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CALIDAD POR DENTRO Y
POR FUERA

Almagro S.A. es una sociedad andnima, inserta
en la industria inmobiliaria desde 1977, desde
entonces, ha desarrollado y construido mas de
10.080 viviendas, lo que implica una superficie
de mas de 1.557.000 m2 edificados.

El principal objetivo de la empresa es generar
relaciones de largo plazo con nuestros clientes
que se traduzcan en ventas crecientes y clientes
satisfechos, acompafandolos en su ciclo de vida
con calidad por dentro y por fuera.







ALMAGRO, EL ARTE Y LA EDUCACION




Almagro S.A. ha mantenido durante quince afios una fructifera relacion con el arte y la promocion del patrimonio cultural
del pais. En conjunto con la Corporacion Amigos del Arte se han producido siete libros de gran formato inmortalizando
la obra de los grandes artistas chilenos Gonzalo Cienfuegos, Benito Rojo, Benjamin Lira y Rodolfo Opazo.

Durante al afio 2010 Almagro S.A. se involucrd en la restauracion de “La Panaderia”, nuevo espacio de desarrollo
artistico inaugurado en el barrio José Manuel Infante. Este proyecto, patrocinado por la Galeria Die Ecke y apoyado por
Almagro S.A, viene a consolidar un espacio inexistente en el entorno cultural chileno que conjuga en un mismo lugar
talleres de creadores independientes, proyectos de gestion cultural, espacios de encuentro que favorecen la reflexion
artistica, performances abiertas a la comunidad y tutorias de arte.

Asimismo Almagro S.A. ha continuado promoviendo sostenidamente al arte desde sus proyectos inmobiliarios. Es
asi como el afio pasado se realizaron exposiciones en los departamentos piloto de los edificios El Sereno, Vivaldi,
Candelaria 4330 y Aranjuez en Santiago, y de los proyectos Puyehue y Punta Angamos en Antofagasta, con artistas de
la talla de Lorenzo Moya, Amelia Errazuriz, Pilar Landerretche, Carolina Balmaceda y Carolina Garcia-Huidobro, entre
mucho otros.

En el ambito de la Educacidn, Almagro S.A. tiene un compromiso permanente con la Corporacion Educacional y Cultural
Emprender. En el afio 2010 éste se profundizd con el lanzamiento de un voluntariado corporativo orientado a proyectos
con el Colegio Emprender de Larapinta. Entre ellos se destacaron el trabajo de Mentorias a alumnos de Tercero Medio
y la organizacion de las Primeras Olimpiadas del Colegio. Este voluntariado es asistido por la Fundacion Trascender.
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PROPIEDAD DE LA EMPRESA

DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS

Almagro S.A. se constituyd en la ciudad de Santiago, bajo la razdn social de Inversiones del Este Limitada, por escritura
publica de fecha 10 de noviembre de 1981, otorgada ante el Notario Don Raul Undurraga Laso. Extracto de su estatuto
social se inscribid a fojas 20.965 numero 11.556 del Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de
Santiago del afio 1981. El extracto de la escritura se publico en el diario oficial n° 31.116 con fecha 14 de noviembre de
1981.

Constructora Almagro S.A. se constituyé en la ciudad de Santiago, bajo la razén social de Constructora Almagro
Limitada, por escritura publica de fecha 12 de septiembre de 1979, otorgada ante el Notario Don Enrique Morgan Torres.
Extracto de su estatuto social se inscribid a fojas 11.921 numero 7.427 del Registro de Comercio del Conservador de
Bienes Raices de Santiago del ano 1979. El extracto de la escritura se publicd en el diario oficial n° 30.470 con fecha
21 de septiembre de 1979.

DISTRIBUCION DE LA PROPIEDAD

PRINCIPALES ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre del 2010, el capital de Almagro S.A. se divide en 183.147.890 acciones ordinarias, de una serie, sin
valor nominal, integramente suscrito y pagado. A esa fecha los accionistas de la sociedad son los siguientes:

Numero De Acciones Numero De Acciones
Accionista Suscritas Pagadas % De Propiedad
SOCOVESA 183.147.889 183.147.889 100%
INMOBILIARIA SOCOVESA STGO. S.A. 1 1 0%

CONTROL DE LA SOCIEDAD

Almagro S.A. es controlada por Socovesa S.A.



FICHA ESTADISTICA RESUMIDA

ESTADISTICAS ANOS 2000 AL 2010

T Peaa | wRs |
|| 19| 2000] 2001] 2002] 2003] 2004 2005| 2006] 2007] 2008| 2000] z009]
248 279 296 345 450 633 686 701 702 780

Ventas fisicas (unidades) 328 780 834
Ventas monetarias (MUF)* 1310 1.028 1.158 1.625 2.008 2313 2.626 3.046 3.367 3.086 3.489 3.489 4.051
Nivel de actividad anual (MUF)** 469 582 401 750 980 1.303 1.426  1.691 1919 1974 1277 1277 1.392
Ingresos de explotacién (MUF)* 1382 1208 1236 1.333 2192 2259 2550 3.068 3.179 3530 3.785 3.702 4.023
Resultado operacional (MUF) 311 227 191 150 274 297 363 489 446 480 478 755 917
Utilidad del ejercicio (MUF) 142 64 77 79 150 163 196 283 102 319 208 589 649
Patrimonio (MUF) 938 942 959 978 11783 1685 1.735 2150 2128 2384 2480 2335 2794
Activos operacionales (MUF) 2218 1918 2054 2795 3.306  3.981 4727 5769 7294 7245 6597 6.000 6.789

Resultado op./ Ing. explotacién (%) 22,5 18,8 15,5 11,2 12,5 13,2 14,3 15,9 14,0 13,6 12,6 20,4 22,8

Resultado op./ Activos op. (%) 14,0 1,8 9,3 53 8,3 75 7,7 8,5 6,1 6,6 73 12,6 13,5
Resultado op./ Patrimonio (%) *** 34,6 23,9 20,1 15,3 25,8 20,6 21,6 27,6 21,2 22,4 20,6 37,7 36,9
Ut. Ejercicio/ Ing. explotacion (%) 10,2 53 6,2 5,9 6,9 7.2 7,7 9,24 3,21 9,06 550 1592 16,13
Ut. Ejercicio/ Patrimonio (%)*** 15,8 6,7 8,1 8,0 14,2 11,3 1,7 16,0 4,8 14,9 9,0 29,4 26,1
Leverage 1,23 1,04 1,10 1,73 1,66 1,26 1,74 1,60 2,37 2,01 1,79 1,86 1,67

(*) Las ventas fisicas y las ventas monetarias corresponden al 100% de las promesas firmadas durante el afio respectivo, por esta razon las ventas monetarias no
coinciden con los ingresos de explotacion.

(**) El nivel de actividad corresponde al costo directo anual de construccién, segun los estados de pago de cada proyecto.

(***) El Patrimonio que se considera para efectos del célculo de los indices financieros es el Patrimonio Promedio. Este se calcula como el promedio ponderado de
los patrimonios mensuales considerando tanto la distribucién de dividendos como ganancias y/o pérdidas generadas en cada mes.
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CARTA DEL PRESIDENTE

Estimado(a) accionista:

EL ANO 2010

Para Chile 2010 fue un afo de grandes acontecimientos. Efectivamente, se inicid con un cambio politico relevante, a lo
que inmediatamente siguio el desastre natural del 27F, lo que obligd al pais a cambiar prioridades y rehacer planes. A
ello le siguid el episodio de los mineros de Copiapd el que culmind con un éxito celebrado a nivel mundial y que subid
la imagen del pais a niveles previos no conocidos. Finalmente la economia del pais retomd la ruta del crecimiento de la
mano de un aumento generalizado de los precios de los commodities (oro, cobre, petrdleo, granos, etc.) a nivel mundial.

Para el sector inmobiliario chileno, el afio 2010 tuvo cosas buenas y malas. Entre las cosas buenas tenemos un escenario
econdmico que debe calificarse como positivo, con un crecimiento del PIB sobre 5%, tasas de inflacion y de interés
bajas y desempleo decreciente. Entre las cosas malas esta la percepcion negativa de la comunidad relacionada con el
colapso de algunos edificios como consecuencia del terremoto, percepcion que partid afectando a toda la industria, pero
termind discriminando entre las empresas que tuvieron problemas y aquellas otras que no los tuvieron.

PARA ALMAGRO S.A. EL 2010 FUE UN ANO MUY ESPECIAL, QUE SE INICIO CON GRANDES DUDAS Y SE TERMINO
CON GRANDES ALEGRIAS

Efectivamente, en marzo del 2010 y con posterioridad al terremoto y maremoto de febrero, habia una gran incertidumbre
sobre la reaccion de la comunidad hacia la vivienda en altura. Después de un corto periodo en que la prensa nacional
exacerbo las imagenes negativas asociadas a los escasos edificios que colapsaron, generando un efecto adverso en
las empresas inmobiliarias y constructoras involucradas, se reconocid que a nivel general los edificios habian soportado
muy eficazmente los efectos del fuerte sismo. En el caso de Aimagro, habida consideracion de que ninguno de nuestros
edificios sufrid dafios estructurales, y de que en aquellos casos en los cuales hubo desperfectos (en general menores),
se tratd de dar una rdpida respuesta a los afectados, la reaccidon del mercado fue positiva lo que impulsd la venta de
nuestros departamentos a partir del mismo mes de marzo de 2011. Esto hizo que la venta anual medida en términos
de promesas de compra-venta llegara a MUF 4.051 con 834 unidades vendidas, constituyendo ambas cifras récords
histéricos para la compania. Respecto al nivel de actividad (medido en base al costo directo total anual), tal como estaba
previsto, subié comparado con el afo anterior, llegando a la cifra de MUF1.392 lo que representa un alza de 9% anual,
incremento que se agudizo el cuarto trimestre del afo, sugiriendo con ello que el nivel de actividad deberia repuntar
fuertemente el afo 2011.

Respecto a los resultados contables, éstos por primera vez se midieron integramente haciendo uso de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (comunmente conocidas por sus siglas en inglés como normas IFRS).
La aplicacion de estas nuevas normas en comparacion a aquellas previamente utilizadas, denominadas Principios
Contables Generalmente Aceptados (PCGA), afectan los resultados contables, razdn por la cual en esta oportunidad
entregaremos informacion sobre los resultados obtenidos bajo la utilizacion de ambas normativas contables. Asi bajo
PCGA los resultados alcanzaron la cifra de $M 12.785.709, monto que también constituye un récord histdrico para la
empresa. Bajo IFRS los resultados llegaron a la suma de $M 13.926.243.

Finalmente, para AiImagro S.A. la rentabilidad sobre el patrimonio inicial del afio 2010 también resultd en una cifra nunca
antes alcanzada por la empresa y que ascendio a un 27.8% medido en términos de IFRS, y a 24.0% medido en términos
de PCGA.



PERSPECTIVAS PARA EL ANO 2011

Para el afo 2011, las perspectivas econdmicas son aun mejores que para el afo que recién termina. A nivel mundial
se espera un crecimiento del PIB de alrededor de 4% anual, y a nivel local las proyecciones econdmicas se centran en
un crecimiento de entre 5.5% y 6.5%, con alza en las remuneraciones reales y un desempleo en franca disminucion.
La inflacidn parece ser la unica sefial de alarma en el futuro cercano, no obstante se espera una decidida actuacion del
Banco Central para detener cualquier crecimiento excesivo de los niveles de precios.

En cuanto a Almagro S.A., esperamos que los resultados para el 2011 en términos de ventas y utilidades sean algo
inferiores a los del 2010, debido fundamentalmente a que la reduccion de los niveles de actividad en los afios 2009
y 2010 como producto de la crisis financiera global de los afios 2008 y 2009 (conocida como crisis de la deuda sub-
prime) generd una disminucion de los stocks disponibles para la venta, y en particular de los inventarios de productos
terminados y por terminar durante 2011, lo que necesariamente genera una disminucion de las escrituraciones y por
ende una reduccion de los ingresos por venta para el periodo. Esta reduccion en los resultados, que estimamos del
orden del 20%, mantendra a la empresa con buenos niveles de rentabilidad, lo que junto con el fuerte aumento de la
actividad constructiva del afio 2011, pavimentara el camino para que la empresa retome sus altos niveles de rentabilidad
en el futuro cercano.

NUESTRO EQUIPO

Por lo hecho en el 2010, en particular por los excelentes resultados con que finalmente se termind el afio habiéndose
éste iniciado en un escenario mas bien negativo, muchas felicitaciones a todo el personal de la empresa, el cual
trabajando en conjunto supo sobreponerse a las dificultades y responder a los desafios y retos impuestos por el mercado
y la competencia.

Finalmente un llamado a todos los trabajadores de Aimagro a mantener la conviccion de que esforzandonos al maximo
y trabajando en equipo, se pueden lograr grandes resultados no sdlo para nuestro provecho como personas y como
empresa sino también para beneficio de todos nuestros clientes que en definitiva representan el futuro de la compafia.

Hugo Ovando Z.
Presidente del Directorio



ORGANIZACION




ORGANIZACIONES FILIALES Y COLIGADAS

Almagro S.A. tiene una estructura organizacional separada en sociedades filiales, que le permite un mayor grado
de control de gestion y una correcta implementacion del sistema de participacion de las utilidades sobre la base de
resultados que es tradicional en nuestra empresa.

Almagro S.A. tiene una estructura organizacional separada en sociedades filiales

Conforme a lo anterior, la estructura societaria consolidada de Aimagro S.A. esta formada por las siguientes sociedades:

< % PARTICIPACION
NOMBRE SOCIEDAD ACTIVIDAD ECONOMICA CONSOLIDADA

Constructora Almagro S.A. Construccion de viviendas 100,00
Constructora El Coihue Uno Ltda. Construccion de viviendas 100,00
Constructora El Coihue Cinco Ltda. Construccion de viviendas 100,00
Ascotan Inversiones S.A. Confeccion de muebles / Arriendo maquinarias 100,00

Corretaje de propiedades / Inmobiliaria (inv. en

Almagro Division Comisiones de Confianza S.A. bienes raices) 100,00
Inmobiliaria Almagro Dos S.A. Inmobiliaria (inversion en bienes raices) 100,00
Viviendas S.A. Constructora 100,00
Almagro Division Publicidad S.A. Prestacion servicios de publicidad 100,00
Almagro Divisién Inmobiliaria S.A. Prestacion servicios estudios de mercado @ 5,00
Almagro Divisién Contabilidad y Finanzas S.A. Prestacion servicios contables y administrativos 5,00
Almagro Divisidn Arquitectura y Construccion S.A. Prestacion servicios de arquitectura y construccion 5,00
Inmobiliaria Almar Ltda. Inmobiliaria (inversion en bienes raices) 100,00

Todas las filiales y coligadas prestan servicios directa o indirectamente a Almagro S.A. con excepcion de Almagro Division Comisiones de Confianza S.A. que
también presta servicios a clientes de Almagro S.A.

1



ESTRUCTURA SOCIETARIA
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ORGANIGRAMA FUNCIONAL ALMAGRO S.A.

GERENCIA GENERAL

DIVISION CONSTRUCCION DIVISION ARQUITECTURA

Obras Arquitectura
Adquisiciones Paisajismo
Bienestar Decoracion y Terminaciones

Costeo de Proyectos

Post Venta

DIVISION PLANIFICACION Y
DESARROLLO

DIVISION COMERCIAL

Ventas Adquisicion de Sitios
Marketing Estudios de Mercado
Almagro Propiedades Evaluacion de Proyectos
Escrituracion

Las funciones de la antigua divisién Administracion y Finanzas son prestadas por el Centro de Servicios Compartidos del Grupo Socovesa
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DIRECTORIO

Con fecha 30 de Abril de 2010 se celebrd la Vigésimo Cuarta Junta General Extraordinaria de Accionistas, en la que se
aumentd el nimero de directores de 4 a 5.

En conformidad con lo establecido en los estatutos de la empresa, con fecha 30 de Abril de 2010 se celebrd la Vigésimo
Segunda Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, en la cual por unanimidad se procedio a reelegir a
los directores sefiores Hugo Ovando Zeballos, René Castro Delgado, Javier Gras Rudloff y Christian Dabovich Gras.
Asimismo se nombré como quinto director a don Mauricio Varela Labbé.

El Directorio por tanto queda integrado por las siguientes personas:

PRESIDENTE

Hugo Ovando Zeballos
Ingeniero Comercial PUC
MBA U. Chicago

VICEPRESIDENTE
René Castro Delgado
Ingeniero Civil U. de Chile

DIRECTORES
Javier Gras Rudloff
Factor de Comercio

Christian Dabovich Gras
Factor de Comercio

Mauricio Varela Labbé
Ingeniero Comercial PUC
MBA New York University



GERENCIA

La Gerencia de Almagro S.A. al 31 de diciembre de 2010 estaba compuesta por los siguientes miembros:

GERENTE GENERAL
Enrique Quevedo Luarte
Ingeniero Comercial PUC

GERENTE COMERCIAL
Pablo Hachim Guzman
Ingeniero Civil Industrial PUC
MBA PUC

GERENTE DE CONSTRUCCION
José Ignacio Tirado Krtiger
Constructor Civil PUC

GERENTE DE ARQUITECTURA
Daniel Alamos Ovejero
Arquitecto PUCV

GERENTE DE PLANIFICACION Y DESARROLLO
Juan Eduardo Bauza Ramsay
Ingeniero Comercial PUC

Las funciones de la antigua divisiéon Administracion y Finanzas son prestadas por el Centro de Servicios Compartidos del Grupo Socovesa
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NUESTROS PROYECTOS




LA DEHESA

EN DESARROLLO

PUENTE VIEJO
COSTANERA

55 dptos - 6.490 m2 totales
Afio construccion: 2010 - 11

JARDINES DEL CANDIL
EL VIGIA

63 dptos - 10.990 m2 totales
Afio construccién: 2009 - 11

JARDINES DEL CANDIL
EL ALARIFE

32 dptos - 9.241 m2 totales
Afio construccién: 2009 - 11

JARDINES DEL CANDIL
EL SERENO

32 dptos - 9.757 m2 totales
Afo construccion: 2006 - 08

JARDINES DEL CANDIL
EL COMENDADOR

64 dptos - 12.463 m2 totales
Afio construccién: 2006 - 08
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LAS CONDES

EN DESARROLLO

LORENZO DE MEDICI VIVALDI VERDI BUONARROTI
76 dptos - 8.418 m2 totales 36 dptos - 12.862 m2 totales 72 dptos - 22.530 m2 totales 36 dptos - 21.009 m2 totales
Afio construccion: 2010 - 12 Afio construccion: 2009 - 11 Afio construccion: 2007 - 10 Afio construccion: 2007 - 09




LAS CONDES
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EN DESARROLLO

NUESTROS PROYECTOS

VITACURA

BICENTENARIO 4017
16 dptos - 4.772 m2 totales
Afo construccién: 2010 - 11

TERMINADOS

CANDELARIA 4330
24 dptos - 11.055 m2 totales
Afo construccion: 2009 - 11

ESPOZ 3300 (ETAPA )

106 dptos - 25.634 m2 totales

Afo construccion: 2008 - 10

ESPOZ 3300 (ETAPA I)
78 dptos - 21.863 m2 totales
Afo construccién: 2006 - 08

EN DESARROLLO

PROVIDENCIA

LAS FLORES
48 dptos - 6.411 m2 totales
Afo construccion: 2009 - 11

RAMON SOTOMAYOR 2980
44 dptos - 7.243 m2 totales
Afo construccion: 2008 - 10

PEREZ VALENZUELA 1209

96 dptos - 7.000 m2 totales
Afio construccion: 2008 - 10

TERMINADOS
CAMPANARIO SUECIA 939 FUNDADORES FUNDADORES
76 dptos - 11.378 m2 totales 96 dptos - 13.380 m2 totales DON DIEGO DON HERNANDO

Afo construccion: 2007 - 08

Afo construccion: 2006 - 08

43 dptos - 9.391 m2 totales
Afo construccion: 2007 - 08

43 dptos - 10.425 m2 totales
Afo construccidn: 2006 - 08

BARROS ERRAZURIZ
81 dptos - 8.465 m2 totales
Afo construccion: 2006 - 08

ANDORRA
76 dptos - 11.321 m2 totales
Afo construccion: 2006 - 07

BIARRITZ 1919
54 dptos - 8.807 m2 totales
Afo construccion: 2005 - 07

LYON 889
48 dptos - 8.561 m2 totales
Afo construccion: 2003 - 04

LYON 1280
24 dptos - 5.232 m2 totales
Afo construccion: 1998 - 99

CALIFORNIA
39 dptos - 5.867 m2 totales
Afo construccion: 1996 - 97

LYON 1717
40 dptos - 5.200 m2 totales
Afo construccion: 1995 - 96

PLAZA SUECIA
32 dptos - 4.800 m2 totales
Afo construccion: 1993 - 94

PLAZA REAL
56 dptos - 8.062 m2 totales
Afo construccion: 1992 - 93

ALMERIA
24 dptos - 2.090 m2 totales
Afo construccion: 1991 - 92

ATALAYA
12 dptos - 2.235 m2 totales
Afo construccion: 1991 - 92



NUESTROS PROYECTOS

EN DESARROLLO

FRANCISCO DE VILLAGRA 327

ASTURIAS
119 dptos - 16.755 m2 totales
Afio construccidn: 2010 - 12

SUCRE 1911

PEUMO

68 dptos - 9.373 m2 totales
Afo construccion: 2009 - 11

SUCRE 1911

QUILLAY

36 dptos - 4.929 m2 totales
Afo construccion: 2009 - 11

3ANTONIOS 377
73 dptos - 8.322 m2 totales
Afo construccion: 2007 - 09

ATALAYA
168 dptos - 22.390 m2 totales
Afo construccidn: 2007 - 09

TERMINADOS

QUIRIHUE
78 dptos - 10.800 m2 totales
Afo construccion: 2004 - 05

CAMPANARIO Il
30 dptos - 3.250 m2 totales
Afo construccion: 1993 - 94

CAMPANARIO |
30 dptos - 3.250 m2 totales
Afo construccion: 1993 - 94

EL ROBLE
25 dptos - 2.410 m2 totales
Afo construccion: 1991 - 92

EL NOGAL
25 dptos - 2.410 m2 totales
Afo construccion: 1991

EL CIRUELO
25 dptos - 2.410 m2 totales
Afio construccion: 1991

EL AROMO
25 dptos - 2.040 m2 totales
Afo construccion: 1988 - 89

EL HIDALGO
20 dptos - 2.040 m2 totales
Afo construccion: 1988 - 89

PUERTA DE HIERRO
32 dptos - 2.601 m2 totales
Afio construccion: 1986

PUERTA DEL SOL
32 dptos - 2.830 m2 totales
Afio construccion: 1985

CANADA DEL SOL
48 dptos - 3.721 m2 totales
Afo construccion: 1983 - 84

LA FUENTE
24 dptos - 1.957 m2 totales
Afo construccion: 1982

LA PORTADA
32 dptos - 2.360 m2 totales
Afo construccion: 1981

DON DIEGO
12 dptos - 1.006 m2 totales
Afio construccion: 1979 - 80

LA REINA

TERMINADOS

PARQUE DEL REY
19 casas - 2.233 m2 totales
Afo construccion: 1985

CUADRA DEL FUNDADOR

18 casas - 2.815m2 totales
Afio construccion: 1981
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NUESTROS PROYECTOS

SANTIAGO CENTRO

EN DESARROLLO

BLANCO ENCALADAII
218 dptos - 16.095 m2 totales
Afo construccion: 2008 - 10

TERMINADOS

BLANCO ENCALADA |
285 dptos - 20.939 m2 totales
Afio construccion: 2006 - 08

CIUDAD EMPRESARIAL

EN DESARROLLO

JARDIN DE LA CIUDAD
BURGOS

61 dptos - 11.025 m2 totales
Afo construccién: 2006 - 07

TEMRINADOS

JARDIN DE LA CIUDAD JARDIN DE LA CIUDAD
ALCANTARA MALAGA

83 dptos - 11.530 m2 totales 60 dptos - 10.608 m2 totales
Afo construccion: 2005 - 07 Afo construccion: 2003 - 04

CHICUREO

TERMINADOS

BRISAS NORTE I VALLE NORTE Il VALLE NORTE BRISAS NORTE

24 casas - 4.585 m2 totales 37 casas - 5.962 m2 totales 36 casas - 6.348 m2 totales 20 casas - 4.578 m2 totales
Afo construccion: 2005 - 07 Afo construccion: 2005 - 07 Afo construccion: 2003 - 04 Afo construccion: 2003 - 04



HUECHURABA

NUESTROS PROYECTOS

TERMINADOS

LAS PATAGUAS

DE HUECHURABA IV

17 casas - 2.085 m2 totales
Afo construccion: 2004 - 05

LAS PATAGUAS

DE HUECHURABA Il

22 casas - 2.698 m2 totales
Afo construccion: 2003 - 04

LAS PATAGUAS
DE HUECHURABA Il
12 casas - 1.490 m2 totales

Afo construccion: 2002 - 03

LAS PATAGUAS

DE HUECHURABA |

20 casas - 3.303 m2 totales
Afo construccion: 2001 - 02

SAN MIGUEL

EN DESARROLLO

ARANJUEZ
162 dptos - 16.976 m2 totales
Afo construccion: 2009 - 11

TERMINADOS

FLORENCIA
52 dptos - 9.648 m2 totales
Afo construccidn: 2007 - 09

VENECIA

143 dptos - 16.997 m2 totales

Afo construccion: 2007 - 09

VERSAILLES
66 dptos - 11.015 m2 totales
Afo construccion: 2005 - 07

EL ESCORIAL
131 dptos - 14.772 m2 totales
Afo construccidn: 2005 - 06

PRIMERA AVENIDA
52 dptos - 5.447 m2 totales
Afo construccion: 2004 - 05

TERCERA AVENIDA
56 dptos - 5.813 m2 totales
Afo construccion: 2003 - 04

FONTANA DEL SOL I
74 dptos - 6.888 m2 totales
Afo construccion: 2003 - 04

TERESA VIAL
60 dptos - 7.605 m2 totales
Afio construccion: 2002 - 03

BLANCO VIEL
56 dptos - 6.533 m2 totales
Ao construccion: 2000

FONTANA DEL SOL |
90 dptos - 6.705 m2 totales
Ao construccion: 1999

LA MARINAII
52 dptos - 4.993 m2 totales
Afo construccion: 1998 - 99

SEGUNDA AVENIDA
56 dptos - 5.770 m2 totales
Afo construccion: 1997 - 98

CUARTA AVENIDA
60 dptos - 6.012 m2 totales
Afo construccion: 1997

LA MARINA
52 dptos -4.993 m2 totales
Afo construccion: 1996 - 97

LA MARINA II
52 dptos - 4.993 m2 totales
Afo construccion: 1998 - 99

SEGUNDA AVENIDA
56 dptos - 5.770 m2 totales
Afo construccion: 1997 - 98

CUARTA AVENIDA
60 dptos - 6.012 m2 totales
Afo construccion: 1997

LA MARINA |
52 dptos - 4.993 m2 totales
Afo construccion: 1996 - 97

ATALAYA
56 dptos - 5.400 m2 totales
Afo construccion: 1994 - 95
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ANTOFAGASTA

EN DESARROLLO

AMANCAY NAUTICO PUNTA ANGAMOS CASCADAS DEL SUR
114 dptos - 17.439 m2 totales 118 dptos - 15.838 m2 totales 211 dptos - 20.737 m2 totales PUYEHUE
Afio construccion: 2010 - 12 Afio construccion: 2010 - 12 Afo construccion: 2009 - 11 149 dptos - 18.282 m2 totales

Afo construccion: 2009 - 11

CASCADAS DEL SUR
TRANCURA

113 dptos - 16.736 m2 totales
Afo construccion: 2008 - 10

Memoria Anual 2010 - almagro
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NUESTROS PROYECTOS

CONCEPCION

EN DESARROLLO

CHACABUCO 1010
145 dptos - 13.695 m2 totales
Afo construccidn: 2008 - 11

VINA DEL MAR

EN DESARROLLO

TERRAMAR
89 dptos - 13.516 m2 totales
Afo construccion: 2010 - 12

TEMUCO

TERMINADOS

JARDIN DEL SOL Il JARDIN DEL SOL |

42 dptos - 6.600 m2 totales 42 dptos - 6.600 m2 totales
Afo construccion: 1994 - 95 Afo construccion: 1993 - 94

EL TABO

TERMINADOS

ATARDECER MIRAMAR TERRAMAR HORIZONTE

46 dptos - 4.366 m2 totales 46 dptos - 4.328 m2 totales 38 dptos - 3.200 m2 totales 38 dptos - 3.200 m2 totales
Afo construccion: 1996 - 97 Afio construccion: 1997 Afo construccion: 1995 - 96 Afo construccion: 1995 - 96

SANTO DOMINGO

TERMINADOS

ATALAYA IV ATALAYA Il ATALAYA I ATALAYA |

34 dptos - 3.955 m2 totales 30 dptos - 4.394 m2 totales 24 dptos - 3.137 m2 totales 24 dptos - 3.137 m2 totales
Afo construccion: 2003 - 04 Afio construccion: 2002 Afo construccion: 2001 Afo construccion: 2000
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VENTAS

Los niveles de ventas a los cuales se hace referencia en los dos siguientes cuadros corresponden a las estadisticas que
se llevan en cuanto a promesas de compraventa.

Las ventas medidas en UF tuvieron un crecimiento de 16% respecto del ano 2009, mientras que las ventas medidas en
unidades fisicas crecieron un 7%

VENTAS ANUALES EN MILES DE UF 1999 — 2010 (BASE PROMESAS)

| Trimestre Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre
1999 269 268 399 374 1.310
2000 222 276 265 265 1.028
2001 276 358 277 247 1.158
2002 298 445 426 456 1.625
2003 402 563 578 464 2.008
2004 430 634 647 602 2.313
2005 499 736 730 661 2.626
2006 616 876 811 743 3.046
2007 726 960 910 771 3.367
2008 752 995 940 399 3.086
2009 557 943 1.125 864 3.489
2010 882 1.121 1.089 958 4.051

VENTAS ANUALES EN UNIDADES FiSICAS 1999 — 2010 (BASE PROMESAS)

m Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre
74 69 85 328

1999 100

2000 53 69 61 65 248
2001 64 87 66 62 279
2002 51 71 85 89 296
2003 73 99 92 81 345
2004 81 127 121 121 450
2005 119 182 183 149 633
2006 150 181 185 170 686
2007 149 209 174 169 701
2008 187 217 201 97 702
2009 139 204 244 193 780
2010 198 206 238 192 834
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VENTAS

Las ventas en términos de escrituracion crecieron un 6% el afio 2010 en miles de UF con respecto al afo anterior,
mientras que medidas en unidades fisicas decrecieron un -14%.

VENTAS ANUALES EN MILES DE UF 1999 — 2010 (BASE ESCRITURAS)

271 296 660

1999 190 1.417
2000 268 170 294 287 1.019
2001 326 268 219 354 1.167
2002 168 242 240 134 784
2003 315 381 541 531 1.768
2004 579 577 576 589 2.322
2005 792 263 513 769 2.337
2006 823 425 958 805 3.011
2007 585 645 724 1.091 3.045
2008 526 825 924 1.122 3.397
2009 511 880 849 1.340 3.580
2010 573 1.193 1.014 1.032 3.812

VENTAS ANUALES EN UNIDADES FiSICAS 1999 - 2010 (BASE ESCRITURAS)

_ Il Trimestre Il Trimestre IV Trimestre
53 66 73 343

1999 151

2000 59 49 73 80 261
2001 80 74 63 75 292
2002 49 61 57 34 201
2003 61 69 94 86 310
2004 89 100 123 117 429
2005 132 55 135 177 499
2006 164 99 170 211 644
2007 141 143 146 240 670
2008 147 172 179 262 760
2009 122 220 216 298 856
2010 110 228 175 225 738

Memoria Anual 2010 - almagro
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VENTAS

DETALLE DE VENTAS 2010 POR COMUNAS

Moneda: UF Promesas

Proyectos por comuna Unidades % MUF %
Las Condes 75 8,99 831 20,50
Vitacura 68 8,15 808 19,95
Antofagasta 218 26,14 731 18,06
Lo Barnechea 107 12,83 621 15,32
Providencia 97 11,63 408 10,06
Nufioa 104 12,47 296 7,30
San Miguel 62 7,43 167 4,12
Santiago Centro 87 10,43 144 3,56
Concepcion 9 1,08 20 0,49
Huechuraba 5 0,60 17 0,42
Vina del Mar 2 0,24 9 0,22
Total 834 100,00% 4.051 100,00

Moneda: UF Escrituras

Proyectos por comuna Unidades %

Las Condes 103 13,96 1.107 29,04
Vitacura 103 13,96 925 24,28
Antofagasta 113 15,31 477 12,52
Providencia 88 11,92 344 9,01
Lo Barnechea 56 7,59 317 8,31
Nurioa 94 12,74 255 6,68
Santiago Centro 122 16,53 222 5,81
San Miguel 54 7,32 151 3,97
Huechuraba 5 0,68 15 0,38
Total 738 100,00 3.812 100,00
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NUEVOS PROYECTOS

PROYECTOS INICIADOS EN 2010

i proyecto L bicason | uniades | warotmes

Espoz 3300 - Bicentenario

Abril 4017 Av. Bicentenario 4017 - Vitacura 16 4.772
Mayo Puente Viejo - Costanera El Radal 80 - La Dehesa 55 6.490
Junio Amancay Av. Cerro Paranal 320 - Antofagasta 114 17.439
Agosto Lorenzo de Medici Lorenzo de Medicis 77 - Las Condes 76 8.418
Octubre Nautico Av. Angamos 0855 - Antofagasta 118 15.838
Noviembre Terramar 2 Norte 524 - Vina del Mar 89 13.516
Diciembre Asturias Francisco de Villagra 327 - Nufioa 119 16.755

Total Proyectos 7 587 83.228

Durante el afio 2010 se iniciaron 7 nuevos proyectos. Los lanzamientos se realizaron a contar del segundo trimestre.
destacandose el inicio del primer edificio en Vifia del Mar.

_ Proyectos iniciados N° Deptos / Casas M2 totales construidos
5 245

2000 41.690
2001 4 206 45.165
2002 8 321 62.841
2003 12 568 91.864
2004 12 655 117.192
2005 12 709 125.679
2006 12 1.009 158.561
2007 12 960 180.708
2008 6 722 86.402
2009 10 829 120.856
2010 7 587 83.228

Memoria Anual 2010 - almagro
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FUTUROS PROYECTOS

Para el ano 2011 tenemos proyectado iniciar la construccion de 15 edificios, de los cuales 13 se desarrollaréan en
Santiago y 2 en Antofagasta, con mas de 1.200 departamentos en total. A la fecha los siguientes proyectos se

encuentran definidos:

Total
__ Rango de Mts

Santiago Santiago Altamira — Etapa | 1, 2 y 3 dormitorios 33a72m2
Santiago Nufioa Edificio en terreno sobre calle 104 2y 3 dormitorios 61a78 m2
El Palqui
Santiago Las Condes Edificio en terreno sobre calle 216 1y 2 dormitorios 45 a 85 m2
9 Leonardo Da Vinci y
) Edificio en terreno sobre calle -
Santiago Las Condes Nuestra Sefiora del Rosario 33 4 dormitorios 160 a 200 m2
Santiago Lo Barnechea Puente Viejo — El Pefidn 55 1, 2 y 3 dormitorios 48 a 148 m2
Santiago Lo Barnechea Puente Viejo — El Puente 55 1y 2 dormitorios 48 a 86 m2
. Los Olivos de San -
Santiago Lo Barnechea Rafael-Etapal 12 5y 6 dormitorios 395 a613 m2
Santiago Lo Barnechea Parque Las Encinas-Etapa | 32 5 dormitorios 170 m2
Edificio en terreno sobre calle
Santiago Providencia Amapolas esquina calle Tomas 48 1, 2 y 3 dormitorios 43 a 107 m2
Guevara
Santiago Providencia Edificio en terreno sobre calle 35 2y 3 dormitorios 82 a 150 m2
Hernando de Aguirre
) . . Edificio en terreno sobre calle Lofty2y 3
Santiago Providencia Silvina Hurtado 71 dormitorios 58 a 95 m2
Antofagasta Edificio Ancora 150 2, 3y 4 dormitorios 71 a135m2
Antofagasta Edificio Ipanema 122 2, 3y 4 dormitorios 78 a 150 m2
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PERSONAL - DIVIDENDOS REPARTIDOS

PERSONAL

La cantidad de personal trabajando en forma directa para Almagro S.A. observé un aumento durante el afio 2010 de
un 11% respecto del afio 2009, tal como se explica en el cuadro siguiente:

PERSONAL ALMAGRO Y FILIALES

Promedio

mensual 965 676 784 732 1.087 1512 1.680 1.842 2214 2341 2287 1.671 1.853
Minimo 770 586 642 686 844 1256 1547 1.669 2128 2.099 2.009 1.482 1.585
Maximo 1.162 780 931 792 1256 1.772 1.785 2.054 2.301 2496 2463 1.947 2.091

DISTRIBUCION DEL PERSONAL (AL 31 DE DICIEMBRE 2010)

Matriz Filiales Consolidado
Gerentes y ejecutivos principales 2 19 21
Profesionales y técnicos 72 154 226
Trabajadores 94 1.690 1.784
Total 168 1.863 2.031

DIVIDENDOS REPARTIDOS

El cuadro siguiente indica los dividendos repartidos desde 1997 en adelante, valorizados al 31 de diciembre de cada

afio:

provisorio M3 | provisorio MS Total WS Total UF e
1997 1.357.842 1.357.842 96.321 0,877
1998 965.098 965.098 65.718 0,599
1999 893.393 893.393 59.294 0,540
2000 946.247 946.247 60.003 0,547
2001 975.619 975.619 59.991 0,546
2002 502.792 501.327 1.004.119 59.968 0,546
2003 254.440 824.524 1.078.964 63.769 0,547
2004 286.443 1.384.817 1.671.260 96.521 0,603
2005 448.070 2.134.424 2.582.494 143.965 0,900
2006 642.390 2.370.436 3.012.826 164.333 0,999
2007 807.682 1.606.329 2.414.011 131.081 0,716
2008 1.178.100 - 1.178.100 54.917 0,299
2009 2.419.152 - 2.419.152 115.512 0,631
2010 1.744.020 - 1.744.020 81.285 0,444
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos sefiores accionistas de Almagro S.A. -
Deloitte.

Como auditores externos de Socovesa S.A. y filiales, hemos examinado sus estados consolidados de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y 1 de enero de 2009 y los correspondientes estados consolidados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre
de 2010 y 2009, sobre los que emitimos nuestra opinidn, sin salvedades, con fecha 11 de marzo de 2011. Los estados
financieros basicos de la filial y su “nota de criterios contables aplicados”, adjuntos, son consistentes, en todos sus
aspectos significativos, con la informacion contenida en los estados financieros consolidados que hemos examinado.

De acuerdo con lo requerido por el Oficio Circular N° 555 de la Superintendencia de Valores y Seguros, informamos
que los estados financieros basicos y su “nota de criterios contables aplicados” de Almagro S.A. y filiales adjuntos,
corresponden a aquellos que fueron utilizados en el proceso de consolidacion llevado a cabo por Socovesa S.A. al 31 de
diciembre de 2010 y 2009. La preparacion de dichos estados financieros (que incluye los criterios contables aplicados),
es responsabilidad de la Administracion de Socovesa S.A.

Este informe se relaciona exclusivamente con Socovesa S.A. y filiales y es emitido solamente para informacion y uso

de su Administracion Superior y de la Superintendencia de Valores y Seguros, por lo que no ha sido preparado para ser
usado, ni debe ser usado, por ningun usuario distinto a los sefalados.

Marzo 11, 2011

Juany/Carlos Jara
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BALANCE GENERAL 2010 Y 2009 - ACTIVOS

31.12.2010 31.12.2009 1.01.2009

Activos M$ M$ M$

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo 607.319 735.546 853.585
Otros activos financieros, corrientes 14.660 6.154.980 932.479
Otros activos no financieros, corrientes 399.797 437.779 502.234
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 14.791.877 20.321.090 10.256.107
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 17.768.634 0 1.084.917
Inventarios 110.354.713 100.648.515 114.004.132
Activos por impuestos, corrientes 1.714.744 435.374 2.935.072
Total de Activos corrientes 145.651.744 128.733.284 130.568.526

Activos no corrientes

Otros activos financieros, no corrientes 984.335 922.242 925.880
Activos intangibles distintos de la plusvalia 194.417 230.023 298.244
Propiedades, planta y equipo 5.449.761 5.747.361 6.261.570
Propiedad de inversion 5.684.628 5.937.898 5.937.898
Activos por impuestos diferidos 1.858.350 1.998.997 3.068.803
Total de Activos no corrientes 14.171.491 14.836.521 16.492.395
Total de activos 159.823.235 143.569.805 147.060.921

Memoria Anual 2010 - almagro
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BALANCE GENERAL 2010 Y 2009 - PASIVOS

PASIVOS

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros, corrientes 60.486.768 66.923.951 63.405.629
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 19.926.387 13.866.992 15.128.503
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 4.177.873 107.121 5.563.874
Otras provisiones, corrientes 558.896 545.541 451.491
Pasivos por Impuestos, corrientes 1.378.003 0 201.839
Total de Pasivos Corrientes 86.527.927 81.443.605 84.751.336

Pasivos no corrientes

Otros pasivos financieros, no corrientes 7.107.241 10.816.214 20.261.134
Otras cuentas por pagar, no corrientes 5.149.332

Pasivo por impuestos diferidos 1.083.521 1.206.345 1.051.913
Total de Pasivos no corrientes 13.340.094 12.022.559 21.313.047
Total de pasivos 99.868.021 93.466.164 106.064.383
PATRIMONIO

Capital emitido 32.813.626 32.813.626 32.813.626
Ganancias (pérdidas) acumuladas 13.957.368 4.208.998 (1.5672.248)
Otras reservas 11.291.274 13.035.293 8.596.592
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 58.062.268 50.057.917 39.837.970
Participaciones no controladoras 1.892.946 45.724 1.158.568
Patrimonio total 59.955.214 50.103.641 40.996.538
Total de patrimonio y pasivos 159.823.235 143.569.805 147.060.921

37



ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION

1.01.2010 1.01.2009
31.12.2010 31.12.2009
M$ M$

Estado de Resultados

Ingresos de actividades ordinarias 86.317.225 79.419.449
Costo de ventas (61.165.771)  (58.484.736)
Ganancia bruta 25.151.454 20.934.713
Otros ingresos, por funcion 3.203.551 1.073.244
Gasto de administracion (7.451.025) (5.463.201)
Otros gastos, por funcion (162.993) (94.159)
Ingresos financieros 541.445 88.850
Costos financieros (1.399.331) (1.868.918)
Diferencias de cambio 292.266 18.279
Resultados por unidades de reajuste (504.628) 1.507.104
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 19.670.739 16.195.912
Gasto (Ingreso) por Impuesto a las ganancias (3.076.609) (2.766.476)
Ganancia (pérdida) prodecentes de operaciones

continuadas 16.594.130 13.429.436
Ganancia (Pérdida) 16.594.130 13.429.436

Ganacia (pérdida), atribuible a

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la

controladora 13.926.243 12.643.947
Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no

controladoras 2.667.887 785.489
Ganancia (pérdida) 16.594.130 13.429.436

Ganancias por accion

Ganancia por accion basica

Ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones
continuadas $/accion 76 69

Ganancias por accion diluidas

Ganancias (pérdida) diluida por accién procedente de
operaciones continuadas $/accion 76 69

Memoria Anual 2010 - almagro
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Acumulado Acumulado
1.01.2010 1.01.2009
31.12.2010 31.12.2009
M$ M$
Ganancia (pérdida) 16.594.130 13.429.436
Componentes de otro resultado integral, antes de
impuestos

Diferencias de cambio por conversion

Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de
conversion, antes de impuestos (217.625) (617.022)

Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias
de cambio por conversion (217.625) (617.022)

Participacion en el otro resultado integral de asociadas
y hegocios conjuntos contabilizados utilizando el

método de la participacion 426.592

Otros componentes de otro resultado integral, antes

de impuestos 208.967 (617.022)
Otro resultado integral 208.967 (617.022)
Resultado integral total 16.803.097 12.812.414

Resultado integral atribuible a

Resultado integral atribuible a los propietarios de la

controladora 14.135.210 12.026.925
Resultado integral atribuible a participaciones no

controladoras 2.667.887 785.489
Resultado integral total 16.803.097 12.812.414
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

31.12.2010 31.12.2009

Estado de Flujo de Efectivo Directo MS M$

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacién

Clases de cobros por actividades de operacion

Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 88.497.091 68.659.604
Otros cobros por actividades de operacion (679.093) 163.883
Total clases de cobros para actividades de operacion 87.817.998 68.823.487

Clases de pagos

Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (44.974.910) (33.828.380)
Pagos a y por cuenta de los empleados (15.743.490) (12.896.969)
Intereses pagados (2.294.438) (5.188.963)
Intereses recibidos 32.053 11.333
Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (12.202) 2.174.683
Otras entradas (salidas) de efectivo (55.076) (180.702)
Total clases de pagos (63.048.063) (49.908.998)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacién 24.769.935 18.914.489

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion

Otros pagos para adquirir participaciones en negocios conjuntos (678.632) (48.012)
Préstamos a entidades relacionadas (17.878.000)

Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo 57.258 44.248
Compras de propiedades, planta y equipo (280.210) (68.163)
Compras de activos intangibles (105.548) (57.034)
Ofras entradas (salidas) de efectivo 6.143.640 (6.000.000)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (12.741.492) (6.128.961)

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion

Importes procedentes de la emisidn de acciones 97.279

Importes procedentes de préstamos de corto plazo 16.762.611 45.130.490
o Total importes procedentes de préstamos 16.762.611 45.227.769
? Préstamos de entidades relacionadas 1.156.000 1.045.744
§ Pagos de préstamos (26.839.133) (48.543.584)
z Pagos de pasivos por arrendamientos financieros (668.944) (752.043)
b=y Pagos de préstamos a entidades relacionadas (3.532) (5.536.736)
% Dividendos pagados (2.563.673) (4.060.207)
g Otras entradas (salidas) de efectivo (284.509)
ﬁ Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacién (12.156.671) (12.903.566)
5
GE, Incremento neto (disminucion) en el efectivo y equivalentes al efectivo (128.228) (118.038)
= Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 735.547 853.585

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 607.319 735.547
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ANALISIS RAZONADO




1. RESUMEN EJECUTIVO

A diciembre del 2010, Almagro S.A. y Filiales muestra ventas en base a promesas de compraventa por MUF 4.051,
un 16,1 % mas que a diciembre del 2009. Los ingresos de explotacion, que miden las ventas en términos contables
(escrituras), alcanzan los M$ 86.317.225, que corresponde a un aumento de 8,69% comparadas a las de diciembre del
afno 2009. En este incremento de las ventas ha resultado esencial la diversificacion exitosa de la cartera de proyectos
de Almagro, unida a la excelente imagen de marca.

El nivel de endeudamiento sobre el Patrimonio ha disminuido, variando de 1,87 veces a diciembre del 2009 a 1,67 veces
a igual fecha del 2010. Lo anterior se debe principalmente a la caida en el nivel de actividad producto de la crisis de los
afnos 2008-2009. Adicionalmente debe destacarse que ha aumentado la proporcion de deuda de CP versus la de LP,
variando la primera de un 86,0% de la deuda total en diciembre del 2009, a un 89,4% a diciembre del 2010.

Otro aspecto que es importante destacar es el aumento de las Existencia medidas en conjunto con las Propiedades de
Inversion, que después de pasar por un periodo en que éstas bajaban producto del escaso nivel de actividad producto
derivado de la crisis, hoy muestran un aumento producto de la compra de terrenos y la activacion de proyectos.

Finalmente, respecto a las Ganancias atribuibles a los propietarios de la controladora, éstas fueron mayores en un
10,1% a las del 2009 medidas ambos bajo las normas IFRS. Las utilidades estuvieron por encima de lo presupuestado,
llegando a la suma de M$ 13.926.243..-

2. BALANCE GENERAL

Los activos totales de la compariia aumentaron variando de M$ 143.569.805 a M$ 159.823.235 al 31 de diciembre de
cada afio, lo que representa un aumento de 11,3%, variacion que tiene su explicacion en los siguientes movimientos:
el Activo Corriente presenta una variacion positiva de 13,1%, explicada fundamentalmente por un aumento de los
“Inventarios” producto del aumento en el nivel de actividad y la compra de terrenos y de las “Cuentas por cobrar a
entidades relacionadas”. El Activo No Corriente disminuyd en un 4,5%.

Respecto al Pasivo Total (Pasivo + Patrimonio) éste aumenta en M$ 16.253.430, compatible con un aumento del nivel
de actividad y que se explica por un aumento de los Pasivos (Corrientes y No Corrientes) en M$ 6.401.857, un aumento
del Interés Minoritario en M$ 1.847.222 y por un aumento del Patrimonio en M$ 8.004.351.-

El Pasivo Corriente de la compariia aumenté en M$ 5.084.322 (6,2%). Este se explica por el aumento de las Cuentas
comerciales y otras cuentas por Pagar en M$ 6.059.395 y de las Cuentas por pagar a entidades relacionadas en M$
4.070.752. Estas alzas fueron compensadas por una baja en los “Pasivos Financieros” de M$ 6.437.183.-

El Pasivo No Corriente aumenté en M$ 1.317.535, debido al reconocimiento de una deuda con el vendedor de un
sitio en La Dehesa en la cuenta “Otras cuentas por pagar” en M$ 5.149.332, que fue compensado por una baja en los
Pasivos Financieros no corrientes de M$ 3.708.973.-

El Patrimonio Total ha aumentado en M$ 9.851.573, producto de la utilidad de ejercicio, menos los dividendos pagados
durante el 2010.
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3. ESTADO DE RESULTADOS

La ganancia atribuible a los propietarios después de impuestos que presenta Almagro S.A. y filiales para el periodo
terminado el 31 de diciembre del afio 2010, asciende a M$ 13.926.243.-

Un aumento en los Ingresos de Explotacion de un 8,7%, sumado al aumento de los Costos de Explotacion en un 4,5%,
tiene como efecto un aumento del Margen en un 20,1%; el que sumado al aumento de los gastos de Administracion y
Ventas en un 36,4% y una disminucion del costo *financiero en 25,1% - producto de un menor endeudamiento y de un
menor costo de la deuda - determina un aumento en la Ganancia atribuible a los propietarios de un 10,1%.

4. DESCRIPCION Y ANALISIS DE LOS PRINCIPALES COMPONENTES DE LOS FLUJOS.

El flujo operacional de Almagro S.A. y filiales muestra un saldo positivo de M$ 24.769.935 que esta basicamente
explicado por Recaudacion de deudores por venta por M$ 87.817.998. Este flujo positivo fue compensado por Pagos
a proveedores por M$ 44.974.910, a Empleados por M$ 15.743.490, y por intereses pagados en el periodo por
M$2.294.438 principalmente.

El flujo originado por actividades de financiamiento muestra un saldo negativo de M$ 12.156.671, explicado
principalmente por un flujo negativo correspondiente al Pago neto de créditos por un monto de M$ 10.076.522 'y por el
Pago de dividendos por M$ 2.563.673.- Estos flujos fueron compensados por Préstamos a EERR por M$ 1.152.468.-

Respecto al flujo originado por actividades de inversion muestra un saldo negativo por un monto de M$ 12.741.492 que
se explica basicamente por Préstamos a entidades Relacionadas.

Finalmente Almagro S.A. y filiales quedd con un saldo de efectivo y efectivo equivalente por un total de M$ 607.319.-



5. ANALISIS FINANCIERO DEL BALANCE GENERAL

Liquidez 31-dic-2010 31-dic-2009
Liquidez Corriente 1,68 1,58
Razon Acida 0,18 0,34
Razoén de Endeudamiento 1,67 1,87
Deuda C.P. / Deuda Total 0,87 0,87
Deuda L.P. / Deuda Total 0,13 0,13
Cobertura Gastos Financieros 15,06 9,67
Rotacion Inventario 0,5798 0,5449
Permanencia de Inventario 620,95 660,64
Resultados

Ingresos de Explotacidn 86.317.225 79.419.449
Costos de Explotacién -61.165.771 -58.484.736
Ventas en Unidades 834 780
Ventas en M$ 86.916.433 76.069.331
Resultado Operacional 25.151.454 20.934.713
Gastos Financieros -1.399.331 -1.868.918
RAIIDAIE 21.070.070 18.064.830
Ut. (pp) después de tax 16.594.130 13.429.436
Rentabilidad

Rentabilidad del Patrimonio 30,2% 29,5%
Rentabilidad del Activo 10,9% 9,2%
Rendimiento Activos Op. 19,8% 16,4%
Utilidad por Accidn 90,61 73,33

El Andlisis Financiero de diciembre del 2010 respecto al del 2009, nos indica una mejoria en la liquidez, en la actividad y
en los resultados producidos; y una baja en el endeudamiento producto de una serie de movimientos que a continuacion
trataremos de explicar:

Los indices de liquidez muestran en la Liquidez Corriente un aumento respecto a diciembre del 2009 producto del
aumento de las “Cuentas por cobrar EERR” y de los “Inventarios”. Por otro lado disminuye la Razdn Acida, debido a un
aumento del Pasivo Corriente en una proporcion mayor al aumento de los fondos disponibles.

La Razén de Endeudamiento cayo reflejando asi el menor nivel de actividad e inversion de la compania, manteniendo
eso si la relacion de deuda no corriente versus deuda corriente. El indice de Cobertura Gastos Financieros mejora
producto del buen resultado del afio y de la caida tanto de la deuda como del costo de esta.

Los indices de actividad muestran un aumento en la Rotacion de Inventario, consecuente con una caida en la
Permanencia de Inventario, todo ello concordante con la baja en los niveles de actividad que ha provocado una caia de
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las existencias promedio, si bien la existencia al cierre del afio 2010 habia aumentado respecto al cierre del afio 2009.
Es importante destacar que en la industria inmobiliaria el ciclo productivo dura entre 18 y 24 meses por proyecto y es
usualmente inferior al ciclo de ventas, lo que significa que en una situacion de crisis una baja en los niveles de actividad
usualmente van acompafados por decrecimiento en el nivel de inventario.

Los Ingresos y Costos de Explotacion expuestos en los Resultados, muestran un razonable crecimiento respecto de
las cifras de este ano respecto al anterior. El Resultado se ve negativamente impactado en el “Resultado por unidades
de reajuste” y positivamente por los Gastos Financieros ya comentados con anterioridad. Esta mejora se refleja de
igual forma en la rentabilidad del patrimonio y en la rentabilidad sobre activos. Por su parte las ventas en unidades y
en pesos correspondientes a las promesas de compraventa del afio, muestran un aumento respecto del afio anterior,
sorprendiéndonos con su desempeno a pesar del terremoto.

6. ANALISIS DE DIFERENCIAS ENTRE VALORES LIBROS/ECONOMICOS/DE MERCADO DE LOS PRINCIPALES
ACTIVOS

Consideramos que no existen diferencias relevantes en las distintas valorizaciones de nuestros principales activos.

7. VARIACIONES EN EL MERCADO, COMPETENCIA Y PARTICIPACION RELATIVA

Como ya es sabido, el afno 2010 mantuvo las turbulencias a nivel mundial; un escenario macroecondmico marcado
por la volatilidad, alza en las tasas de interés reales, una disminucion sostenida de los niveles de inflacion, y un leve
relajamiento en las politicas de aprobacion de créditos hipotecarios por los bancos e Instituciones Financieras, fueron
los principales catalizadores de la actividad que mostré el sector inmobiliario.

En resumen el mercado inmobiliario se caracterizd por mostrar un repunte en las ventas, especialmente a partir del
segundo trimestre del 2010, mostrando una cautelosa reactivacion de proyectos inmobiliarios y de construccion.

La competencia del mercado, mas que estar reflejada en el nimero de proyectos que se encuentran actualmente en
construccion o venta, estd determinado en base a los productos que se ofrecen. A modo de ejemplo, no todos los
departamentos de tres dormitorios son competencia entre si, ya que el abanico de metrajes en que se construyen
departamentos con este programa hace que solo algunos sean competencia real. Por otro lado, la ubicacion donde estén
emplazados determinara si son competencia entre si. Estos factores y otros como metraje, terminaciones, espacialidad,
entre otros, hacen imposible hacer un analisis de la competencia en este informe, ya que se requeriria hacer un estudio
por lineas de producto y por sector, el que sin duda seria muy extenso.

8. ANALISIS DE RIESGO DEL MERCADO

Los principales factores de riesgo operativo que enfrenta la Compania son los ciclos econdmicos, la Tasa de interés, la
Competencia, la Regulacidon en materia de desarrollo inmobiliario y construccion, y en menor medida el tipo de cambio
y el precio de los commodities.

Respecto a los ciclos econdmicos, la venta de viviendas orientadas a los segmentos medios y altos depende en gran
medida de las fluctuaciones de las tasas de interés de largo plazo y de las expectativas econdmicas del consumidor
acerca de sus ingresos futuros y su capacidad de cumplir con pagos de créditos hipotecarios. Incrementos en las tasas
de interés y el resultante aumento en el costo de crédito, junto con el empeoramiento de las expectativas econdmicas,
podrian eventualmente afectar la demanda por viviendas mayoritariamente en los segmentos socioecondmicos medios
y altos. La Compania ha buscado diversificar su negocio en términos de mercados geograficos y productos a distintos
segmentos socioeconomicos como forma de administrar este riesgo. Por todo lo anterior es sumamente importante
saber reaccionar frente a los cambios de tendencia de los ciclos econémicos, pues como revelan los estudios sobre el
tema, la Industria Inmobiliaria reacciona acentuando los ciclos.



Otra fuente de riesgo a la que se ve expuesta la empresa es la tasa de interés, la cual afecta por una parte a nuestros
pasivos (tasa de corto plazo), y por otra las expectativas de nuestros clientes (tasa de largo plazo) respecto a la
conveniencia de comprar o no bienes inmuebles usando endeudamiento. Respecto al riesgo que enfrentamos ante
variaciones del Tipo de Cambio, este es minimo; ya que sdlo nos afecta indirectamente a través de la compra de
insumos importados, que son un porcentaje bajo de nuestros costos. Por ultimo, el precio de los commodities no tiene
efecto directo en el riesgo al que esta expuesta la empresa.

Respecto a la cobertura de la empresa ante el riesgo a que esta expuesta, cabe mencionar los cambios en la tasa de
interés, para lo cual la empresa tiene como politica el mantener los precios de nuestros productos en UF. Respecto a los
pasivos, se hace un seguimiento permanente de las tasas ante los distintos plazos, para elegir aquellos que optimizan
la situacion de la empresa. Adicionalmente Almagro S.A. recibe mutuos y letras hipotecarias como pago por la venta de
los inmuebles que vende; la venta de estos instrumentos no produce efectos en resultados, ya que cualquier diferencia
respecto a su valor par, es de cargo o a favor del comprador. También la empresa tiene como politica cubrir cualquier
riesgo de tipo de cambio en aquellas operaciones hechas en moneda extranjera.

Almagro tiene por politica el mantener asegurados todos sus activos sujetos a riesgo, siendo los principales el edificio
institucional, todos los proyectos de casas y edificios, las salas de venta y los departamentos pilotos con sus contenidos,
y la flota de camionetas, camiones y maquinarias. Adicionalmente tenemos seguros de responsabilidad civil, de remesa
de valores y seguro de vida de todos nuestros trabajadores.

Los proyectos que construimos, en los cuales se concentra la mayor fuente de riesgos, se aseguran con pdliza de “Todo
Riesgo Construccion” desde el momento en que se demuelen las casas sobre las que se construird un edificio o casas,
hasta el momento en que la propiedad es recepcionada; cambiandose luego a un seguro de “Incendio” hasta el momento
en que es transferida al futuro propietario. Estos seguros estan pensados para cubrir todos los riesgos asociados a la
industria de la construccion, por lo que consideramos que estamos razonablemente cubiertos. A finales del ano 2008
hicimos una seleccion de Corredores de Seguros, saliendo elegida la empresa Aon Risk Services, compania muy
prestigiada a nivel internacional, que nos ha asesorado en la determinacion de todos aquellos riesgos a los que estamos
expuestos y en los seguros mas adecuados para cubrirlos.

47



