normas IFRS
(International Financial Reporting Standards), por lo cual los Estados Financieros al cierre de
2010 son consistentes con las practicas internacionales, contribuyendo a una mejor divulgacion

y entendimiento de esta informacién.

El 2010 fue un muy buen afio para la industria bancaria chilena. El fuerte crecimiento en
utilidades fue impulsado por la recuperacion del crédito, la transicion de la inflacion desde valores
negativos hasta el rango meta del Banco Central, y por un menor nivel de riesgo. La mantencion
de condiciones financieras expansivas, junto con la consolidacion del crecimiento econémico, la
mejora en la confianza de los consumidores y la flexibilizacién en el otorgamiento del crédito

potenciaron las colocaciones del sistema.

En tanto, el margen de interés se vio beneficiado del incremento en las expectativas de inflacion
y el aumento en préstamos, dado el descalce estructural en UF que mantienen los bancos. Por
su parte, la disminucion del desempleo y la estabilidad econdmica redujeron los indicadores de
riesgo y mejoraron la calidad de la cartera de créditos. Frente a este escenario, el sistema alcanzo

una rentabilidad en torno a 18,6%.

COLOCACIONES

Los volimenes de colocaciones a diciembre 2010 alcanzan los $ 75.979 mil millones, lo cual

representa un crecimiento de 7,7% respecto del cierre del afio anterior.

La composicién de las colocaciones totales del sistema era la siguiente: créditos comerciales,
60,1%; créditos para la vivienda, 25,8%; créditos de consumo, 12,8%, y adeudado por bancos,
1,3%. La evolucion de las colocaciones se explica por los crecimientos de las Colocaciones
comerciales (6,9%), de los créditos para vivienda (11,6%) y créditos de consumo (11,9%), en

tanto lo adeudado por bancos registra una caida de 36,3%.



EVOLUCION COLOCACIONES SISTEMA FINANCIERO
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PARTICIPACION DE MERCADO COLOCACIONES SISTEMA FINANCIERO

A DICIEMBRE 2010

25%

20%

15%

10%

SANTANDER |
DE CHILE |

. ‘ I I
0,
o% I I v 1 . . 0
w I < < x D > w < [%3
Qd 2 3 s z < = o 3 & 38
II z a < = @ © ] = &
=0 < @ ) > Q z B
B o = 2 S - ©
0 o '6 7} <
o o) P
a S 8]
w

FUENTE: SBIF

RESULTADOS

Respecto de los resultados, el sistema financiero nacional logré utilidades después de impuestos
por $1.584 mil millones (aproximadamente US$ 3.382 millones) a diciembre de 2010, junto con
esto, la utilidad distribuible aumenté en un 30% respecto de 2009. En tanto, la rentabilidad sobre
capital y reservas fue de 18,6% (18% en 2009), mientras que la rentabilidad sobre activos totales
ascendi6 a 1,46%. La generacion de estos resultados se explica principalmente por los menores

gastos por riesgo de crédito y la mayor eficiencia operacional del sistema financiero.
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El siguiente gréfico da cuenta del desarrollo que han tenido las utilidades y la rentabilidad

anualizada sobre el capital y reservas.

EVOLUCION UTILIDADES SISTEMA FINANCIERO

MILLONES DE $ NOMINALES
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FUENTE: SBIF

GASTOS DE APOYO OPERACIONAL

Este item -como proporcion del margen bruto- se ha mantenido estable en los Gltimos dos
afios. Dicha situacion se explica por la implementacion de politicas mas austeras en el sistema

bancario, y por la inflacion controlada que redujo las expectativas de aumentos salariales.
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RIESGO

El indicador de provisiones del sistema financiero alcanz6 a un 2,49% sobre colocaciones, en el
mes de diciembre, lo cual representa un deterioro respecto del 2,39% observado en diciembre
de 20009.



El indicador de riesgo de las colocaciones de consumo fue 6,43% en diciembre. Por su parte, el
indice de provisiones de las colocaciones para vivienda registrd un 1,05% y el de colocaciones
comerciales alcanzé un 2,32%. En tanto, el indice de Cartera con Morosidad de 90 dias 0 méas

registré un 2,71%.

RESULTADOS DE LA GESTION DE BANCO SECURITY

La estrategia de Banco Security esta inserta dentro de los lineamientos de su matriz, Grupo
Security, cuyo objetivo es posicionarse como proveedor integral de servicios financieros a través
de un manejo coordinado de sus distintas areas de negocio. En este contexto, el Banco ha
mantenido como atributo diferenciador altos estandares de calidad de atencion, con el propésito
de establecer una relacién de largo plazo con sus clientes. Para ello, cuenta con una amplia
oferta de productos y servicios, que le permite la comercializacion cruzada y personalizada entre

clientes de las distintas empresas del Grupo.

RESULTADOS DEL BANCO

Adiciembre de 2010, las utilidades del Banco y sus filiales alcanzaron los $33.710 millones, lo cual
representa un crecimiento de 46,3% respecto del afio anterior y una rentabilidad de 16,3% sobre
el patrimonio. En tanto, las utilidades de Banco Security Individual — sin considerar las utilidades
de sus filiales Valores Security y Administradora General de Fondos Security— alcanzaron los
$28.439 millones por sobre los $21.115 millones del afio 2009. Este fuerte crecimiento fue
consecuencia del buen desempefio de las areas comerciales y del area de tesoreria, o que se

explica en gran medida por el impacto del mayor nivel de inflacion.

Como ya se ha sefialado, el Banco ha continuado en el proceso de restructuracion estratégica
orientado a fortalecer el negocio comercial, privilegiando la generacién de ingresos més estables
y la rentabilizacién de su cartera. Este enfoque se complementa con la incorporacion de un plan
tecnoldgico que permite aumentar la productividad y mejorar la administracion y los controles

de gestion.

En este escenario, y aun cuando las inversiones tecnoldgicas y el reforzamientos de la estructura
en las distintas &reas han significado mayores gastos, estos han sido compensados por las
ganancias en eficiencia, sumadas a un mejor control de costos. Tal es asi, que a diciembre de 2010
los gastos de apoyo medidos sobre ingreso operacional neto eran 49,1%, lo cual se compara

favorablemente con el 52,0% mostrado a diciembre de 2009.
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EVOLUCION UTILIDADES Y ROE BANCO SECURITY

MILLONES DE $ NOMINALES
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FUENTE: SBIF
FILIALES

Las filiales que consolidan con Banco Security son Valores Security S.A. Corredores de Bolsa
(99,76%) y Administradora General Fondos Security S.A. (99,90%). Valores Security a diciembre
2010 alcanz6 utilidades por $1.501 millones; por su lado, la Administradora General de Fondos
Security presenta utilidades por $3.762 millones. Las filiales de Banco Security al cierre de
diciembre de 2010 representan un 15,6% de los resultados consolidados del afio y un crecimiento

de un 173,6% respecto de la utilidad generada en el 2009.
COLOCACIONES

Banco Security se ubica entre los nueve principales bancos que operan en el pais, con colocaciones
por $1.989 mil millones y una participacion de mercado de 2,6%. Del total de sus colocaciones,
el 78,9% correspondid a las areas comerciales de empresas, y el 20,5%, a préstamos de la Banca

de Personas.



EVOLUCION COLOCACIONES BANCO SECURITY
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NOTA: EN LAS COLOCACIONES HISTORICAS SE RESTARON LAS COLOCACIONES CONTINGENTES, YA QUE A CONTAR DE ENERO DE 2008, DE ACUERDO A LA NUEVA
NORMATIVA, ESTAN FUERA DE BALANCE

Al 31 de diciembre de 2010 la reparticion de las colocaciones, excluyendo las interbancarias, fue

la siguiente:
COMPOSICION DE LA CARTERA COMPOSICION DE LA CARTERA
2009 2010
2% 2%
13%
P .
4% '
6%
9%
9%
6aspy 9% 59%

FUENTE: SBIF
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RIESGO

Banco Security se ha caracterizado por mantener una cartera de alta calidad crediticia y una
politica que refleja adecuadamente sus riesgos. Sus indicadores de riesgo de crédito se comparan
positivamente con sus pares, y si bien durante el ltimo tiempo han presentado un alza, esta es

definida y consistente con la situacion econémica.

El indice de cartera morosa de 90 dias o mas sobre colocaciones totales se ubico en 1,49% a
diciembre de 2010, y las provisiones sobre colocaciones llegaron a 1,91%. Ambos indices se
comparan favorablemente respecto del promedio de la industria, que llegd a 2,71% y 2,49%,
respectivamente, a diciembre 2010.

RIESGO PROVISIONES / COLOCACIONES
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FACTORING SECURITY

La empresa Factoring Security fue creada en 1992, para satisfacer la necesidad del mercado
de nuevas opciones de financiamiento. Sus clientes son principalmente pequefias y medianas
empresas ligadas al sector manufacturero, ya que requieren en forma constante aportes de

capital de trabajo y servicios de cobranzas.



En 2010, las utilidades de Factoring Security totalizaron $2.122 millones, exhibiendo un retroceso
de 24,6% respecto del periodo anterior. La abundancia de liquidez -que provocaron las medidas
implementadas por el Banco Central desde mediados de 2009 para enfrentar la crisis econémica-
atentd contra el crecimiento de esta industria. Debido a esto, Factoring Security durante el
Gltimo trimestre del afio 2010 realiz6 un profundo proceso de revision estratégica. En el mismo
se redefinieron estructuras organizacionales, segmentacion, esquemas de incentivos comerciales,
politicas de precio, politicas de riesgo, etc. El resultado de este trabajo es un plan de negocios
a tres afos que buscar retomar el crecimiento comercial y lograr una senda de crecimiento

sostenido de la compafiia.

EVOLUCION COLOCACIONES FACTORING
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INVERSIONES

Una de las prioridades de Inversiones Security consiste en dar a cada cliente una asesoria integral
en la administracién de sus activos. Para esto, cuenta con equipos profesionales de excelencia,
distribuidos en un conjunto de compafiias, orientados a lograr la mejor gestién de cada cartera

de inversiones, ya sea de clientes privados como corporativos.

De esta manera, el area entrega distintos servicios, participando en la administracion de activos
de terceros a través de la Administradora General de Fondos Security S.A y en la intermediacion
de valores y corretaje bursatil a través de Valores Security Corredores de Bolsa. Ademas, por medio
de Asesorias Security orienta a clientes de alto patrimonio, sociedades de inversion, empresas, e
inversionistas institucionales en la estructuracion de portafolios de inversion internacional, asi
como en el manejo de carteras locales. Finalmente, Securitizadora Security desarrolla servicios de

administracion de activos securitizados y de los respectivos patrimonios separados.

Los ejecutivos y clientes de Inversiones Security cuentan con el constante y sélido apoyo
del Departamento de Estudios, area que comparte los mismos principios de excelencia que

Inversiones Security en la administracion de activos.

Inversiones Security organiza constantemente eventos, con el fin de cumplir el compromiso
de asesoria integral y mantener la cercania con los clientes, comunicando las perspectivas con
respecto a la economia y los mercados financieros. Es asi como durante el afio se realizaron
presentaciones del Economista Jefe del Grupo, Aldo Lema, en diversas ciudades del pais, ademas

de una exposicion con destacados especialistas internacionales en Private Equity.

ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS SECURITY

El afio 2010 fue un periodo en el que se consolidd la recuperacion de la industria de Fondos
Mutuos, administrando $18.206 mil millones al cierre del afio, cifra que implica un crecimiento
nominal en los montos de 3,2% respecto de diciembre de 2009. Asimismo, los participes del
sistema llegaron a 1.525.966, lo que equivale a un incremento de 13,9% si se compara con l0s

datos correspondientes a finales de 2009.



La Administradora General de Fondos Security S.A. (AGF Security) termind exitosamente el
ejercicio 2010 con un patrimonio promedio administrado de $742 mil millones, distribuido en
23 fondos mutuos y un fondo de inversion. El volumen gestionado tuvo un crecimiento de 20,7%
en relacion a diciembre de 2009, mientras que el total de participes de Fondos Mutuos lleg6 a

35.955, mostrando un crecimiento en 9,2% desde el cierre de 2009.

Entre los hitos a destacar durante 2010 esté el lanzamiento de los Fondos Mutuos de Renta
Variable Security Small Cap Chile y Security Asia Emergente. En renta fija local, destaca el

lanzamiento del Fondo Mutuo Security Corporativo.

El aporte de laAGF Security a la industria fue reconocido por distintas entidades durante 2010. Fue
asi como Diario Financiero y la Asociacion de Administradoras de Fondos Mutuos distinguieron
a la Administradora General de Fondos Security con tres Premios Salmén, otorgados a aquellos
fondos mutuos con mejores retornos anuales en cada categoria. La AGF Security se convirtié
en este periodo en una de las empresas mas premiadas entre las administradoras locales, luego
de que los Fondos Mutuos Security Emerging Market, Security Acciones y Security Chile 105

Garantizado recibieran el primer lugar cada uno en su categoria respectivamente.

Finalmente, cabe sefialar que la AGF Security finaliz6 el afio 2010 con un crecimiento de 43,8%

en sus utilidades, alcanzando éstas un total de $3.762 millones.

EVOLUCION DE PATRIMONIO Y PARTICIPACION DE FONDOS MUTUOS
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VALORES SECURITY S.A. CORREDORES DE BOLSA

Como reflejo de la consolidacion del mercado bursatil local durante 2010, el IPSA cerr6 el
afio con un retorno anual de 37,6%, registrandose un crecimiento de 46,8% en el volumen de
negocios de acciones. En linea con esta tendencia, Valores Security registré un alza de 113,6%
en los montos negociados en acciones durante el ejercicio, ubicandose por primera vez en su
historia en el 4° lugar del ranking de la Bolsa de Comercio y la Bolsa Electronica. La participacion
de mercado de Valores Security en el corretaje de acciones mostr6 un fuerte avance en el afio,
desde 4,7% en 2009 a 6,9% en 2010. En cuanto a resultados, Valores Security logré utilidades
de $ 1.501 millones.

En adicidn al exitoso crecimiento del negocio de corretaje, tanto a nivel de clientes institucionales
como privados, entre los logros mas importantes alcanzados durante 2010 esta el solido
crecimiento que experimentaron los patrimonios gestionados por el area de Administracion de
Cartera. Estos montos aumentaron en 57% durante el Ultimo ejercicio, cifra que se sustenta en

la fuerte expansion en la cantidad de clientes y activos bajo administracion.

MONTOS TRANSADOS ACCIONES Y PARTICIPACION DE MERCADO
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FUENTE: BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO Y BOLSA ELECTRONICA DE CHILE



SECURITIZADORA SECURITY S.A.

Durante el ejercicio 2010, el resultado de Securitizadora Security S.A. fue de una pérdida por
$83,6 millones. Parte relevante de dicha pérdida se explica por los costos incurridos a causa del
terremoto de febrero de 2010, razén por la cual ha sido necesario dedicar recursos extraordinarios
a la administracion de los siniestros producidos en los bienes raices administrados. Como parte
de este esfuerzo, la Securitizadora realizé un trabajo preventivo de deteccidn de siniestros de la
cartera que sustentan los patrimonios separados con recursos propios, especialmente en aquellas
zonas mas afectadas del pais. Si bien el proceso de liquidacion de los siniestros ha sido mas lento
de lo esperado, la compaiiia ha implementado un equipo de trabajo especialmente dedicado
a la liquidacion de siniestros, de manera de minimizar el error en los procesos de liquidacion.
Paralelamente, durante este periodo se ha trabajado en el perfeccionamiento de sistemas de

informacion para mejorar la calidad de la administracion maestra de los activos.

Durante el mes de octubre de 2010, la Securitizadora colocd bonos correspondientes a la emision
BSECS11-C2, por un valor nominal de UF 13.000 al 5,75%. Este bono corresponde a una serie
mezzanine, de categoria A de riesgo, lo que da una sefial clara del creciente interés del mercado
por contar con alternativas de inversion innovadoras y con tasas de retorno atractivas.

Para el afio 2011, Securitizadora Security continuara orientando sus esfuerzos a terminar
el proceso de liquidacion de siniestros, lo que deberia ocurrir durante el segundo trimestre.
Adicionalmente, se continuara con el desarrollo de sistemas que automaticen ciertos procesos
claves para la compafiia, lo que permitira cumplir con los estandares que el mercado en general
requiere para este tipo de activos, ademas de continuar activamente en la bisqueda de nuevos

negocios.
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SEGUROS
INDUSTRIA DE SEGUROS

La industria de seguros nacional cerrd el afio con muy buenos resultados en el &rea de Vida y
en el segmento de Seguros Generales. Al mes de septiembre, las compafiias de seguros de vida
alcanzaron utilidades por $374.630 millones. Por su parte, las compafiias de seguros generales
acumularon utilidades por $2.679 millones. Este mercado cuenta con 30 compafiias de seguros
de vida y 20 de seguros generales. A septiembre de 2010, las 10 principales instituciones, de vida

y generales, reunieron el 65,2% y el 88,5% de la prima directa total, respectivamente.

En lo que se refiere a seguros de vida, las primas directas llegaron a los $2.073 mil millones. Las
subareas vida individual y colectiva representan el 45,7% del total de primas de la industria,
mientras que seguros previsionales alcanz6 un 54,3% del total. Ello, pese a que rentas vitalicias
sufrieron una importante baja en su participacion desde la década de los 90. Las primas directas

de las compafiias de seguros generales totalizaron $1.010 mil millones a septiembre de 2010.

La rentabilidad de las inversiones de las compafiias de seguros de vida alcanzé en 2010 un
promedio de 5,1%.

El rendimiento del patrimonio analizado a septiembre llegd a un 21,8%. Dichos resultados se
explican en razén de los buenos dividendos registrados durante 2010 en el mercado bursatil,
aumentando asi el resultado de las inversiones de las compafiias de seguros. A septiembre las
ganancias de las compafiias de seguros generales -que estan directamente relacionadas con el
costo del reaseguro y con las caracteristicas de una operacion de productos estandarizados- fue
de $2.679 millones. Ello, gracias a la eficiencia en los costos de operacion y el correcto manejo
de la siniestralidad.

EVOLUCION PRIMA DIRECTA SEGUROS GENERALES
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EVOLUCION PRIMA DIRECTA SEGUROS DE VIDA
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VIDA SECURITY

Durante 2010, Vida Security se posicion6 en el mercado con una cartera superior a los 273.000
asegurados titulares en seguros de vida individual, Ahorro Previsional Voluntario (APV), seguros
colectivos y seguros de proteccion familiar. También cuenta con 17.380 pensionados en rentas
vitalicias. La empresa posee a septiembre 2010 un 4,7% del mercado de seguros de vida
tradicional y un portafolio de inversiones de $769.341 millones, el que corresponde al 4,1%
del total de inversiones de esta industria. Vida Security, desde 2006, da el servicio de créditos
de consumo a sus clientes pensionados, alcanzando durante el 2010 colocaciones por 5.333
millones, lo que se traduce en 8.850 créditos vigentes. Al finalizar el ejercicio, los negocios
gestionados por Vida Security produjeron utilidades por $13.554 millones y los resultados de las

inversiones alcanzaron los $ 53.735 millones.

EVOLUCION PRIMA DIRECTA VIDA SECURITY
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COMPANIA DE SEGUROS GENERALES PENTA SECURITY S.A.

Grupo Security participa con un 29,17% del patrimonio de la Compafiia de Seguros Generales
Penta Security S.A,, la cual concluyd el ejercicio 2010 con utilidades por $2.507 millones. A
septiembre la compafiia alcanza el 2° lugar del mercado de acuerdo a las primas directas, con una
participacion de 11,4% (sin considerar compafiias de crédito). En 2010, la prima directa de Penta
Security sumo $160.664 millones, aumentando en un 13,2% en relacion al ejercicio anterior,

correspondiente a $142.155.

COMPOSICION PRIMA DIRECTA PENTA SECURITY
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CORREDORA DE SEGUROS SECURITY LIMITADA

Desde su creacion en 1999, Corredora de Seguros Security Limitada ha mantenido un fuerte
crecimiento gracias a la plataforma generada a través de las alianzas comerciales desarrolladas

por el Grupo, convirtiéndose en un eficiente canal comercial.

Durante el ejercicio 2010, la Corredora de Seguros Security obtuvo utilidades por $375 millones,

36% superior a los $276 millones registrados en 2009.

El Grupo Security tiene alianzas con Cooper Gay y Europ Assistance Chile. Cooper Gay es una de
las 10 empresas de reaseguros mas importantes del mundo, la cual registré en 2010 utilidades
por $1.537 millones. En tanto, Europ Assistance es la segunda compafiia de asistencia en viajes,

vehiculos y hogar a nivel mundial, registrando pérdidas por $215 millones durante 2010.
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SERVICIOS

El cuidado en el servicio al cliente que caracteriza al Grupo Security encuentra su génesis en el
dedicado trabajo que se realiza para que todos los empleados tengan las herramientas necesarias
para cumplir con sus tareas y objetivos. En esta area, Grupo Security retne a las empresas
dedicadas al negocio inmobiliario, agencia de viajes y turismo, ademas de otras compafiias que

estan concentradas en brindar servicios corporativos a las compafiias del Grupo.

INMOBILIARIA SECURITY S.A.

La Inmobiliaria, con 15 afios de trayectoria en el mercado inmobiliario nacional, ha desarrollado
una exitosa estrategia de inversion y gestion de proyectos de viviendas y oficinas. Participa
directamente a través de Fondos Privados de Inversion Inmobiliaria, junto a importantes
inversionistas institucionales y particulares, es por esto que en 2010 finalizd la administracion de

activos inmobiliarios por UF 690 mil.

Los proyectos de edificios habitacionales gestionados por la inmobiliaria -situados
mayoritariamente en las comunas del sector oriente de Santiago- sobresalen por su buena
ubicacion, disefio e instalaciones, ademas de terminaciones de alta calidad. Durante los Gltimos
afos, la sociedad ha ido incrementando gradualmente la participacién en el mercado de casas,

principalmente en La Dehesa, Huechuraba y Rancagua.

Todos los proyectos desarrollados por nuestra inmobiliaria tuvieron una excelente respuesta
frente al sismo del 27 de febrero, teniendo en cuenta que fue uno de los mas severos ocurridos

en Chile y en el mundo.

Durante 2010, registraron ventas por sobre UF 550.000, cerrando el afio con utilidades por $400

millones.

TRAVEL SECURITY S.A.

La agencia de viajes Travel Security se unié al Grupo Security a mediados de 1999. Esta pensada
para los clientes corporativos y personas que requieren una atencion integral y de excelencia.
Para lograrlo cuenta con una amplia oferta de servicios y productos especialmente pensados

para viajes de calidad.



Travel Security ha logrado mantener su liderazgo en el segmento de viajes de negocios, tanto
de empresas locales, como multinacionales e institucionales, cumpliendo con la funcién de

optimizar sus recursos y experiencias de viaje.

Es importante recordar que la empresa forma parte de la Red Global de Representantes de Viaje
American Express, que es el conjunto de oficinas de servicios de viaje mas grande del mundo, con

presencia en mas de 140 paises.

En 2010, como parte de su estrategia, se observd una mayor diversificacion de los ingresos
operacionales de la compafiia, o que tuvo mayor incidencia en la venta de otros productos y
servicios no aéreos, ademas de una ampliacion en la base de clientes y de una mayor presencia

en el mercado nacional a través de su operador terrestre.

En el dltimo periodo, Travel Security obtuvo ventas por el equivalente a US$188 millones, lo que
se traduce en un 25% de crecimiento respecto del afio anterior. La utilidad neta fue de $1.401

millones, es decir, un 51% mas que en 2009.
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INVEST SECURITY

Grupo Security entrega servicios de apoyo a todas sus areas de negocios y empresas a través
de Invest Security en ambitos como Contabilidad, Riesgos de Negocios y Contraloria, Asesorias
Econdmicas, Marketing, Cultura Corporativa y Tecnologias de Informacion.

Gracias a su gestion, durante el afio 2010 Invest Security consiguid elevar los estandares de
eficiencia en las filiales y generar economias de escala en su operacion. A diciembre de 2010,
Invest Security Ltda. y sus filiales Travel Security, Global Security y Mandatos Security tuvieron

utilidades por $495 millones.
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POLITICA DE INVERSION

Grupo Security no ha definido en sus estatutos una politica de inversiones. Alin asi, su estrategia
se ha focalizado, principalmente, en inversiones en el sector financiero o en areas de negocios
complementarias a éste, tratando de potenciar las areas de negocio del Grupo y continuando el
fortalecimiento del compromiso de la Compafiia para entregar al mercado un servicio integral y
de excelencia.

POLITICA DE FINANCIAMIENTO

De igual manera, Grupo Security no ha creado una politica de financiamiento. A pesar de esto, la
Compariia obtiene el capital financiero a través de recursos propios, aportes, emisiones de bonos
y fuentes de endeudamiento tradicional, como préstamos bancarios.

RESTRICCIONES ASOCIADAS CON ACREEDORES GRUPO SECURITY

BONOS SERIE C-2

FECHA: 17 de marzo de 2006

Nivel de Endeudamiento: A contar del primero de enero de dos mil diez, se acord6 que el
nivel de endeudamiento no debe sobrepasar las 0,4 veces, medido trimestralmente sobre
cifras de su estado de situacion financiera emitido bajo norma de los International Financial
Reporting Standards (en adelante, “IFRS”), definido dicho endeudamiento como la razén entre
pasivo exigible financiero individual, conforme a lo presentado en cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, y Patrimonio (en adelante el “Nivel de Endeudamiento IFRS”).
Para estos efectos, el Emisor se obliga a presentar trimestralmente en el cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, una nota que dé cuenta del pasivo exigible financiero individual
del Emisor y de la razén antes indicada. El pasivo exigible financiero individual correspondera
a la suma de las obligaciones financieras contraidas por Grupo Security, excluyendo en este
calculo las obligaciones financieras de sus Filiales, independiente de si éstas consolidan o no
con Grupo Security. De este modo, se considerara que el pasivo exigible financiero individual
comprende la suma de los endeudamientos de la Sociedad individualmente considerada, que
califiquen dentro de los siguientes conceptos contables de la FECU-IFRS: (i) las obligaciones con
bancos e instituciones financieras, corrientes y no corrientes (segun se incluyan esos conceptos
en la FECU-IFRS), (ii) las obligaciones financieras con el publico (pagarés y bonos), corrientes y
no corrientes (seglin se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), (iii) otros pasivos, cuentas
por pagar, documentos por pagar, acreedores varios y provisiones, todos ellos corrientes y no
corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), y (iv) las cuentas por pagar a
entidades relacionadas, corrientes y no corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-



IFRS). Dentro del concepto definido en el punto (iv) anterior, se consideraran aquellas cuentas por
pagar de Grupo Security, individualmente consideradas, contraidas con entidades relacionadas,
que por haber sido incluidas dentro del proceso de consolidacién hayan sido eliminadas durante
dicho proceso y por lo mismo no se encuentren presentes en los Estados Financieros del Emisor.
En ambos casos, se considerara como un pasivo exigible del Emisor el monto de todos los avales,
fianzas simples o solidarias, codeudas solidarias u otras garantias, personales o reales, que éste
hubiere otorgado para garantizar obligaciones de terceros, incluso si fueren de sus Filiales. El
Emisor debera enviar al Representante de los Tenedores de Bonos, junto con las copias de sus
Estados Financieros trimestrales y anuales, una carta firmada por su representante legal, en la
cual deje constancia del cumplimiento de los indicadores financieros definidos en este literal A.

Propiedad Banco Security: La Compafiia debe ser titular, directa o indirectamente a través de
una o mas filiales, de a lo menos el 51% de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco

Security.

BONOS SERIE D

FECHA: 17 de marzo de 2006

Nivel de Endeudamiento: A contar del primero de enero de dos mil diez, se acord6 que el
nivel de endeudamiento no debe sobrepasar las 0,4 veces, medido trimestralmente sobre
cifras de su estado de situacion financiera emitido bajo norma de los International Financial
Reporting Standards (en adelante, “IFRS”), definido dicho endeudamiento como la razén entre
pasivo exigible financiero individual, conforme a lo presentado en cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, y Patrimonio (en adelante el “Nivel de Endeudamiento IFRS”).
Para estos efectos, el Emisor se obliga a presentar trimestralmente en el cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, una nota que dé cuenta del pasivo exigible financiero individual
del Emisor y de la razén antes indicada. El pasivo exigible financiero individual correspondera
a la suma de las obligaciones financieras contraidas por Grupo Security, excluyendo en este
calculo las obligaciones financieras de sus Filiales, independiente de si éstas consolidan o no
con Grupo Security. De este modo, se considerara que el pasivo exigible financiero individual
comprende la suma de los endeudamientos de la Sociedad individualmente considerada, que
califiquen dentro de los siguientes conceptos contables de la FECU-IFRS: (i) las obligaciones con
bancos e instituciones financieras, corrientes y no corrientes (segln se incluyan esos conceptos
en la FECU-IFRS), (i) las obligaciones financieras con el publico (pagarés y bonos), corrientes y
no corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), (iii) otros pasivos, cuentas
por pagar, documentos por pagar, acreedores varios y provisiones, todos ellos corrientes y no
corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), y (iv) las cuentas por pagar a
entidades relacionadas, corrientes y no corrientes (segln se incluyan esos conceptos en la FECU-
IFRS). Dentro del concepto definido en el punto (iv) anterior, se consideraran aquellas cuentas por
pagar de Grupo Security, individualmente consideradas, contraidas con entidades relacionadas,
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que por haber sido incluidas dentro del proceso de consolidacion hayan sido eliminadas durante
dicho proceso y por lo mismo no se encuentren presentes en los Estados Financieros del Emisor.
En ambos casos, se considerara como un pasivo exigible del Emisor el monto de todos los avales,
fianzas simples o solidarias, codeudas solidarias u otras garantias, personales o reales, que éste
hubiere otorgado para garantizar obligaciones de terceros, incluso si fueren de sus Filiales. El
Emisor debera enviar al Representante de los Tenedores de Bonos, junto con las copias de sus
Estados Financieros trimestrales y anuales, una carta firmada por su representante legal, en la
cual deje constancia del cumplimiento de los indicadores financieros definidos en este literal A.

- Propiedad Banco Security: La Compafiia debe ser titular, directa o indirectamente a través de
una o mas filiales, de a lo menos el 51% de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco

Security.

BONOS SERIE B-2

FECHA: 9 de julio de 2007

» Nivel de Endeudamiento: A contar del primero de enero de dos mil diez, se acordd que
el nivel de endeudamiento no debe sobrepasar las 0,4 veces, medido trimestralmente sobre
cifras de su estado de situacion financiera emitido bajo norma de los International Financial
Reporting Standards (en adelante, “IFRS”), definido dicho endeudamiento como la razén entre
pasivo exigible financiero individual, conforme a lo presentado en cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, y Patrimonio (en adelante el “Nivel de Endeudamiento IFRS”).
Para estos efectos, el Emisor se obliga a presentar trimestralmente en el cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, una nota que dé cuenta del pasivo exigible financiero individual
del Emisor y de la razén antes indicada. El pasivo exigible financiero individual correspondera
a la suma de las obligaciones financieras contraidas por Grupo Security, excluyendo en este
célculo las obligaciones financieras de sus Filiales, independiente de si éstas consolidan o no
con Grupo Security. De este modo, se considerara que el pasivo exigible financiero individual
comprende la suma de los endeudamientos de la Sociedad individualmente considerada, que
califiquen dentro de los siguientes conceptos contables de la FECU-IFRS: (i) las obligaciones con
bancos e instituciones financieras, corrientes y no corrientes (seguin se incluyan esos conceptos
en la FECU-IFRS), (ii) las obligaciones financieras con el publico (pagarés y bonos), corrientes y
no corrientes (seglin se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), (iii) otros pasivos, cuentas
por pagar, documentos por pagar, acreedores varios y provisiones, todos ellos corrientes y no
corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS, y (iv) las cuentas por pagar a
entidades relacionadas, corrientes y no corrientes (segln se incluyan esos conceptos en la FECU-
IFRS). Dentro del concepto definido en el punto (iv) anterior, se consideraran aquellas cuentas por
pagar de Grupo Security, individualmente consideradas, contraidas con entidades relacionadas,
que por haber sido incluidas dentro del proceso de consolidacion hayan sido eliminadas durante
dicho proceso y por lo mismo no se encuentren presentes en los Estados Financieros del Emisor.



En ambos casos, se considerara como un pasivo exigible del Emisor el monto de todos los avales,
fianzas simples o solidarias, codeudas solidarias u otras garantias, personales o reales, que éste
hubiere otorgado para garantizar obligaciones de terceros, incluso si fueren de sus Filiales. El
Emisor debera enviar al Representante de los Tenedores de Bonos, junto con las copias de sus
Estados Financieros trimestrales y anuales, una carta firmada por su representante legal, en la
cual deje constancia del cumplimiento de los indicadores financieros definidos en este literal A.

- Propiedad Banco Security: La Compafiia debe ser titular, directa o indirectamente a través de
una o mas filiales, de a lo menos el 51% de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco

Security.

BONOS SERIE E

FECHA: 30 de julio de 2007

* Nivel de Endeudamiento: A contar del primero de enero de dos mil diez, se acordd que
el nivel de endeudamiento no debe sobrepasar las 0,4 veces, medido trimestralmente sobre
cifras de su estado de situacion financiera emitido bajo norma de los International Financial
Reporting Standards (en adelante, “IFRS”), definido dicho endeudamiento como la razén entre
pasivo exigible financiero individual, conforme a lo presentado en cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, y Patrimonio (en adelante el “Nivel de Endeudamiento IFRS”).
Para estos efectos, el Emisor se obliga a presentar trimestralmente en el cuadro de revelaciones
(disclosures) de la FECU-IFRS, una nota que dé cuenta del pasivo exigible financiero individual
del Emisor y de la razén antes indicada. El pasivo exigible financiero individual correspondera
a la suma de las obligaciones financieras contraidas por Grupo Security, excluyendo en este
calculo las obligaciones financieras de sus Filiales, independiente de si éstas consolidan o no
con Grupo Security. De este modo, se considerara que el pasivo exigible financiero individual
comprende la suma de los endeudamientos de la Sociedad individualmente considerada, que
califiquen dentro de los siguientes conceptos contables de la FECU-IFRS: (i) las obligaciones con
bancos e instituciones financieras, corrientes y no corrientes (segln se incluyan esos conceptos
en la FECU-IFRS), (i) las obligaciones financieras con el publico (pagarés y bonos), corrientes y
no corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), (iii) otros pasivos, cuentas
por pagar, documentos por pagar, acreedores varios y provisiones, todos ellos corrientes y no
corrientes (seguin se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), (iv) las cuentas por pagar a
entidades relacionadas, corrientes y no corrientes (segln se incluyan esos conceptos en la FECU-
IFRS). Dentro del concepto definido en el punto (iv) anterior, se consideraran aquellas cuentas por
pagar de Grupo Security, individualmente consideradas, contraidas con entidades relacionadas,
que por haber sido incluidas dentro del proceso de consolidacion hayan sido eliminadas durante
dicho proceso y por lo mismo no se encuentren presentes en los Estados Financieros del Emisor.
- Propiedad Banco Security: La Compafiia debe ser titular, directa o indirectamente a través de
una o mas filiales, de a lo menos el 51% de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco
Security.
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BONOS SERIE F

FECHA: 20 de noviembre de 2009

- Nivel de Endeudamiento: A contar del primero de enero de dos mil diez, se acordd que el nivel
de endeudamiento no debe sobrepasar las 0,4 veces, medido trimestralmente sobre cifras de
su estado de situacion financiera emitido bajo norma de los International Financial Reporting
Standards (en adelante, “IFRS”), definido dicho endeudamiento como la razén entre pasivo
exigible financiero individual, conforme a lo presentado en cuadro de revelaciones (disclosures)
de la FECU-IFRS, y Patrimonio (en adelante el “Nivel de Endeudamiento IFRS”). El pasivo exigible
financiero individual corresponderéa a la suma de las obligaciones financieras contraidas por Grupo
Security, excluyendo en este célculo las obligaciones financieras de sus Filiales, independiente de
si éstas consolidan o no con Grupo Security. De este modo, se considerara que el pasivo exigible
financiero individual comprende la suma de los endeudamientos de la Sociedad individualmente
considerada, que califiquen dentro de los siguientes conceptos contables de la FECU-IFRS: (i) las
obligaciones con bancos e instituciones financieras, corrientes y no corrientes (segun se incluyan
esos conceptos en la FECU-IFRS), (ii) las obligaciones financieras con el pablico (pagarés y bonos),
corrientes y no corrientes (segun se incluyan esos conceptos en la FECU-IFRS), (iii) las cuentas
por pagar a entidades relacionadas, corrientes y no corrientes (seguin se incluyan esos conceptos
en la FECU-IFRS). Dentro del concepto definido en el punto (iii) anterior, se consideraran aquellas
cuentas por pagar de Grupo Security, individualmente consideradas, contraidas con entidades
relacionadas, que por haber sido incluidas dentro del proceso de consolidacion hayan sido
eliminadas durante dicho proceso y por lo mismo no se encuentren presentes en los Estados
Financieros del Emisor.

- Propiedad Banco Security: La Compafiia debe ser titular, directa o indirectamente a través de
una o mas filiales, de a lo menos el 51% de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco
Security.

BANCOS ACREEDORES

Al 31 de diciembre de 2010, Grupo Security no mantiene deudas con bancos e instituciones
financieras.

DEPENDENCIA DE LOS DIVIDENDOS DE FILIALES

Grupo Security es la matriz que une un conglomerado de empresas, que percibe sus ingresos de

los dividendos que reparten sus filiales. Es por esto que los resultados que obtenga la Compafiia



dependen de manera importante del desempefio de sus filiales. Las principales empresas
coligadas son controladas por Grupo Security, con una participacion relevante en la propiedad
de cada una de ellas, lo que le otorga la flexibilidad de fijar sus politicas de dividendos segun sus
requerimientos. Este punto se ve fortalecido por la diversificacion de ingresos que ha desarrollado
la Compafifa, contando con filiales que participan en diferentes sectores de la industria financiera.
El activo mas importante es el Banco Security, que proporciond un 99% de los dividendos que el
Grupo recibié en 2010. La clasificacion de solvencia del Banco Security es de AA-, otorgada tanto
por Feller-Rate como por Fitch Ratings, con perspectivas estables.

El segundo dividendo para Grupo Security durante 2010 provino de Factoring Security. La
clasificacion de solvencia del Factoring Security es de A+, otorgada tanto por Feller-Rate como
por International Credit Ratings, con perspectivas estables. En cuanto a las compafiias de seguros
del Grupo, Vida Security esta clasificada en AA- por Fitch Ratings y por Feller-Rate, mientras que
Penta Security recibe una clasificacién de A+ por Fitch Ratings y AA- por International Credit
Ratings.

FACTORES DE RIESGO

-Alta competencia en todos los negocios en que participa el Grupo

Los rubros donde participa el Grupo se caracterizan por ser altamente competitivos y presentan
una tendencia a la baja en los margenes. Prueba de ello son las fusiones que se han producido
entre compafifas y las continuas alianzas que se originan entre competidores. Si bien esto
representa potenciales dificultades a las compafiias en la generacion de resultados, se estima
que en el caso de Grupo Security los potenciales efectos negativos son compensados por la
potente imagen de marca con que se ha posicionado en su mercado objetivo, los altos niveles
de fidelizacion que tiene con sus clientes y por la estrategia de nicho que conduce el desarrollo
del Grupo.

Gracias a dichas caracteristicas, es posible la entrega de productos y servicios personalizados
y especializados para sus usuarios, lo que es muy dificil de lograr en organizaciones de mayor
tamafio y que apuntan a segmentos méas masivos de la poblacion. Ello le permite al Grupo
Security generar una favorable posicion en el mercado para enfrentar a la competencia futura.

-Cambios regulatorios en las industrias donde participa el grupo
Las industrias donde participa la Compafiia estan normadas por entidades estatales

(especificamente, la industria bancaria y la industria aseguradora) y, por ende, sujetas a eventuales
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cambios regulatorios en el tiempo. Sin embargo, gracias a la transparencia, el avanzado nivel de
desarrollo y la excelente reputacion de esta industria a nivel local, se estima que este riesgo
debiera ser bajo.

RIESGOS ASOCIADOS AL NEGOCIO FINANCIERO

Riesgo de Crédito

Durante la segunda mitad de la década de los 90, el sistema bancario experiment6 un deterioro
en la calidad crediticia de algunos segmentos, con el consiguiente impacto generalizado en su
cartera de colocaciones. Sin embargo, en los Gltimos afios se aprecia una recuperacion en la
calidad de la cartera del sistema, lo que se refleja en los mejores indices de riesgo y de cartera
vencida.

En ese marco, Banco Security se ha caracterizado por mantener consistentemente niveles de
riesgo por debajo del sistema.

RIESGO DE MERCADO

Son dos los riesgos de mercado fundamentales que enfrenta el sistema bancario nacional: los
efectos de la inflacion y las variaciones de tasa de interés. Debido a esto, el Comité de Finanzas
de Banco Security ha creado politicas, procedimientos y limites de riesgos de mercado que le
permiten administrar sus exposiciones en plazo y moneda de acuerdo a sus propios objetivos y
los limites que impone la regulacion. Asimismo, el Banco y sus filiales poseen un sistema especial
para el control de riesgos de tasa de interés, lo que junto al monitoreo permanente de sus
inversiones de mediano y largo plazo, permite un continuo siguimiento de su portafolio.

RIESGOS ASOCIADOS A LA VOLATILIDAD EN LOS MERCADOS
INTERNACIONALES

El sistema econdmico chileno y sus mercados se encuentran insertos en el ambito financiero
internacional, por lo que pueden ser afectados por las crisis externas. La volatilidad de los
mercados financieros mundiales y los cambios en las condiciones econémicas globales pueden
afectar negativamente el desempefio de los activos locales y el premio por riesgo exigido por los
inversionistas.



RIESGOS ASOCIADOS AL NEGOCIO DE SEGUROS

Riesgos Financieros Locales

La disminucién de las tasas de interés de largo y mediano plazo podria afectar el comportamiento
de los activos que respaldan rentas vitalicias y cuentas Unicas de inversion a tasas garantizadas
cuando corresponda tomar inversiones por los vencimientos de papeles mas cortos, generando
un déficit operacional a mediano plazo.

Tasas de Mortalidad y Morbilidad

El crecimiento de los niveles de morbilidad puede provocar un alza en la siniestralidad de pélizas
catastrdficas en el mediano plazo y aumentos de siniestralidad en las pélizas con coberturas de
reembolsos de gastos médicos en el corto plazo. La disminucién en las tasas de mortalidad adulta
puede hacer reducir los resultados esperados para el ramo de rentas vitalicias, en la medida en
que las compafiias no se ajusten a la nueva estructura de las curvas de mortalidad.

Estructura de la Industria

La gran cantidad de participantes en la industria puede llevar a cierres y fusiones de empresas, por
lo cual puede cambiar la actual estructura de la industria, generandose ajustes en las estructuras
de ventas y estructuras de margenes operacionales.

Industria Reaseguradora

La tendencia de concentracion de compafiias reaseguradoras podria afectar en la variedad de
ofertas de coberturas, dejando de reasegurar riesgos que actualmente si estan respaldados, en
razon de la fuerte competencia que existia hasta hace poco tiempo en este mercado.

Competencia Interna
Los margenes técnicos de ramos con alta retencion en seguros generales podrian seguir cayendo
debido a la alta competencia de precios que se esta desarrollando en el mercado.
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IDENTIFICACION DE LA SOCIEDAD

RAZON SOCIAL: Grupo Security S.A.
TIPO DE SOCIEDAD: Sociedad An6nima Abierta.
OBJETO SOCIAL: Grupo financiero cuyo objetivo es ofrecer la mas amplia gama de

servicios financieros, tanto en Chile como en el exterior.
RUT: 96.604.380-6

DOMICILIO: Avda. Apoquindo 3150, Piso 15, Las Condes, Santiago.
TELEFONO: (56-2) 584 4000

FAX: (56-2) 584 4001

MAIL: grupo@security.cl

WEB: www.security.cl

DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS

La Sociedad de Inversiones Grupo Security S.A. fue creada por escritura publica el 8 de febrero
de 1991 ante el notario Enrique Morgan Torres. El extracto de la escritura de constitucion se
publicé en el Diario Oficial del 22 de febrero de 1991. Fue inscrita en el Registro de Comercio de
Santiago a fojas 5.720 N° 2.820 el 19 de febrero de 1991. Grupo Security S.A. es una sociedad
anodnima abierta. El 30 de enero de 1995 la sociedad quedd inscrita en el Registro de Valores con
el N° 0499 y, por lo tanto, sujeta a la fiscalizacion de la Superintendencia de Valores y Seguros.
En la Junta de Accionistas de fecha 20 de octubre de 1997, se acordé cambiar la razon social de
la sociedad, de Security Holdings S.A. a la actual de Grupo Security S.A.

PROPIEDAD

Grupo Security carece de un controlador o de un grupo controlador en los términos del articulo
97 de la Ley de Mercado de Valores.

Un grupo de accionistas, que representan en conjunto cerca del 73,17% de la propiedad, es parte
de un pacto relativo a la cesion de acciones y ha participado activamente en su administracion
desde su fundacién, en el afio 1991. Desde esa fecha, Grupo Security ha creado e incorporado
nuevas filiales y areas de desarrollo, ampliando su base de negocios en el sector financiero y
posicionandose como un grupo de primer nivel en la entrega de servicios financieros integrados
a sus clientes. El capital del Grupo Security es representado por 2.550.000.000 de acciones de
serie Unica.

Los 12 mayores accionistas de Grupo Security S.A. al 31 de diciembre de 2010 son:

NOMBRE O RAZON SOCIAL N© DE ACCIONES | %PARTICIPACION %XSSIIA%JEQEC)IC?N

Inmobiliaria Villuco Ltda. 79.652.720-K 248.837.241 9,76% 9,76%
Inversiones Centinela Ltda. 76.108.332-5 246.729.398 9,68% 19,43%
Inversiones Matyco Ltda. 96.512.100-5 246.505.375 9,67% 29,10%
Inversiones Hidroeléctricas Ltda. 79.884.660-4 187.425.000 7,35% 36,45%
Inversiones Hemaco Ltda. 96.647.170-0 158.612.908 6,22% 42,67%
Valores Security S.A. Corredores de Bolsa 96.515.580-5 127.919.196 5,02% 47,69%
Arcoinvest Chile SA. 76.057.087-7 127.500.000 5,00% 52,69%
Soc. Comercial de Servicios e Inv. Ltda. 79.553.600-0 118.070.506 4,63% 57,32%
Inversiones Llascahue SA. 79.884.060-6 102.000.000 4,00% 61,32%
Inmobiliaria Cab Ltda. 96.941.680-8 96.037.000 377% 65,08%
Inversiones Los Cactus SA. 79.884.050-9 82.000.000 3,22% 68,30%
Compania de Inversiones Rio Bueno SA. 96.519.130-5 66.088.609 2,59% 70,89%

FUENTE: DCV



Segun lo dispuesto en la Norma de Caracter General N° 283 de la Superintendencia de Valores
y Seguros, a continuacion se detallan los antecedentes de las personas naturales que directa o
indirectamente, a través de otras personas naturales o juridicas, son titulares del 10% o mas
de las acciones de Grupo Security S.A., indicando el porcentaje que, directa e indirectamente,
poseen en la propiedad de Grupo Security S.A. al 31 de diciembre de 2010: en esta situacion esta
el Sr. Gustavo Pavez Rodriguez, R.U.T. 4.609.215-5, con un 13,29% de la propiedad por medio
del 92,91% de las sociedades Inversiones Centinela Ltda. y Sociedad Comercial de Servicios e
Inversiones Ltda..

Durante el 2010 no se registraron cambios importantes en la propiedad de Grupo Security.
PERSONAL Y REMUNERACIONES

Al 31 de diciembre de 2010, Grupo Security S.A. y sus filiales suman un total de 2267
trabajadores, lo que representa un aumento de 1,1% respecto de diciembre de 2009. Las
remuneraciones totales percibidas por los ejecutivos de Grupo Security S.A. durante el ejercicio
alcanzan $11.541.183.075, de los cuales $621.132.381 corresponden a beneficios.

Durante el ejercicio, Grupo Security S.A. canceld $1.953.985.489 en indemnizaciones por afios
de servicios a sus ejecutivos. El equipo humano que conforma el Grupo, aporte fundamental al
sostenido crecimiento de la Compafiia, cuenta con una destacada participacién de la mujer, que
representa el 61,3% de la dotacion total.

Asimismo, tanto el Grupo Security como sus filiales, poseen un plan de incentivos, el cual
se basa en el cumplimiento de metas de rentabilidad sobre el capital y reservas, ademas del
cumplimiento del presupuesto establecido por afio. Cada empresa incurre directamente en los
gastos asociados a este plan.

En la siguiente tabla se detalla la distribucion del personal por empresa:

EMPRESA EJECUTIVO PROFESIONAL | TRABAJADORES | TOTAL GENERAL
7 3 2 12

GRUPO SECURITY SA.

BANCOY FILIALES 74 411 330 815
FACTORING SECURITY SA. 13 50 55 118
INMOBILIARIA SECURITY SA. E INMOBILIARIA SECURITY SIETE LTDA. 4 16 10 30
ASESORIAS SECURITY SA. 1 15 3 19
SECURITIZADORA SECURITY GMAC-RFC SA. 2 2 1 5
INVERSIONES INVEST SECURITY LTDA. 38 234 378 650
INVERSIONES SEGUROS SECURITY'Y FILIALES 37 151 430 618

TOTAL GENERAL 176 882 1.209 2.267
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COMITE DE DIRECTORES

El Comité de Directores esta formado por los siguientes Directores de Grupo Security:

Director Independiente Andrés Concha Rodriguez  Ingeniero Comercial, Universidad de Chile 4.773.967-5
Directores Jorge Marin Correa Administrador de Empresas 7.639.707-4
Alvaro Vial Gaete Ingeniero Comercial, Universidad de Chile 5.759.348-2

Master of Arts in Economics, University of Chicago

Secretario Renato Penafiel Mufioz Ingeniero Comercial, Universidad Catélica 6.350.390-8
Master of Arts in Economics, University of Chicago

Las remuneraciones fueron fijadas en un monto equivalente a UF 15 por sesion para cada Director,
con un tope de seis sesiones en el ejercicio. Este Comité no incurrié en gastos de administracion
ni de asesorias en 2010. EI Comité, cuyas funciones son las que sefiala la Ley 18.046 Art. 50 Bis,
sesiono cinco veces durante el ejercicio 2010 y traté los siguientes temas:

* Revision del informe de los auditores independientes, dirigido a los accionistas de Grupo
Security y sus filiales al cierre del 31 de diciembre de 2009.

* Revision de Estados Financieros individual y consolidado de Grupo Security y sus Filiales al 30
de junio de 2010, los cuales se presentan junto al Informe de revisién de informacion financiera
interina al 30 de junio de 2010 efectuada por Deloitte, auditores externos de la Sociedad.

* Proposicion al Directorio de auditores externos y clasificadores de riesgo.

* Revisién y aprobacion de plan anual de auditoria interna del Grupo, sus principales alcances y
enfoque.

* Revision y seguimiento de plan de implementacién de Ley 20.393.

* Revision periddica de riesgos operacionales, tecnoldgicos, cumplimiento y crédito, entre otros,
levantados por la administracion integral de riesgos e implementada por Grupo Security para
cada una de sus empresas.

* Revision de los principales hallazgos de auditoria en las distintas lineas de negocios y empresas



de Grupo Security, y seguimiento del cumplimiento de los compromisos asumidos para la
resolucion de las observaciones de auditoria.

» Toma de conocimiento de los cambios normativos efectuados durante el periodo por los
organismos fiscalizadores.

* Revision de los sistemas de compensaciones e incentivos a los gerentes y ejecutivos principales
de Grupo Security.

* Revision del detalle de transacciones entre las empresas relacionadas y coligadas de Grupo
Security.

En relacién a este ltimo punto, el Comité de Directores ha verificado el cumplimiento de la
Politica General Transitoria Relativa a las Operaciones Ordinarias Habituales de la Sociedad con
Partes Relacionadas, aprobada en el Directorio N° 211 de fecha 29 de abril de 2010, en relacion
a que cumplan cabalmente dicha politica.

Para més detalles, referirse a la nota n°7 de los estados financieros consolidados.
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INMUEBLES Y PERTENENCIAS

Grupo Security, por tratarse de una matriz de filiales y coligadas, no posee inmuebles ni equipos
u otros bienes importantes de similar naturaleza para la realizacion de sus actividades y negocios.
Los activos en propiedades, planta y equipo consolidados al 31 de diciembre de 2010 alcanzan
los $44.314 millones.

MARCAS Y PATENTES

Grupo Security es duefio de la marca “Security” en la clase que corresponde a las actividades
propias de la matriz, filiales y coligadas.

DIETAS Y HONORARIOS DEL DIRECTORIO

Respecto de las dietas y honorarios percibidas por cada Director durante el ejercicio, la Junta
de Accionistas del 27 de abril del 2010 propuso fijar como remuneracién UF 35 por sesion de
directorio a cada Director y de UF 50 para el Presidente. En ambos casos, el tope es de una
sesion remunerada por mes y tiene como tope la suma de UF 11.000 al afio como gratificacion
al Directorio. Asi, el total de remuneraciones pagadas al Directorio por Grupo Security durante el
ejercicio alcanzé a las UF 6.025.

No se incurrié en gastos de asesorias para el Directorio.

Los sefiores Directores de la Sociedad Matriz que se indican percibieron en cada ejercicio las
remuneraciones brutas que a continuacion se sefialan, en el desempefio de sus cargos de
Directores en las filiales que se individualizan: en Grupo Security UF 500 (UF 603 en 2009)
por dieta de asistencia el Sefior Francisco Silva Silva; UF 280 (UF 385 en 2009) por dieta de
asistencia y UF 655 (UF 0 en 2009) por gratificaciones el Sefior Claudio Berndt Cramer; UF
315 (UF 385 en 2009) por dieta de asistencia y UF 60 (UF 60 en 2009) por dieta de comité
de Directores y UF 655 (UF 0 en 2009) por gratificaciones el Sefior Andrés Concha Rodriguez;
UF 385 (UF 0 en 2009) por dieta de asistencia y UF 655 (UF 0 en 2009) por gratificaciones la
Sefiora Ana Sainz de Vicufia; UF 315 (UF 385 en 2009) por dieta de asistencia y UF 60 (UF 75
en 2009) por dieta de comité Directores el Sefior Jorge Marin Correa; UF 350 (UF 420 en 2009)
por dieta asistencia y UF 655 (UF 0 en 2009) por gratificaciones el Sefior Naoshi Matsumoto
Takahashi; UF 350 (UF 385 en 2009) por dieta de asistencia el Sefior Juan Cristobal Pavez Recart;
UF 350 (UF 420 en 2009) por dieta de asistencia el Sefior Horacio Pavez Garcia; UF 350 (UF 420
en 2009) por dieta de asistencia, UF 90 (UF 75 en 2009) por dieta de comité de Directores el
Sefior Alvaro Vial Gaete.

En Banco Security, UF 551 (UF 504 en 2009) por dieta asistencia y UF 14.458 (UF 11.525 en
2009) por honorarios 'y gratificaciones el Sefior Francisco Silva Silva; UF 0 (UF 175 en 2009) por
gratificaciones el Sefior Claudio Berndt Cramer; UF 451 (UF 554 en 2009) por dieta de asistencia
y UF 759 (UF 90 en 2009) por gratificaciones el Sefior Jorge Marin Correa; UF 0 (UF 245 en 2009)
por gratificaciones el Sefior Naoshi Matsumoto Takahashi; UF 451 (UF 201 en 2009) por dieta
asistencia y UF 0 (UF 245 en 2008) por gratificaciones el Sefior Horacio Pavez Garcia.



En Seguros de Vida Security, UF 274 (UF 248 en 2009) por dieta de asistencia el Sefior Francisco
Silva Silva; UF 310 (UF 310 en 2009) por dieta de asistencia y UF 655 (UF 0 en 2009) por
gratificaciones el sefior Juan Cristébal Pavez; UF 341 (UF 279 en 2009) por dieta de asistencia
y UF 655 (UF 0 en 2009) por gratificaciones el Sefior Horacio Pavez Garcia; UF 367 (UF 279 en
2009) por dieta de asistencia y UF 655 (UF 0 en 2009) por gratificaciones el Sefior Alvaro Vial
Gaete.

CLASIFICACION DE RIESGO
Las acciones de Grupo Security S.A., al 31 de diciembre de 2010, han sido clasificadas en Primera

Clase Nivel 2 y 3,y los bonos en A+ por las clasificadoras de riesgo privadas Feller-Rate y Fitch
Chile, respectivamente. El detalle de las clasificaciones es el siguiente:

BONOS N° 340 SERIE B-2

CLASIFICACION DE RIESGO ETENE BONOS N° 376 SERIE C-2
ORDINARIAS BONOS N° 454 SERIE D PERSPECTIVAS
BONOS N° 507 SERIE E
BONOS N° 620 SERIE F
Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Limitada PRIMERA CLASE NIVEL 3 A+ ESTABLES
Feller & Rate Clasificadora de Riesgo PRIMERA CLASE NIVEL 2 A+ ESTABLES
Comisién Clasificadora de Riesgo APROBADO A+

POLITICAS DE DIVIDENDOS

El objetivo del Directorio es proponer a los accionistas que se mantenga la politica de dividendos
actualmente vigente, aprobada por la Junta Ordinaria de Accionistas de 2010, la cual consiste
en distribuir al menos el 30% de las utilidades que Grupo Security haya obtenido en el ejercicio,
siempre que ello no impida o dificulte el cumplimiento de las obligaciones financieras que tiene
la Sociedad o que pueda asumir en el futuro. La distribucién podra hacerse con cargo a las
utilidades del ejercicio o de las utilidades retenidas de ejercicios anteriores. Su pago se dividira en
dos dividendos, uno provisional y otro definitivo.

Para ello, se propone repartir un dividendo provisional entre los meses de octubre y noviembre
de cada afio, que no represente mas del 20% de las utilidades devengadas por la Compafiia entre
los meses de enero y junio de ese ejercicio.

Asimismo, se contempla repartir un segundo dividendo, de caracter definitivo, en los meses de
abril o mayo del afio siguiente, hasta completar como minimo el 30% de la utilidad de Grupo
Security del respectivo ejercicio.

Lo anterior, siempre que no se impida o dificulte el cumplimiento de las obligaciones financieras
que tiene la sociedad o las que pueda asumir en el futuro.

MILLONES DE $ NOMINALES

[ | 200 2007 2008 2009 2010

Utilidad del ejercicio 26.746 32,018 17.785 29.986 40.852
Dividendos Pagados Durante el Afio 12,986 15.297 14.967 15.729 20.400

FUENTE: GRUPO SECURITY




DIVIDENDOS PAGADOS

El cuadro a continuacién detalla una estadistica histérica sobre los dividendos que ha pagado
Grupo Security a sus accionistas, desde la apertura en Bolsa de la Compafiia, en 1995.

$ NOMINALES
1 Marzo 3, 1995 1,766 2.922
2 Mayo 9, 1996 1571 2.600
3 Mayo 8, 1997 2,000 3.309
4 Noviembre 20, 1997 1,000 1.655
5) Mayo 11, 1998 1,500 2482
6 Octubre 14,1998 4,500 7.446
7 Octubre 14,1998 1,000 1.655
8 Abril 12,1999 2,000 3.309
9 Octubre 20, 1999 1,000 1.655
10 Octubre 20, 1999 0,500 827
11 Abril 17, 2000 2,750 4550
12 Octubre 27,2000 0,250 414
13 Octubre 27,2000 1,000 1.655
14 Abril 30,2001 2,000 3.309
15 Octubre 23,2001 0,400 662
16 Octubre 23,2001 0,600 993
17 Mayo 7, 2002 2,200 3.640
18 Octubre 17,2002 0,330 546
19 Octubre 17,2002 0,270 447
20 Mayo 5, 2003 2,600 4.302
21 Octubre 16, 2003 0,742 1.228
22 Octubre 16, 2003 0,758 1.254
23 Mayo 7, 2004 3,150 5212
24 Octubre 7, 2004 0,500 876
25 Octubre 7, 2004 1,000 1.751
26 Abril, 2005 3,300 6.733
27 Octubre, 2005 1,000 2.040
28 Octubre, 2005 0,750 1.530
29 Abril 17,2006 3,750 8.254
30 Octubre, 2006 1,000 2201
31 Octubre, 2006 1,150 2531
32 Abril, 2007 4,150 9.134
33 Octubre, 2007 1,700 3.742
° 34 Octubre, 2007 1,100 2421
GRUPO ‘ S ecurlt}l 35 Abril, 2008 4,800 10565
36 Octubre, 2008 0,500 1.101
&/ Octubre, 2008 1,500 3.302
38 Abril, 2009 4,250 9.354
39 Octubre, 2009 1,000 2.550
40 Octubre, 2009 1,500 3.825
41 Abril, 2010 5,000 12.750
42 Octubre, 2010 1,000 2.550

43 Octubre, 2010 2,000 5.100

FUENTE: GRUPO SECURITY



COMPORTAMIENTO BURSATIL

Durante el aflo 2010, el mercado accionario local acumulé una rentabilidad anual de 37,6%. El
resultado fue inferior al retorno exhibido por el IPSA durante el afio 2009, cuando registré una
rentabilidad de 50,7%.

En el periodo, el escenario econémico y financiero a nivel global continu6 mejorando, pese a la
incertidumbre que provocaron las dudas sobre la solvencia fiscal en algunos paises europeos.
Respecto de las condiciones locales, el terremoto que afectd la zona centro-sur del pais en
febrero pasado impuso una breve pausa en el crecimiento y en la evolucién de la Bolsa chilena.
Sin embargo, el proceso de reconstruccion impulso la actividad. Concluyendo el 2010 con un PIB
cercano al 5,3%.

En ese contexto, la accion del Grupo Security cerré en $227 por titulo al 31 de diciembre de
2010, lo que representa un aumento de 61,4% respecto del 31 de diciembre 2009, y mostr6 una
presencia bursatil de 96,4% en el curso del afio.

La relacion precio-utilidad de la accion Security alcanzé un nivel de 14,2 veces comparado con
12,5 veces del 2009.

A continuacion, se grafica la evolucion del precio de las acciones de Grupo Security, en relacion
al comportamiento del indice Selectivo de Precios (IPSA) y al indice General de Precios (IGPA).

EVOLUCION ACCION SECURITY, IPSA E IGPA

. PSA . (GPA o= SECURITY

900

VARIACION ANUAL ACCION SECURITY Y IPSA

[ 2002 ] 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 ]

SECURITY -34% 852% 211% -17% 243% 439% -429% 475% 61,4%
IPSA -155% 485% 210% 94% 371% 133% -221% 50,7% 37,6%

Precios Ajustados por Dividendos
FUENTE: ECONOMATICA




INDICADORES BURSATILES Y TRANSACCIONES

El siguiente cuadro muestra los indicadores bursatiles del Grupo Security al cierre de cada afio
entre 2002 y 2010.

EN $ NOMINALES

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Precio $ (sin ajustar por dividendos) 61 107 125 118 139,96 194 106 1471 227
Utilidad por Accion $ 44 85 7.6 9,9 12,2 145 81 11,8 16,0
Precio/Utilidad 137 125 16,4 11,9 115 133 131 125 142
Precio/Valor Libro 11 17 1,6 14 15 18 09 13 19
Presencia Bursatil 353% 43,6% 490% 996% 99,6% 100,0% 816% 772% 964%
Numero de Acciones (MM) 1.655 1.655 2.040 2.040 2201 2201 2201 2550 2550
Patrimonio Bursatil (MM$ US) 142 295 456 468 576 861 371 741 1.236

Patrimonio Contable (MM$) 95.944 105223 160.771 174.274 209.649 239.955 246.793 287.748 300.641
FUENTE: GRUPO SECURITY Y ECONOMATICA

Respecto de las transacciones de acciones de Grupo Security, se indica a continuacion el nimero
de acciones transadas, el monto total y el precio promedio durante los Gltimos afios:

Montos Transados Accidn Security

EN $ NOMINALES

TRIMESTRE N° DE ACCIONES (MILES) MONTSEETSRSEN;ADOS PRECIO PROMEDIO

Afio 2007 177.941 $32.364.408 $186
ler Trimestre 08 18.055 $3251.214 $182
2do Trimestre 08 31.116 $5.410.401 $174
3er Trimestre 08 46.765 $7.290.704 $157
4to Trimestre 08 56.889 $6.499.341 $113
Afio 2008 152.825 $22.451.660 $152
ler Trimestre 09 26.122 $2.854.089 $108
2do Trimestre 09 109.920 $14.255.941 $131
3er Trimestre 09 23227 $3.589.219 $ 155
4to Trimestre 09 26.973 $3.984.831 $148
Afio 2009 186.241 $24.684.080 $134
ler Trimestre 10 24,772 $3.702.203 $144
2do Trimestre 10 36.048 $5.706.216 $152
3er Trimestre 10 74.402 $16.619.891 $203
4to Trimestre 10 64.999 $14.997.764 $ 225
Afio 2010 200.221 $41.026.075 $198

FUENTE: BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO, BOLSA ELECTRONICA DE CHILE Y BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE VALPARAISO

TRANSACCIONES DE ACCIONES GRUPO SECURITY

GRUPO | security

A continuacion presentamos el detalle de las transacciones de acciones de los accionistas

mayoritarios, Directores y alta administracién de Grupo Security, segin lo informado por el DCV.



SOCIEDAD COMERCIAL DE SERVICIOS E INVERSIONES LTDA.

Relacionado a Gustavo Pavez Rodriguez, Accionista Mayoritario de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL  |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DE ACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 20-may-09 33077.908 $1150 $3803959420 331125102  364.203.010
Compra 26-nov-09 108.000 $1480  $15.984.000 364.203.010 364.311.010
Traspaso desde Custodia 14-may-10 488.894 - - 364311010  364.799.904
Traspaso de Titulos por

et 6 Qe 07-oct-10  -246.462.880 - - 364799904  118337.024
e B E LT3 08-00t-10 -266518 - - 118337024 118070506

Divisién de Sociedad

INVERSIONES CENTINELA LTDA.

Relacionado a Gustavo Pavez Rodriguez, Accionistas Mayoritario de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Traspaso de Titulos 07-oct-10  246.462.880 246.462.880
Traspaso de Titulos 08-oct-10 266518 - - 246462880  246.729.398
INMOBILIARIA VILLUCO LTDA.

Relacionado a Horacio Pavez Garcia, Director de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL  [SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 29-abr-09 22497.889 $1150 $2587.257235 225214236  247.712.125
Compra 30-jun-09 77.966 $1450  $11305070  247.712125  247.790.091
Compra 02-sep-09 637.149 $160,0 $101.943840 247.790.091 248.427.240
Compra 26-nov-09 76.500 $1480 $11.322.000 248427.240 248.503.740
Compra 14-may-10 333.501 $1550 $51.692.655 248503.740 248.837.241

INMOBILIARIA MATYCO LTDA.

Relacionado a Naoshi Matsumoto Takahashi, Director de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL  [SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DE ACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 11ma-09 3300000 $1200 $396000000 210571442 222871442
Compra 26-may-09 22263854 $1150 $2560343210 222871442 245135296
Compra 30-jun-09 77.156 $1450 $11.187.620 245135296 245212452
Compra 02-sep-09 887548 $1600 $142.007.680 245212452 246.100.000
Compra 24-nov-09 75,000 $1480 $11.100000 246100000 246175000
Traspaso desde 14-may-10 330.375 - - 246175000 246505375




INVERSIONES HIDROELECTRICAS LTDA.
Relacionado a Francisco Silva Silva, Presidente de Grupo Security; Renato Pefiafiel, Gerente

General Grupo Security, y Ramoén Eluchans, Gerente General Banco Security.

- FECHA VARIACIONDEL |  PRECIOPOR | VALORTOTAL [SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION | N°DEACCIONES | ACCION INVERSION$ |  ACCIONES ACCIONES

Compra 27-may-09 31.942 $1150 $3673330 185968058  186.000.000

Compra 02-sep-09 750.000 $1600 $120000.000 186000000  186.750.000

Compra 02-dic-09 120.000 $1480 $17.760.000 186.750.000 186.870.000

Compra 14-may-10 555.000 $1550 $86.025.000 186.870.000 187.425.000

INVERSIONES HEMACO LTDA.
Relacionado a Jorge Marin Correa, Director de Grupo Security.
OPERACION N°DE ACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES
Compra 19-may-09 14384470 $1150 $1654214050 143995177  158.379.647
Compra 17-may-10 233261 $1550  $36.155455 158379647  158.612.908

POLO SUR SOCIEDAD DE RENTAS LTDA.

Relacionado a Jorge Marin Correa, Director de Grupo Security.

OPERACION | N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES
Compra 19-may-09 2434.886 $1150 $280.011.890 24.374.340 26.809.226
Traspaso de Custodia 17-may-10 35979 - - 26.809.226 26.845.205

ARCOINVEST CHILE S.A.

Relacionado a Ana Sainz de Vicufia Bemberg, Directora de Grupo Security.

- FECHA VARIACIONDEL |  PRECIOPOR | VALORTOTAL [SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION | N°DEACCIONES | ACCION INVERSION$ |  ACCIONES ACCIONES
Compra 13-jul-09  127.337.489 $1150 $14643811.235 0 127337489
Compra 13-jul-09 162511 $1540  $25025069  127.337.489  127.500.000
INVERSIONES LLASCAHUE S.A.

Relacionado a Francisco Silva Silva, Presidente de Grupo Security.

°
G RU PO ‘ S e‘ l I rl OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 20-may-09 11.511.654 $1150 $1.323840210 90488346  102.000.000



INMOBILIARIA CAB LTDA.

Relacionada a Claudio Berndt Cramer, Director de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 20-may-09 5.303.658 $1150 $609.920.670 90.400.000 95.703.658
Compra 24-jul-09 6.342 $1150 $729.330 95.703.658 95.710.000
Compra 02-sep-09 327.000 $160,0 $52.320.000 95.710.000 96.037.000

INVERSIONES LOS CACTUS S.A.

Relacionado a Renato Pefiafiel, Gerente General de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION N°DE ACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 20-may-09 7.199.654 $1150 $827.960.210 74.800.346 82,000.000

COMPANIA DE INVERSIONES RiO BUENO S.A.

Relacionada a Andrés Concha Rodriguez, Director de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL |  PRECIO POR VALORTOTAL  [SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION | N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 13-may-09 6.002.347 $1150 $690.269.905 60.086.262 66.088.609

ALVARO VIAL GAETE

Director de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL  |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION | N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 24-nov-09 $1480 $29.600 565.886 566.086

SAN LEON INVERSIONES Y SERVICIOS LTDA.

Relacionado a Alvaro Vial Gaete, Director de Grupo Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL  |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION | N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 20-may-09 2162.754 $1150 $248716.710 21.084.285 23247039
Compra 30-jun-09 7497 $1450 $1.087.065 23247039 23254536
Compra 24-sep-09 67.000 $150,0 $10.050.000 23.254.536 23.321.536
Compra 24-nov-09 6.900 $1480  $1.021.200 23.321.536 23.328.436
Compra 28-may-10 32.066 $1550 $4.970.230 23.328.436 23.360.502
Compra 07-jul-10 1.054.864 $169,0 $178.272.016 23.360.502 24.415.366

INVERSIONES LOS CHILCOS S.A.

Relacionado a Ramén Eluchans Olivares, Gerente General de Banco Security.

OPERACION FECHA VARIACION DEL PRECIO POR VALORTOTAL  |SALDO INICIAL DE| SALDO FINAL DE
OPERACION | N°DEACCIONES ACCION INVERSION $ ACCIONES ACCIONES

Compra 19-may-09 3487.348 $1150 $401.045.020 35812652 39.300.000

g

o
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HECHOS ESENCIALES

04 de enero de 2010

En sesion extraordinaria del directorio de Valores Security, celebrada el 30 de diciembre, se acord6
por unanimidad aprobar una Politica General Transitoria Relativa a las Operaciones Ordinarias
Habituales de la Sociedad con las Partes Relacionadas, que corresponden a su giro y tienen por
objeto contribuir al interés social, ajustandose en precio, término y condiciones a aquellas que
prevalecen en el mercado.

15 de enero de 2010

En sesion del directorio del Banco Security, celebrada el 14 de enero, se acordd por unanimidad
aprobar una Politica General Transitoria Relativa a las Operaciones Ordinarias Habituales del
Banco con las Partes Relacionadas, que corresponden a su giro y tienen por objeto contribuir
al interés social, ajustandose en precio, término y condiciones a aquellas que prevalecen en el
mercado.

28 de enero de 2010

El Directorio del Grupo Security en una sesion realizada el 28 de enero de 2010 tomo
conocimiento y dejo constancia de haberse recibido la declaracion jurada de la calidad de
director independiente del Sefior Andrés Concha Rodriguez. También acordaron por unanimidad
designar al director independiente sefior Andrés Concha Rodriguez como miembro del Comité de
Directores a contar de esa fecha, quien, a su turno, designo a los directores sefiores Jorge Marin
Correa y Alvaro Vial Gaete como miembros del Comité de Directores.

9 de abril de 2010

El 9 de abril, en Sesion del Directorio, Grupo Security acord6 proponer a la junta de accionistas
repartir un dividendo de $5,0 pesos por accion, el cual, sumado al dividendo provisorio de $1,0
y al dividendo adicional de $1,5 ya pagados el 16 de octubre de 2009, determin6 un dividendo
definitivo de $7,5 para el periodo 2009. También se acordd el pago de los dividendos para el 7
de mayo de 2010.

30 de abril de 2010

En sesion del directorio del Grupo Security, celebrada el 29 de abril, se acord6 por unanimidad
aprobar una Politica General Transitoria Relativa a las Operaciones Ordinarias Habituales de la
sociedad con las Partes Relacionadas, que corresponden a su giro y tienen por objetivo contribuir
al interés social, ajustandose en precio, término y condiciones a aquellas que prevalecen en el
mercado.

7 de mayo de 2010

El 6 de mayo se realizaron las Juntas de Tenedores de Bonos de las Series B-2,C-2, Dy E convocadas
por el Banco Bice y en solicitud del Grupo. En estas Juntas se aprobaron unanimemente las
proposiciones de modificaciones a los Contratos de Emision de Lineas de Bonos respectivos,
acordandose facultar al Banco Bice para suscribir con Grupo Security las escrituras publicas de
modificacion respectivas.
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