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or:1grNe el Presidente

Estimados Accionistas:

Hemos terminado el Ejercicio 2008, con la satisfaccion de haber enfrentado turbulencias en los distintos aspectos de
nuestra vida institucional de la mejor manera posible.

En el plano deportivo obtuvimos el Vice-Campeonato del Torneo de Apertura y fuimos campeones del Clausura 2008.
Nos llena de orgullo poder afirmar que Colo-Colo ha triunfado en cinco Torneos Nacionales de siete disputados desde
la incorporacién de Blanco & Negro a la administracion del Club.

Hemos realizado las mas altas inversiones que el fatbol chileno ha conocido en su historia. La llegada de McNelly Torres
y la compra de Lucas Barrios, ratifica nuestra prioridad de invertir para encontrar resultados.

Seguimos avanzando en el fatbol joven. La Casa Alba esta en pleno funcionamiento y sera potenciado un cambio en
la filosofia formativa y en la gestién de cadetes, incorporando una metodologia que busca sintetizar el trabajo y talento,
para obtener los mejores frutos a la brevedad.

Sabemos que el futuro descansa en la calidad de nuestros jovenes futbolistas y por tal hemos dispuesto un esquema
logistico para su formacién que sobresale significativamente sobre otras instituciones del Fuatbol.

Colo-Colo es un importante actor social y asi hemos continuado nuestra politica de integracion social visitando carceles,
hospitales o participando en actividades de beneficiencia; mostrando siempre una cara solidaria con los mas necesitados,
para quienes generalmente, somos la principal motivacion en sus vidas.

Hemos promovido una nueva integracion entre los distintos estamentos del Club. Es destacable el hecho de completar
casi dos afios sin incidentes entre nuestros barristas en el Estadio Monumental. Quienes mas conocen la historia del
Club podran valorar esta positiva realidad.

Continuamos con la renovacion del Estadio Monumental. Hoy tenemos nueva marquesina, palcos, bafios, y accesos
diferenciados, muestrando una cara mas amable y segura del recinto. Se ha agregado nuestra pantalla gigante que
es el gran simbolo del cambio que ha experimentado nuestro Club.

Son innumerables los avances en infraestructura deportiva y en seguridad. Sélo basta mencionar la cancha sintética
y nuestras camaras de seguridad, para colocarnos a la vanguardia enn la calidad de nuestras instalaciones.

Hemos ido mas lejos que las exigencias del contrato de concesion y seguiremos realizando las obras necesarias para
mantener nuestro recinto en las mejores condiciones. Asi, conscientes también de nuestra obligacién de dar el mejor
servicio a nuestros hinchas, hemos impulsado iniciativas como “Colo-Colo Seguro” entre otras.

Renovamos los contratos con nuestros sponsors principales procurando dar estabilidad a nuestros ingresos y proyectos,
fomentando vinculos de largo plazo.

Sin embargo, todas estas realizaciones tienen siempre una gran limitacion, la cual es mantener la disciplina en los gastos.
Muchas Instituciones del fatbol han conseguido relevantes actuaciones deportivas, pero a costa de un gasto
que, a poco andar, los tiene en crisis y al borde de la insolvencia.

La responsabilidad con nuestros accionistas e hinchas, nos ha permitido ser una de las escasas sociedades anénimas

deportivas en el mundo, en condiciones de mostrar logros en la cancha y repartir dividendos a sus accionistas por dos
periodos consecutivos.

Asi, el compromiso de esta administracion con nuestros accionistas permanece inalterable, porque ustedes mas alla
de apoyar al equipo, pusieron los recursos para salvar a la Institucién.

Amigos Accionistas:

Enfrentamos un periodo muy desafiante en lo deportivo y en el plano financiero.
El Directorio junto con agradecer su confianza, quiere renovar su compromiso de velar por el crecimiento y el éxito de
Colo-Colo.

Esto por una razén muy simple, porque Colo-Colo es Chile.

Un fuerte abrazo.

Gabriel Ruiz3Tagle
Presidente
Blanco y Negro S.A.
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Descripcion de fEY®]gleFTa]f:!

* Razon Social
Blanco y Negro S.A.
* Nombre de Fantasia
Blanco y Negro, BNSA y BN.
*RUT.
99.589.230-8
« Inscripcién en Registro de Valores
N" 902
e Codigo Nemotécnico en Bolsa
Colo - Colo
* Tipo de Sociedad
Sociedad Andénima Abierta
e Domicilio Legal
Avenida Marathon 5300, Macul, Santiago, Chile
« Teléfonos (56-2) 460 26 56
 Fax (56-2) 460 26 01

Pagina Internet
www.colocolo.cl

Correo Electrénico
club@colocolo.cl

de la Sociedad

Blanco & Negro S.A. fue constituida por escritura pablica otorgada el 8 de marzo de 2005
ante la Notario Publico de Santiago sefiora Nancy de la Fuente Hernandez, cuyo extracto
fue publicado en el Diario Oficial N° 38.110, de fecha 14 de marzo de 2005, e inscrito en
el Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago, a fojas 8195, nimero
5994 del mismo afio.

El 30 de mayo de 2005, la sociedad fue inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de
Valores y Seguros (SVS) con el nimero 902, por lo que esta bajo la Fiscalizacion de dicha instancia.

El objeto de la sociedad es organizar, producir, comercializar y participar en espectaculos
y actividades profesionales de entretencidn y esparcimiento de caracter deportivo y
recreacional,y en otras relacionadas o derivadas de éstas, asi como en actividades educacionales.
Para esta finalidad podra prestar servicios de asesoria, incluso la gestion y provision de
servicios, equipamiento y promocion.

Para desarrollar su objeto social, el 24 de junio de 2005 la sociedad suscribié un contrato
de concesion con la Coprporacién Club Social y Deportivo Colo-Colo, a fin de gestionar
todos los activos de ésta. La sociedad inicid sus actividades operacionales el 1" de Julio de

2005. Con fecha 9 de Julio 2007 se constituy0 la filial Comercial Blanco y Negro Ltda., que
tiene por objetivo operar los proyectos comerciales de la compafiia.




Propiedad y Cont

Blanco & Negro S.A. es una sociedad an6nima cuyas acciones se encuentran inscritas en el
registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS). Su patrimonio esta
dividido en 100 millones de acciones distribuidas en dos series. la serie A consta de una
accion preferente que pertenece a la Corporacion Club Social y Deportivo Colo-Colo, que
le otorga el derecho a elegir a dos de los nueve miembros del directorio de Blanco y Negro.
La serie B consta de 99.999.999 acciones y el derecho a elegir a los siente miembros restantes

del directorio.

Los doce mayores accionistas de la sociedad, al 31 de diciembre del 2007, son:

NOMBRE O RAZON SOCIAL ACCIONES PARTICIPACION

( BANCHILE CORREDORES DE BOLSA S.A. 30.080.327 30.08% )
LARRAINVIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA 12.690.373 12.69 %
BANCARD INVERSIONES LIMITADA 10.514.365 1251 %
FONDO DE INVERSION LARRAINVIAL BEAGLE 9.500.000 9.50 %
IM TRUST S.A. CORREDORES DE BOLSA 3.557.527 3.56 %
BICE CORREDORES DE BOLSA SA. 3.520.044 3.52 %
INVERSIONES SANTA CECILIA SA. 3.255.868 3,26 %
CELFIN CAPITAL S.A. CORREDORES DE BOLSA 2.468.342 247 %
PENTA CORREDORES DE BOLSA S.A. 2.372.798 2,37 %
SANTANDER S.A. CORREDORES DE BOLSA 2.326.699 2,33%
BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO BOLSA DEVALORES 1.953.003 195%

L CONSORCIO CORREDORES DE BOLSA S.A. 1.712.308 171%

La sociedad no posee controlador

Todas las acciones anteriores pertenecen a la serie B.
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Gabriel Ruiz-Tagle Correa
Cristian Varela Noguera

Jorge Aguilar Vinagre

César Barros Montero

Gustavo Hasbdn Selume
Guillermo Mackenna Rueda
Sebastian Pifiera Echenique
Jorge Selume Zaror

Andrés Vicufia Garcia Huidobro

ADMINISTRACION
Sabino Aguad Merlez
Alvaro Romero lduya

Luis Baquedano Quezada
Norman Bull De la Jara

La sociedad, al 31 diciembre 2008,

tenia la siguiente composicion en su dotacion:

Gerentes y Ejecutivos

Profesionales y Ténicos

Trabajadores

TOTAL

Presidente
Vicepresidente
Director
Director
Director
Director
Director
Director
Director

Gerente General

Gerente de Administracion y Finanzas
Gerente Fltbol

Gerente Flthol Jéven




Remuneraciones

Directores

La remuneracion percibida por los sefiores Directores como dieta de asistencia a sesiones,
para el periodo de Enero a Diciembre 2008, fueron las siguientes:

Sefior GABRIEL RUIZ-TAGLE CORREA M$ 12.299:
Sefior CRISTIAN VARELA NOGUERA M$ 12.299;
Sefior JORGE SELUME ZAROR M$ 6.149;
Sefior JORGE AGUILAR VINAGRE M$ 6.149;
Sefior GUSTAVO HASBUN SELUME M$ 1.072;
Sefior GUILLERMO MACKENNA RUEDA M$ 6.149:;
Sefior SEBASTIAN PINERA ECHENIQUE M$ 6.149:;
Sefior CESAR BARROS MONTERO M$ 6.149:;
Sefior ANDRES VICUNA GARCIA HUIDOBRO M$ 6.149;
El Total ascendio a la suma de: M$ 62.564
Gerentes

La remuneracion bruta del periodo percibida por los gerentes, subgerentes y ejecutivos principales

e (e L ISV ETslolciOS de la Entidad

de la sociedad fue de M$ 277.398.

La sociedad inici6 sus operaciones el 1" de julio de 2005. Ello fue posible fruto de un
“Contrato de Concesién”, suscrito el 24 junio de 2005 con la Corporacion Club Social
y Deportivo Colo-Colo. Mediante este contrato, Blanco y Negro S.A. adquirié los
derechos de marca, los derechos federativos, los derechos de pases de jugadores y la
gestion de todos los activos de la corporacion. La sociedad se encuentra inserta en la
denominada “Industria de la entretencion” esto es, todas aquellas actividades a las cuales
las personas destinan su tiempo libre.

En Chile, esta industria esta caracterizada por un crecimiento alto y sostenido en el
curso de los ultimos afios y, al mismo tiempo, enfrenta altos niveles de competitividad.

Sus “unidades de negocios” son tres frentes, por un lado, el “Futbol Joven”, compuesto
por sus Divisiones Cadetes y desde donde nacen y se forman los futbolistas del futuro;
el “Fatbol Profesional”, mediante el cual Colo-Colo participa en el plano nacional e
internacional y los proyectos comerciales que aprovechen el Know How desarrollado
por la compaifiia.

Sumado a lo anterior la sociedad participa, a través de su filial comercial, en otros &mbitos
de negocio que se basan en el desarrollo intensivo de su marca y productos asociados, de
manera de aprovechar la alta capacidad de convocatoria de publico que posee Colo — Colo.

S BLANCO & [TEE0
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Deportivo

FUTBOL PROFESIONAL

COLO COLO 2008: la 282 estrella.

Colo Colo seguira marcando hitos en el fatbol chileno, ahora sumando la 282 estrella de su ya exitoso palmarés
luego de conquistar el torneo de Clausura del fatbol chileno. En el recorrido de 2008, quedara nuevamente como
un afio de consolidacion, luego que de las Gtimas 6 finales de los torneos organizados por la Asociacién Nacional
de Fuatbol Profesional ANFP, fueran disputadas en su totalidad integramente por el Cacique.

-Exportar para reinvertir.
Colo Colo continué profundizando el sello que lo distingue para exportar jugadores. Gonzalo Fierro fue transferido
al fatbol brasilefio.

Pero si de inversiones se trata, Colo Colo se convirtio en el club que mas invirtio en jugadores durante un afio,
en toda la historia del balompié criollo. Las contrataciones de Macnelly Torres y de Lucas Barrios, dejaron en claro
que estamos dispuestos a reinvertir lo obtenido para seguir potenciando al primer equipo.

-Participaciones internacionales.

Nuevamente Colo Colo se transformé en uno de los buenos actores en el terreno internacional, con una participacion
en la Copa Libertadores que permite la valorizacion de nuestros jugadores no sélo en el concierto sudaméricano
sino que en el &mbito mundial, como fue la condicidn goleadora de Lucas Barrios quien se transformé en el goleador
del mundo 2008.

-Seleccion chilena.

El respaldo para las diferentes selecciones nacionales, ya sea juveniles o adulta se tradujo nuevamente en total
colaboracion para que nuestros representativos puedan tener todas las condiciones para conseguir los objetivos
que se han planteado. La experiencia que adquieren ademas nuestros jugadores es un provecho del cual seguramente
podremos disfrutar en el futuro.

FUTBOL JOVEN

El afio 2008 comenzd la reestructuracion del actual sistema de funcionamiento de Cadetes. El que debiera arrojar
sus primeros resultados en el mediano plazo.

En efecto, en el animo de optimizar la captacion de los mejores valores jovenes, su formacion y su desarrollo es
que se ided un nuevo plan para la optimizacion de los recursos y mejoramiento de todos los aspectos que nos
permitan enfrentar de mejor manera el futuro y en el breve plazo contar con los mejores jugadores jovenes en
todas las categorias, preparados con la eficacia que s6lo en Colo Colo se puede encontrar.

La Casa Alba, que abrié sus puertas durante 2008 se consolida como uno de los proyectos que permite reclutar y
proyectar a los mejores valores de nuestra cantera.

Se contintia con el mejoramiento de la infraestructura para todos nuestros jovenes, con la construccién de camarines,
mientras que la cancha de pasto sintético ya forma parte de la habitual actividad con que se preparan a nuestras
divisiones menores.

En el &mbito deportivo resaltan como motivo de orgullo el titulo que obtuvieron las categorias sub 14, sub 13, sub
11y la sub 10, mientras que en uno de los triunfos mas resonantes la categoria juvenil también se titulé derrotando
en la final a la Universidad de Chile, nuestro archirrival.

En materia de ayuda para nuestros cadetes resalta el convenio que se realiz con el Boston College con el fin de
permitir que los jugadores que estan en la Casa Alba puedan estudiar con la excelencia de un plantel académico
de primera linea, equilibrando no solo la preparacion deportiva sino educacional de nuestros jovenes.

En el futbol femenino se consolida el equipo de damas que participa de manera brillante en el torneo Oficial
organizado por la ANFP, y colabor6 también en forma destacada con la seleccion Chilena que disputd
el mundial juvenil realizado en nuestro pais, aportando 5 jugadoras al torneo:

Dominique Hisis; Carla Morales; Pamela Cohiuin; Romina Parraguirre y Cynthia Aguilar.

LILLTH IR ANEGRO
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AUSPICIADORES

. Se renovo contrato con el auspiciador técnico de Colo-Colo : Umbro. Este acuerdo se transformé en uno
de los grandes sucesos del afio. Tanto por el monto de la operacion, sin precedentes en el futbol chileno, asi como
también por los 5 afios de convenio que se han asegurado.

. Durante el afio 2008, se mantuvieron importantes auspiciadores. Clientes como Cristal, Lider, Johnson's,Vifia
San pedro, Carozzi, Bayer, Coca-Cola, Sancela (Donnasept) , Sodimac y GMS forman parte de este selecto grupo.

. Se logré aumentar la base de clientes que se interesan en mostrar su marca junto a la nuestra. Empresas
como Telmex, Good Year, Easy, Santander Santiago, Toyota, Pancho Villa, Cinemark y Herbalife figuran en esta lista.

NUEVOS NEGOCIOS
El afio 2008, serd el recordado por ser el afio de los nuevos negocios en Colo-Colo.

. Palcos: Al igual que en los mas importantes estadios en el mundo, el Estadio Monumental cuenta desde el
afio 2008, con 15 palcos de nivel internacional. En 2008 comenzaron a operar en la modalidad de arriendo a importantes
empresas, que partido a partido han sido utilizados por sus clientes claves y principales ejecutivos.

. El centro de eventos Casa Alba fue inaugurado el afio 2008. Con una infraestructura de primer nivel, hoy
sus salones son ocupados para sesiones de trabajo por las mas prestigiosas empresas del pais

El afio 2008 inauguramos nuestra moderna Pantalla Monumental. El nuevo tablero electrdnico es una pantalla led dltima
generacion de 52 mts2, enclavada en el sector norte del Estadio, la cual rdpidamente se convirtio en un soporte
publicitario relevante dentro de las alternativas que se maneja en el Club.

LICENCIAS Y MERCHANDISING

El negocio de las licencias, se va consolidando afio a afio como una importante fuente de ingresos para Colo-Colo.
Umbro, Consorcio América, Torre, Salo, Pisa, Loteria y Comercial Fiesta forman partes de las empresas con las cuales
se tienen acuerdos comerciales para el desarrollo de este negocio.




Administracion NARREWZEE

El ejercicio 2008 arroj6 un resultado de explotacién ascendente a 2.515 millones de pesos, cifra que se explica
basicamente por la venta de jugadores, publicidad, recaudaciones y contratos de televisacién. Lo anterior se
traduce en un resultado después de impuestos de 3.301 millones de pesos.

Colo Colo tuvo ingresos brutos por 10.055 millones (que incluyen los 3.408 millones en venta de jugadores)
y costos de explotacion por 5.827 millones. Los costos de administracion y ventas, fueron de 1.712 millones
un 5% menor al afio 2007, lo que refleja la eficiencia en la administracion y el buen resultado de las acciones
para contener costos.

POLITICA DE INVERSIONES.

Colo Colo invirti6é durante el afio 2008 una cifra superior a los 2.827 millones de pesos en infraestructura y
mejoramiento de sus instalaciones, llevando acumulado a la fecha 5.318 millones, (US$ 9,38 millones) cifra ya
superior al compromiso adquirido por BLANCO & NEGRO S.A. de invertir US$ 9 millones durante la vigencia
de los 30 afios de la concesion.

POLITICA DE FINANCIAMIENTO.

Colo Colo mantiene una politica de financiamiento conservadora que incluye en primera instancia la utilizacion
de recursos propios antes de acudir a instancias de crédito. Por lo anterior, la sociedad no considera por el
momento tomar posiciones de deuda.

POLITICA DE DIVIDENDOS.

La poltica general sobre distribucion de utilidadesy reparto de dividendos es propuesta por el directorioy
aprobada en la junta general ordinaria de accionistas que se celebra en abril de cadaafio. La politica ha consistido
en repartir un porcentaje no menor al 30% de las utilidades netas del periodo, pudiendo el directorio acordar,
bajo su responsabilidad, la distribucion de dividendos provisorios con cargo a las utilidades del ejercicio.

El directorio acordé proponer a la junta ordinaria de accionistas repartir el 30% de las utilidades del ejercicio
2008, lo que da untotal de 990,5 millones de pesos, equivalente a $ 9,905032 pesos por accion.

N° DIVIDENDO FECHA PAGO MONTO POR ACCION ($) TIPO DIVIDENDO
1 21/abril de 2008 12,20878 DEFINITIVO
1 21/abril de 2008 4,06849 ADICIONAL

08 BlANcﬂM & [K]EKIBZ@EU
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Administracion ARREWZLS

TRANSACCIONES DE ACCIONISTAS MAYORITARIOS Y RELACIONADOS

COMPRA VENTA
RUT NOMBRE RELACION CON| N"ACCIONES |  MONTO PRECIO | N'ACCIONES | MONTO PRECIO
LA SOCIEDAD TRANSADO | PROMEDIO TRANSADO | PROMEDIO
90.818.000-3| AXXION SA. Director 3.255.868 |605.591.448) 186
ACCIONES DE BLANCO Y NEGRO
Afo Periodo Cantidad de Acciones Monto Precio Promedio
2008 Primer Trimestre 4.956.980 1.072.706.414 216,58
2008 Segundo Trimestre 9.250.770 1.873.622.181 202,90
2008 Tercer Trimestre 6.225.580 1.119.908.953 180,31
2008 Cuarto Trimestre 11.019.522 1.611.626.067 148,75
OPERACIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS
Corto Plazo Largo Plazo
RUT Sociedad 31/12/2008 | 31/12/2007 | 31/12/2008 | 31/12/2007
70074600-3 | Corporacion Cub Social y Deportivo Colo Colo 607.341 512.103 0 0
TOTALES 607.341 512.103 0 0




PRINCIPALES TRANSACCIONES:

e InIRIIEl] v Finanzas

Sociedad

RUT

Naturaleza de
la Transacion

Descripcion de
la Transacion

31/12/2007

31/12/2006

Efecto en
resultados
Monto (cargo) abono

Monto

Efecto en
resultados
(cargo) abono

AUMENTO DE CAPITAL

Con fecha 20 de octubre de 2005, se celebro la Junta Extraordinaria de accionistas de

la sociedad la cual aprob6 un aumento de capital por la suma de $7.500.000.000 mediante
la emision de 25.000.000 de acciones de pago de la serie B.

FACTORES DE RIESGO

La empresa, dentro de sus ingresos operacionales, cuenta con contratos pactados en

délares de los Estados Unidos de Norteamérica sin poseer seguros de cambio.

9 BLANCO & TSR0
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Las Marcas y dominios, mas importantes,
concesionados o registrados a nombre de Blanco y Negro S.A.

son las siguientes:

DOMINIOS

cacique.cl 26/07/2005
blancoynegrosa.cl 02/06/2005
eleternocampeon.cl 30/09/2005
colocoloenlared.cl 13/01/2006
el-alba.cl 13/01/2006

residencialcolocolo.cl 06/01/2006

MARCAS

MARCA CLASE
COLO-COLO ES MAS 41
COLO-COLO DETODOS 41
COLO-COLO 33
DAVID ARELLANO 4
COLO-COLO EXTRA DEPORTES 41
COLO-COLO 34
ETERNO CAMPEON 3
ETERNO CAMPEON 41
CACIQUE 41
TIENDA ALBA DE COLO-COLO 1A LA 34
COLO-COLO 30
EXPO COLO-COLO 41
COLO-COLO CARRIER 38
COLO-COLO 38

EL CARRIER DE COLO-COLO 38
ETERNO CAMPEON 16
SIEMPRE CAMPEONES 16
COLO-COLO 25
ACHIF-ASOCIACION CHILENA DE FUTBOL 41
COLO-COLO 6-0-14-18-20
COLO-COLO 21-26-28-34
COLO-COLO 21-24-26-34
COLO-COLO 29-30-32-33
COLO-COLO 16
GARRA BLANCA 25
COLO-COLO 37-41-42-43-44
GARRA BLANCA 16
BLANCOY NEGRO 35Y 41

BLANCO & [TEE0 [




\VETge-Xe (Y Blanco y Negro S.A.

PRINCIPALES CLIENTES

- Compafiia Cervecerias Unidas S.A.
- Comercial Depor (Umbro)
- Conmebol

- Coca-Cola de Chile

- Embotelladora Andina

- Empresas Carozzi

- Bayer (Aspirina)

- El Mercurio

- Danone

- Donnasept

- CDF

PRINCIPALES PROVEEDORES

Comercial Depor Ltda. (UMBRO)
Royal Santiago Hotel S.A. (Radisson)
Travel Security S.A. (Turismo Tajamar)
Constructora Ebco

Entel Chile

Feria Ticket S.A.

Gasco S.A.

Ecolab

Inversiones

Durante el 2008 Blanco y Negro S.A. mantuvo su plan intensivo llegando a tener una inversion
acumulada al cierre del ejercicio de mas de 9 millones de délares cifra que cumple
con el 100% de la inversion prometida en el contrato de concesion por todo el periodo.

Lo anterior manifiesta la clara voluntad de la sociedad de dotar a Colo Colo de una
infraestructura acorde al siglo XXI.

- Remodelacién completa del coliseo.

- Butacas nuevas al 100% del Estadio.

- Pantalla Electronica de 52 metros cuadrados (La mas grande del Pais).

- Equipos de seguridad y transmision de dltima generacion.

- 10 Casetas de Transmision nuevas.

- Palcos exclusivos en Rapa nui (tribuna bajo marquesina)

- Techo nuevo de fibra.

- Cancha sintetica.

- Remodelacién completa area ftbol jéven (Canchas iluminadas, clinica, gimnasio,
casino y camarines), lo que la convierte en una de las mas modernas de Sudamérica.

1
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Analisis RREWEGI

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE

13

DICIEMBRE DE 2008

1.- A diciembre de 2008 la sociedad blanco y negro s.a. obtuvo una utilidad de mm$3.301, explicado
basicamente por ingresos de operacion de mm$10.054, costos de explotaciéon de mm$ 5.827, gastos de
administracion y ventas por mm$ 1.712 y por ingresos netos fuera de la explotacion, los que ascendieron
amm$ 1.426.

2.- El valor total de activos es de mm$ 42.444. las principales partidas corresponden a disponibles e
inversiones por un valor de mm$ 947, deudores por ventas y otros activos circulantes por mm$ 7.337,
cuentas y documentos por cobrar e intangibles netos por mm$25.315. las adquisiciones de activos fijos
estan contabilizadas al costo de adquisicion corregido monetariamente. la depreciaciéon es determinada
segun el método lineal y de acuerdo con la vida util de los bienes.

En cuanto a los pasivos exigibles, ellos se presentan a su valor econdmico MM$ 14.912, esto es, al valor de capital
mas los intereses devengados hasta la fecha de cierre de los respectivos estados financieros. Su razén de
endeudamiento (corto y largo plazo) es de 0,54 veces.

La compafiia ha continuado materializando eficiencia operacional y aumentado su base de ingresos con el fin de
mejorar su resultado de explotacidn. En efecto, ésto se ve demostrado por la reduccion en las partidas de
remuneraciones y costos de operacion por MM$ 250, junto a mas de MM$ 500 en aumento por concepto de
ingresos en publicidad, respecto del afio anterior.

Por otro lado, el resultado fuera de explotacion muestra un fuerte incremento dado la mejor valorizacion de las
inversiones que mantiene la compafiia da, por efecto del tipo de cambio y la disminucion de los gastos financieros,
lo que genera un diferencial positivo respecto del ejercicio anterior por sobre los MM$ 2.400.

El desarrollo del plan de inversidn en el Estadio y sus dependencias ha implicado llegar a tener al cierre del
ejercicio un total acumulado de mas de MM$ 5.300 en obras de construccién e infraestructura, de los cuales
MM$ 2.100, fueron materializadas durante el ejercicio. Estas inversiones permitiran a Blanco y Negro contar con
uno de los mejores y mas modernos estadios de Sudamérica en materia de seguridad, comodidad, tecnologia y
calidad del campo de juego.

3.- ANALISIS DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Durante el periodo Enero a Diciembre de 2008, se genera un flujo neto total negativo de MM$ 11.212. Esto se
explica principalmente por Ingresos por operacion de MM$ 5.864 y egresos materializados durante el periodo,
correspondientes a inversion en infraestructura MM$ 2.100, activo fijo y compra de pases de jugadores
MM$6.879, ademés de las actividades propias de la operacion, reparto de dividendos y pagos por concepto de
deuda con laTesoreria.

4.- ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

a.- Riesgo de Tipo de Cambio: La Sociedad no tiene pasivos expresados en moneda extranjera, no obstante, si
ha llevado a cabo operaciones en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica y Euros, derivado de contratos
de publicidad y por operaciones relacionadas con la venta de Jugadores.

b.- Politicas de cobertura de riesgos: La Sociedad posee instrumentos de cobertura de riesgos (seguros), para
sus principales activos.







































































































