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1.1 - Declaragéo e ldentificacdo dos responsaveis

Nome do responsavel pelo conteddo do Jaime Aiberto Fernandez Dib
formulario

Cargo do responsavel Diretor de Relagbes com Investidores
Nome do responsével pelo conteiddo do Enrique Cueto Plaza

formulario

Cargo do responsavel Diretor Presidente

Os diretores acima qualificados, declaram que:

a. reviram o formulario de referéncia

b. todas as informagbes contidas no formulario atendem ao disposto na Instrugdo CVM n° 480, em especial aos arts. 14 a
19

c. o conjunto de informagGes nele contido & um retrato verdadeiro, preciso e completo da situagdo econémico-financeira do
emissor e dos riscos inerentes as suas atividades e dos valores mobiliarios por ele emitidos
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2.3 - Outras informagdes relevantes

Todas as informagdes relevantes e pertinentes a este tdpico ja foram divulgadas nos itens anteriores.
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3.2 - Medigdes ndo contabeis

a. Valor das Medicées ndo Contibeis

‘Exercicio $ocial encerrado em

12010
EBITDA 1.682.230.000,00 1.454.929.000,00
Margem EBITDA 21,3% 20,2%

b. Conciliagbes entre os valores divulgados e os valores das demonstracoes financeiras
auditadas.

‘Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de

Lucro liquido atribuivel aos acionistas 732.696.000,00 447.231.000,00
controladores

Lucro liquido atribuivel & participacdes ndo

controladoras (+) 2.079.000,00 (+) 4.586.000,00
Lucro Liquido do exercicio 734.775.000,00 451.817.000,00
Despesas com impostos sobre os lucros (+) 141.706.000,00 (+) 86.346.000,00
Lucro antes dos impostos 876.481.000,00 538.163.000,00
Receitas financeiras (-)26.155.000,00 (-) 35.547.000,00
VariagGes Cambiais ( (-) 23.643.000,00 (+) 12.888.000,00
Efeito da variagdo no valor da unidade de

reajuste (-) 254.000,00 (+) 1.267.000,00

Despesas financeiras

Outras receitas (despesas)

(+) 273.299.000,00
(-) 9.039.000,00

(+) 306.127.000,00
(+) 25.857.000,00

EBIT 1.090.689.000,00 848.755.000,00
Depreciacdo & Amortizacdo (+) 591.541.000,00 (+) 606.174.000,00
EBITDA 1.682.230,00 1.454.929.000,00
Margem EBITDA 21,3% 20,2%

“Outras receitas” é a soma dos seguintes itens das demonstracdes financeiras: Outras receitas (despesas),
Participagdo nos lucros de coligadas e joint-ventures avaliadas pelo método da equivaléncia patrimonial..

¢. Motivo pelo qual entendemos que tal medicdo é mais apropriada para a correta
compreensio de nossa condicdo financeira e do resultado de nossas operacoes.

O EBITDA é uma medigdo ndo contabil, calculada tomando como base as disposigoes do Oficio Circular
CVM/SNC/SEP n.° 01/2007, definido por nds como sendo o lucro (prejuizo) liquido excluindo o resultado
financeiro liquido, as despesas de depreciacdo e amortizacdo, o imposto de renda sobre o lucro liquido, a
participacdo de acionistas ndo controladores e outras receitas (despesas) correspondentes a
correspondentes a Outras receitas (despesas), Participacdo nos lucros de coligadas e joint-ventures
avaliadas pelo método da equivaléncia patrimonial, Variagbes cambiais, Efeito da variagdo no valor de
unidades de reajuste. A Companhia optou por apresentar o EBITDA, que é utilizado como uma medida de
desempenho das companhias e é bastante utilizada por investidores e analistas de mercado. Todos estes
itens encontram-se em nossas demonstragoes finaceiras auditadas.

A Margem EBITDA consiste no resultado da divisdo do EBITDA pela receita liquida de vendas e servigos.
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3.2 - Medigoes nao contabeis

Destacamos que o EBITDA é utilizado como uma medida de desempenho pela nossa administragdo, porém
ndo é uma medida adotada pelas normas internacionais IFRS, pelas préticas contdbeis adotada no Brasil,
pelas préticas contdbeis geralmente aceitas no Chile ou pelas praticas contdbeis geralmente aceitas nos
Estados Unidos. Tal medida ndo representa o fluxo de caixa para os periodos apresentados e nao deve ser
considerado como um substituto para o lucro liquido, como um indicador de desempenho operacional, nem
tampouco como um indicador de liquidez. O EBITDA n&o possui significado padronizado e nossa defini¢do de
EBITDA pode ndo ser comparavel aquelas utilizadas por outras empresas.
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3.3 - Eventos subsequentes as tltimas demonstragoes financeiras

Aprovacdo das Demonstracdes Financeiras

As demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia em 31 de dezembro de 2010 foram aprovadas na
Reunido de Diretoria realizada dia 1° de margo de 2011, a qual assistiram os seguintes diretores:

1. Jorge Awad Mehech,

2. Dario Calderén Gonzélez,

3. José Cox Donoso,

4. Ramon Eblen Kadis,

5. Bernardo Fontaine Talavera,
6. Carlos Heller Solari, e

7. Juan Gerardo Jofré Miranda

Blue Express Intl. S.A. e Blue Express S.A.

Em 25 de janeiro de 2011, as subsidiarias diretas Lan Cargo S.A. e Inversiones Lan S.A. assinaram um
compromisso de venda, na qualidade de vendedoras compromissadas, com a Bethia S.A., na qualidade de
compradora compromissada, referente a 100% das agbes das empresas Blue Express Intt S.A. e Blue
Express S.A., as quais se dedicam a servigos de entrega em solo, marcas operacionais e certos programas
de computador. O mesmo compromisso prevé a futura venda pela Lan Airlines S.A. de marcas comerciais e
dominios de internet relacionados & Blue Express Intl S.A. e & Blue Express S.A. junto com alguns sistemas
de informatica. O preco final estd sujeito a conclusdo de um processo de due diligence e a satisfagdo de
certas condi¢des do contrato de compromisso. O prego previsto no contrato de compromisso era de US$
54,0 milhdes (equivalente as R$ 89,0 milhdes), estando sujeito a ajustes decorrentes da diligencia realizada
em nome da Bethia S.A. A operagdo foi fechada em 6 de abril de 2011, nos termos contratados no
compromisso de compra e venda.

A Bethia S.A. é uma entidade relacionada com a LAN Airlines S.A., conforme as leis chilenas.

TAM

No dia 13 de agosto de 2010, a Companhia e a TAM S.A. (TAM) anunciaram que celebraram um Memorando
de Entendimentos ("MOU™) ndo vinculante, onde acordam levar adiante sua intengao de efetuar a fusao das
suas empresas sob uma Unica entidade matriz que se chamaria LATAM Airlines Group. A fusdo proposta da
Companhia com a TAM colocaria a nova sociedade dentro dos 10 maiores grupos de aviagdo do mundo.
LATAM forneceria servicos de transporte de passageiros e de carga a mais de 115 destinos em 23 paises,
operando através de uma frota de mais de 280 aeronaves, com mais de 40.000 empregados. Cada uma das
companhias aéreas do grupo continuaria operando com seus atuais certificados de operagdo e marcas, de
maneira independente. Dentro do grupo, TAM continuaria operando como uma companhia brasileira, com
sua propria estrutura. Por sua vez, a Companhia operaria como uma unidade de negdcios independente
dentro do grupo. Em 20 de outubro de 2010, a Companhia e a TAM anunciaram que as subsidiarias
operacionais da TAM submeteram a Agéncia Nacional de Aviacdo Civil ("ANAC™) a estrutura definitiva da
operagao para aprovagdo.

Em 18 de janeiro de 2011, as partes do MOU e os senhores Maria Claudia Oliveira Amaro, Mauricio Rolim
Amaro, Noemy Almeida Oliveira Amaro e Jodo Francisco Amaro (a “Familia Amaro™), como Unicos acionistas
da new Chilean corporation TEP Chile (“TEP"),, celebraram (a) o Implementation Agreement e (b) o
Exchange Offer Agreement, que contém os termos e condices definitivos da associacdo proposta entre a
Companhia e a TAM. Entretanto, a efetivacdo da associacdo proposta entre a Companhia e a TAM ainda
depende da obtengao de autorizacdo de entidades regulatérias chilenas.
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3.3 - Eventos subsequentes as Gltimas demonstragdes financeiras
A excecio do disposto neste item 3.3, ndo constaram das nossas Ultimas demonstragdes financeiras

consolidadas eventos subsequientes a sua data base, qual seja, o dia 31 de dezembro de 2010, que as altere
substancialmente.
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3.4 - Politica de destinagao dos resultados

a. Regras sobre retengio de lucros para os trés ultimos exercicios sociais

A Companhia ndo adotou, e ndo era obrigada a observar em virtude de lei, regras sobre retencdo de lucros
para os trés Ultimos exercicios sociais.

b. Regras sobre distribuicdo de dividendos para os trés iiltimos exercicios

De acordo com a Lei de Sociedades por Agles Chilena, a Lan Airlines tem que distribuir dividendos ndo
inferiores a 30% de seu lucro liquido anual consolidado calculado de acordo com o IFRS, a menos que
decidido de outro modo por votacdo unanime dos detentores de todas as agdes emitidas, e a menos que, e
exceto na medida em que a Lan Airlines tenha prejuizos acumulados. Caso ndo haja lucro liquido em um
determinado exercicio, a Lan Airlines poderd optar por, mas ndo serd legalmente obrigada a distribuir
dividendos da retencdo de lucros. O conselho de administracdo podera declarar dividendos intermediarios
como resultado de Iucros auferidos durante o periodo interino. De acordo com o estatuto social da Lan
Airlines, o dividendo anual é aprovado pelos acionistas na assembleia geral ordinéria dos acionistas realizada
entre 1° de fevereiro e 30 de abril do ano seguinte ao ano em relagcdo ao qual o dividendo foi proposto.
Todas as agdes ordindrias em circulagdo tém o direito a dividir igualmente todos os dividendos declarados
pela Lan Airlines, a menos que as acGes ndo tenham sido totalmente integralizadas pelo acionista depois de
sua subscrigao.

Os detentores de ADSs efou BDRs terdo o direito de receber dividendos sobre as acbes ordinarias
subjacentes na mesma medida que os detentores de acbes ordinarias. Os detentores de ADRs e/ou BDRs
nas datas de registro aplicaveis terdo o direito de receber os dividendos pagos sobre as agdes ordindrias
representadas pelos ADRs e/ou BDRs,

As regras descritas acima foram adotadas para os trés (ltimos exercicios sociais da Companhia.
¢. Periodicidade das distribuicdes de dividendos

A Lei Chilena de Sociedades faz referéncia apenas a distribuigdo obrigatdria de dividendo definitivo a ser
aprovado pela assembléia geral ordindria de acionistas. Dividendos intermediarios podem ser declarados
pelo Conselho de Administracdo a qualquer momento. Nos Ultimos trés anos, a LAN distribuiu trés
dividendos por ano: um dividendo definitivo distribuido em maio e dois dividendos intermedidrios
distribuidos em agosto do mesmo ano e em janeiro do ano seguinte. Entretanto, os dividendos de maio sdo
usualmente creditados considerando as distribuicbes de dividendos realizadas no exercicio sodal
imediatamente anterior e, dessa forma, apenas o que for excedido é distribuido aos acionistas da
Companhia.

As regras descritas acima foram adotadas para os trés Ultimos exercicios sociais da Companhia,

d. Eventuais restricoes a distribuicdo de dividendos impostas por legislacio ou
regulamentacdo especial aplicavel ao emissor, assim como contratos, decisbes judiciais,
administrativas ou arbitrais

Os dividendos a serem pagos aos detentores de ADSs e/ou BDRs serdo pagos por nds ao depositario em
pesos chilenos e remetidos pelo depositério aos detentores liquidos de taxas e despesas de conversao de
moeda do depositario, e estardo sujeitos ao imposto chileno retido na fonte atualmente cobrado a aliquota
de 35% (sujeito a restrigbes em alguns casos). Ndo sera cobrada dos detentores de ADSs efou BDRs
nenhuma taxa de remessa de dividendo pelo depositario no que se refere aos dividendos.

A lei chilena exige que os detentores de a¢bes de sociedades chilenas ndo domiciliados no Chile se registrem
como investidores estrangeiros conforme um dos regimes de investimento estrangeiro estabelecidos pela lei
chilena para que os dividendos, resultados das vendas ou outros valores relacionados as suas acdes, sejam
remetidos para fora do Chile através do Mercado Cambidrio Formal. Se o investimento for feito de acordo
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3.4 - Politica de destinagdo dos resultados

com o nosso “Regime de Investimento Estrangeiro”, o depositario, em nome dos detentores de ADSs e/ou
BDRs, terd acesso ao “Mercado Cambidrio Formal” para converter os dividendos de pesos chilenos para
ddlares norte-americanos e/ou reais e pagar os délares norte-americanos e/ou reais a detentores de ADSs

e/ou BDRs, respectivamente, fora do Chile. No entanto, se o investimento se materializa no ambito do
Central Bank Act, essa garantia ndo existe
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3.6 - Declaragéao de dividendos a conta de lucros retidos ou reservas

Todos os dividendos distribuidos (itermediario e final) sdo distribuidos com base em resultados do ano
corrente, e ndo em resultados acumulados, como visto na segdo 3.5.
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3.9 - Outras informagdes relevantes

3.9. Outras informacodes relevantes:

Todas as informagdes apresentadas nessa secdo 3 referem-se a informagdes consolidadas da
Companhia.

As demonstracGes financeiras consolidadas da Companhia, correspondentes aos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2009 e 2010, foram preparadas em conformidade com as Normas
Internacionais de Relatdrio Financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB).

Ndo apresentamos neste Formuldrio as informacdes financeiras relativas ao ano de 2008,
observado que a Instrucdo CVM 480, em seu anexo 3, determina que o emissor estrangeiro deva
apresentar “demonstragles financeiras referentes aos 3 (trés) Ultimos exercicios sociais,
apresentadas no pais em que os valores mobilidrios do emissor sdo admitidos a negociagdo;” e
“demonstragdes financeiras especialmente elaboradas para fins de registro, nos termos dos arts.
25 e 27 da Instrugdo (480), referentes: a) ao Ultimo exercicio social, desde que tais
demonstragdes reflitam, de maneira razoavel, a estrutura patrimonial do emissor quando do
protocolo de registro; ou (...)". Sendo assim, como as demonstracOes financeiras auditadas de
2008 foram elaboradas em ddlares e as demonstracGes financeiras auditadas apresentadas nos
termos da Instrugdo CVM 480 para os anos de 2010 e 2009 foram elaboradas em reias, as
informagdes financeiras de 2008 nao sdo comparaveis as informagdes financeiras de 2009 e 2010
e portanto ndo sdo incluidas nos quadros comparativos do Formulario de Referéncia.

No item 3.1 deste Formulario, os valores do Resultado Liquido Por Agdo e o do Valor Patrimonial
por A¢do informados para os anos de 2009 e 2010 ndo correspondem a divisdo do Resultado
Liquido consolidado da Companhia pelo Nimero de AgGes, Ex-Tesouraria correspondente a cada
ano, pois os valores do Resultado Liquido por Acdo e do Valor Patrimonial por A¢do informados
consideram o Resultado Liquido e o PatrimOnio Liquido atribuivel aos Controladores, sem
considerar o Resultado Liquido e o Patrimonio Liquido atribuivel & Participagdes Né&o
Controladoras.

O valor em ddlares (moeda funcional da Companhia) aprovado para a distribuicdo dos dividendos
referentes aos exercicios de 2009 e 2010 equivalia, nas datas de suas aprovagdes, a 50% do
lucro liquido ajustado apurado nos periodos correspondentes. No entanto, no item 3.5 deste
Formulario, se feita a conta do item “dividendo distribuido em relaggo ao lucro liquido ajustado”
com valores em reais (R$), tais percentuais serdo diferentes. Isso ocorre por esses nlmeros
serem apurados em ddlares americanos e pagos no més seguinte de sua respectiva declaracdo
em montante fixado em ddlares americanos, fazendo com que a variagdao cambial distor¢a o
nudmero apresentado.
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4.1 - Descricao dos fatores de risco

a. Ao Emissor

Riscos relacionados a nossa fusio proposta com a TAM.

A conclusdo da combinacdo proposta estd sujeita a condicées precedentes e muitos se estes
nao forem satisfeitas ou renunciadas a combinagdo proposta nio serd concluida.

O inicio da oferta de cambio esta sujeita a determinadas condigdes estabelecidas nos acordos de transagdo,
conforme descrito nos "Transactions — Agreements”, incluindo o recebimento de todas as aprovagdes
regulatérias necessarias (incluindo as aprovacBes necessérias da Comissdo de Valores Mobilidrios, da
Superintendéncia de Valores y Seguros (Comissdo de Valores chilena, ou "SVS"), e a SEC, a aprovagdo da
fusdo proposta pelos acionistas da LAN e a condic8o de que os titulares de ndo mais de 2,5% de nossas
agdes ordinarias em circulagdo. A conclusdo da oferta de permuta também esta sujeita a determinadas
condigdes estabelecidas nos acordos da transacdo, incluindo as condigGes que a oferta de permuta seja
aceita por (i ) os titulares de pelo menos 66% das acbes em circulagdo da TAM ndo detida por acionistas
controladores da TAM e suas afiliadas (que é o limite minimo necessario para permitir o fechamento de
capital da TAM, e (ii) os titulares de um nimero suficiente de acbes da TAM para que a soma de (A) o
numero total de agbes da TAM que aceitaram a oferta de permuta e (B) o nimero de das agdes da TAM
propriedade de acionistas controladores da TAM é mais do que 95% das acbes da TAM em circulagdo (que é
o limiar minimo necessario para permitir squeeze-out sob as leis brasileiras de todas as agbes da TAM que
nao aceitam a oferta de permuta apds a conclusdo do proposta combinacdo). Algumas dessas condigoes ndo
podem ser dispensadas sem o acordo escrito de ambas as LAN companhias e seus acionistas controladores
da TAM. Portanto, mesmo se estamos podemos ndo ser capazes de completar a oferta de permuta, se os
acionistas controladores da TAM se recusam a renunciar a condicdo. Além disso, a obrigagdo dos acionistas
controladores da TAM no ambito dos acordos de transagio para contribuir as suas agoes da TAM para a
combinagao proposta antes da conclusdo da oferta de permuta estd sujeita a determinadas condigbes
relativas as operagles e negdcios da LAN e certos eventos fora de nosso controle . Se qualquer uma dessas
condicdes ndo sejam satisfeitas ou retiradas, a combinacio proposta ndo sera concluida.

A combinacio proposta pode nio ser concluida a menos que recebamos consentimentos e
autorizacoes das autoridades reguladoras e tais autoridades poderiam impor condicbes que
poderiam afetar adversamente LAN e / ou das empresas combinadas.

Antes da combinagdo proposta de LAN e TAM pode ser concluida, a operagao deve ser aprovada por
autoridades antitruste e de concorréncia, incluindo o Tribunal de Defensa de La Libre Competencia, ou o
TDLC. Ao decidir se concede autorizagdo para tal operacdo as autoridades de antitruste e as entidades
governamentais relevantes irdo considerar, entre outras coisas, 0 efeito que a combinagdo proposta tera
sobre a concorréncia e as operagbes dentro de suas jurisdicGes relevantes. Os termos e condi¢des das
aprovagdes que podem ser concedidas podem impor exigéncias, limitagdes ou custos ou restrigdes de
localizagdo na condugdo dos negdcios da empresas combinadas.

Os acordos da transagdo prevéem expressamente que nem nés nem a TAM é obrigada a vender, onerar
manter separadas ou de outra forma qualquer de nossos respectivos ativos ou tomar outras agdes nele
especificados, a fim de obter tais aprovacles e, assim, ambas as companhias podem se recusar a completar
a combinagdo proposta com base em tais condi¢des regulamentares. Ndo ha garantias de que os
reguladores ndo irdo impor condigdes, termos, obrigacdes ou restricbes, ou que tais condigbes, termos,
obrigagOes ou restricdes ndo atrasardo a conclusdo da fusdo proposta ou a imposicdo de custos materiais
adicionais sobre, ou materialmente limitar a receita das companhias combinadas apds a combinagdo
proposta. Além disso, € uma condi¢do para a nossa obrigacdo e da TAM para completar a combinagdo
proposta que nenhuma autoridade governamental deva ter emitido qualquer lei ou despacho que a
combinagao proposta é ilegal ou materialmente limitar ou prejudicar a propriedade ou operagdo de qualquer
parte material das empresas combinadas.
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4.1 - Descrigao dos fatores de risco

Qualquer atraso na conclusdo da combinacdo proposta pode reduzir ou eliminar os beneficios
que esperamos alcancar como resultado da combinacdo proposta.

A combinagdo proposta esta sujeita a uma série de outras condigdes além do nosso controle que podem
prevenir, retardar ou de outra forma afetar adversamente sua implementacdo. Nao podemos prever se ou
quando essas outras condigdes serdo satisfeitas. Além disso, os requisitos para a obtengdo da permissdo
exigida e aprovagdes podem atrasar a conclusdo da fusdo proposta por um periodo significativo de tempo ou
evitar que ele ocorra. Qualquer atraso na condusdo da fusdo proposta poderia causar as empresas
combinadas ndo apropriar algumas ou todas as sinergias que esperamos alcangar.

Falha em completar a combinacdo proposta poderia impactar negativamente prego de nossas
acodes e de negocios futuros e resultados financeiros.

Se a combinag¢do proposta nao for concluida, os nossos negdcios em andamento podem ser adversamente
afetados, e nds estariamos sujeito a vérios riscos, incluindo os seguintes:

+ pagar uma taxa de rescisao a TAM de US$ 200 milhdes e reembolsar em até US$ 25 milhGes em despesas
da TAM, em determinadas circunstancias previstas nos acordos de transacao;

o ter que pagar certos custos relacionados com a combinacdo proposta, como juridica, ’contébil, consultivo,
financeiros e taxas de impressdo, e

» ter tido o foco de nossa Administracdo a combinacdo proposta em vez de perseguir outras oportunidades
que poderiam ter sido benéficas para nds. Se a combinacdo proposta ndo for concluida, ndo podemos
assegurar aos nossos acionistas que esses riscos ndo se concretizem e que ndo afetardo adversamente
nossos negdcios, resultados financeiros e prego das a¢des.

O laudo de avaliacdo obtidos por nosso conselho de administracdo ndo ird refletir mudancas
nas circunstancias entre a assinatura dos acordos de transacdo e da conclusdo da fusdo
proposta.

Nosso Conselho de Administracdo recebeu um laudo de avaliacio do JP Morgan, o nosso consultor
financeiro, antes de firmamos os acordos de transagdo, mas ndo obtivemos um laudo atualizado a partir da
data deste Formulario de Referéncia. Mudangas em nossas operacles e perspectivas da TAM, mercado e
condigBes gerais econdmicas e outros fatores que podem estar além do nosso controle e em que o parecer
foi baseado pode alterar o valor da LAN ou TAM ou a precos de nossas agdes ordindrias ou as acdes da TAM
no momento em que a combinagdo proposta estiver concluida.

Os acordos de transacdo contém disposicoes que podem desencorajar um comprador em
potencial concorrente de LAN.

Os acordos de transacdo exigem nosso Conselho de Administracdo a recomendar que seus acionistas
aprovem a proposta de unidc e ndo permitem que nosso conselho de administracdo retire ou modifique
negativamente essas recomendacdes. Os acordos de transacdo também contém disposicBes que nos
proibem de solicitar, iniciar ou encorajar qualquer proposta concorrente de terceiros, incluindo aquisigoes de
nossas agdes ou bens materiais, e ndo ha excecles a estas disposicies. Além disso, se os acordos de
transagdo sdo encerrados em determinadas circunstancias, e podemos ser obrigados a pagar a TAM uma
taxa de rescisdo de US$ 200 milhGes e reembolsar a TAM por até US$ 25 milhGes de despesas incorridas em
conexdo com os acordos de transagdo e da proposta combinacdo. Estas disposigdes podem desencorajar um
adquirente potencial que possa ter interesse em adquirir a totalidade ou uma parte significativa da LAN de
considerar ou propor que a aquisi¢do. :

Incertezas associadas com a combinagdo proposta pode causar uma perda de gestao de pessoal
e outros funciondrios-chave que poderiam afetar adversamente TAM LAN, e / ou das empresas
combinadas.
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4.1 - Descrigdo dos fatores de risco

O sucesso das operagdes da LAN, TAM e as companhias combinadas depende, entre outras coisas, sobre a
experiéncia e conhecimento do setor entre seus diretores e outros funcionarios-chave e sua capacidade de
executar seus planos de negdcios. Para ser bem sucedido, a LAN, TAM, e as empresas combinadas devem
ser capazes de reter os seus quadros superiores e outros funcionarios-chave e sua capacidade de atrair
pessoal altamente qualificado no futuro. Empregados atuais e potenciais de LAN e TAM podem ter incerteza
sobre seus papéis dentro das empresas combinadas apds a conclusdo da fusdo proposta, que pode ter um
efeito adverso sobre a capacidade de LAN TAM ou das empresas combinadas para reter ou atrair a geréncia
sénior e outros funcionarios-chave.

Competicdo por pessoal altamente qualificado em diversas localidades e segmentos de negdcio
em que LAN e TAM operam é intensa.

Nenhuma garantia pode ser dada de que LAN, TAM ou, apds a conclusdo da fusdo proposta, as companhias
combinadas vao ser capazes de reter ou atrair a alta administragdo e outros funcionarios-chave, na mesma
medida que a LAN e TAM tém sido capazes de fazé-lo.

Nos temos e continuaremos a incorrer em custos significativos e despesas relacionadas com a
combinacdo proposta e integracdo das operagoes de negdcios da LAN e TAM.

Temos incorridos e esperamos continuar a incorrer em despesas substanciais em conexao com a
combinagado proposta e a integragdo de LAN e TAM. Estimamos que as despesas ndo-recorrentes que se
espera incorrer em conexao com a combinagdo serdo de aproximadamente US$ 25 milhdes em 2011, Esses
custos e despesas incluem assessoria financeira, legais e contabeis e as despesas, os custos de
reorganizagdo e reestruturagao, indenizacdes relacionados as despesas, taxas de arquivamento, despesas de
impressdo e outros encargos relacionados. Alguns desses custos sdo pagos independentemente de a
combinag&@o proposta ser concluida. H& também um grande nimero de processos, politicas, procedimentos,
operagoes, tecnologias e sistemas que devem ser integrados em conexao com a combinacdo proposta.
Embora ambos os nds e TAM assumirmos que um certo nivel de despesas seriam incorridas em conexdo
com essas transacbes, ha muitos fatores fora de nosso controle que podem afetar o valor total ou o
momento de as despesas de integracdo. Além disso, também pode haver custos significativos para
compensar acionistas dissidentes da LAN que exercem os seus direitos de avaliagdo em lei chilena. Também
pode haver imprevistos adicionais significativos custos em conexao com as transagdes. Esses custos e
despesas poderiam, particularmente no curto prazo, ultrapassar os ganhos que podemos esperar das
empresas combinadas para atingir a eliminagdo da duplicagdo de despesas e a realizagdo de economias de
escala, outras eficiéncias e economia de custos. Embora esperemos que essas economias vao compensar
essas transagdes e combinacdo de custos relacionados com o passar do tempo, este beneficio liquido ndo
pode ser alcangado no curto prazo ou em tudo.

Podemos ndo ser capazes de realizar plenamente os beneficios esperados da fusdo proposta.

Apds a condlusdo da fusdo proposta, vamos mudar nosso nome para "LATAM Airlines Group SA". A
combinagdo proposta envolve a reunido de duas empresas grandes e complexas que atualmente funcionam
como empresas independentes publico. Seremos obrigados a dedicar a atengdo da geréncia e recursos
significativos para integrar certos aspectos das praticas de negdcios e operagdes da LAN e TAM. O sucesso
da combinagdo proposta dependera, em parte, de nossa capacidade de realizar sinergias de receitas
antecipadas, redugdo de custos e oportunidades de crescimento através da combinagdo de negdcios da LAN
e TAM. Esperamos gerar sinergias resultantes da consolidacdo de recursos, racionalizagdo de operagdes e de
pessoal, maior eficiéncia de aumento de escala e a integracdo do mercado, a experiéncia de ofertas de
produtos e servigos e de crescimento organico. Existe o risco, no entanto, que podemos nao ser capazes de
combinar os negécios da TAM e LAN de uma maneira que nos permite realizar estas sinergias de receita,
reducdo de custos e oportunidades de crescimento no tempo de forma, ou quantidades que esperamos
atualmente, ou em tudo.

Possiveis dificuldades que possamos encontrar como parte do processo de integragdo incluem, entre outras
coisas:
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* a incapacidade de combinar com sucesso 0s negdcios da TAM e LAN de uma maneira que nos permite
alcancar o total de receitas e sinergias de custos esperadas como resultado da combinagdo proposta;

+ complexidades associadas a gestdo das empresas combinadas;

+ a necessidade de implementar, integrar e harmonizar os varios negdcios especificos de procedimentos
operacionais e sistemas, bem como a financeira, contabilidade, informacBes e outros sistemas de LAN e
TAM;

« sobreposicao entre os produtos operacionais e bases de clientes da LAN e TAM;
« potencial perda de funciondrios-chave, como resultado da implementagdo da fusdo proposta; e

 potencial de passivos desconhecidos e imprevistos despesas aumentaram ou atrasos associados com a
oferta de permuta, as fusbes e as transacdes outra combinagdo, incluindo os custos de uma s6 vez em
dinheiro para integrar as duas companhias aéreas que podem exceder os custos de uma s vez em dinheiro
que atualmente antecipar.

Além disso, néds e TAM temos operado e, até a conclusdo da fusdo proposta, continuaremos a operar
independentemente. E possivel que o processo de integracdo pode resultar em:

¢ desvio de atengdo da administracdo de suas areas normais de responsabilidade de tratar da integragéo
questoes; e

» O rompimento de, ou a perda de impeto em negdcios em andamento de cada empresa ou inconsisténcias
em suas normas, controles, procedimentos e politicas, cada qual poderia afetar adversamente a capaddade
de cada empresa para manter um bom relacionamento com seus clientes, fornecedores, funcionarios e
outros circunscri¢des ou alcancar os beneficios esperados da combinagao proposta ou poderia aumentar os
custos ou reduzir os ganhos de cada empresa ou de outra forma afetar adversamente os negdcios, condigao
financeira, resultados operacionais e / ou perspectivas da LATAM apds a conclusdo da oferta de permuta.

A integracdo de duas grandes empresas também apresenta desafios de gestdo significativos. Para alcangar
os beneficios esperados da combinacio proposta de LAN e TAM, as operagdes das duas empresas terdo de
ser reorganizadas e seus recursos terdo de ser combinados em uma maneira oportuna e flexivel. Ndo ha
garantias de que seremos capazes de implementar estas medidas como previsto ou em tudo. Se ndo
conseguirmos atingir a reestruturagdo planejada de forma eficaz dentro do prazo que esta contemplado ou
na medida em que estd previsto, ou se por qualquer outro motivo as sinergias esperadas ndo se
materializarem, a combinagdo proposta pode ndo produzir os beneficios que atualmente antecipar

Nos ndo vamos controlar o capital votante ou conselho de administragdo da TAM.

Sob os termos dos acordos da transacdo, os acionistas controladores da TAM manterdo pelo menos 80% do
capital votante da TAM e terdo o direito de homear 66% dos membros do conselho de administracdo da
TAM e suas subsidiarias. Seremos detentores do capital votante restante da TAM e termos o direito de
nomear os demais membros do conselho de administracio da TAM e suas subsididrias. Também vamos
deter todas as agdes sem direito a voto da TAM, que nos dardo substanciaimente todos os direitos
patrimoniais sobre TAM,

Nossos resultados financeiros serdo mais expostos a flutuacoes cambiais, como resultado da
combinagdo de propostas e consegiiente aumento na propor¢cao de ativos, passivos e ganhos
que sdo denominados em outras moedas que ndo pesos chilenos.
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A combinagdo proposta ird aumentar significativamente a proporcio de nosso ativo liquido consolidado, as
receitas e renda em outras moedas que ndo o ddlar ou o peso. Nossa situagdo financeira consolidada e o
resultado das operag0es, portanto, podem ser mais sensiveis aos movimentos nas taxas de cdmbio.

Nossos resultados futuros sofrerdo se ndo pudemos gerir eficazmente as nossas operacoes
expandidas apos a conclusdo da fuséo proposta.

Apés a concdlusdo da fusdo proposta, o tamanho do negdécio das empresas combinadas sera
significativamente maior e mais complexo do que o negdcio atual da LAN ou TAM. O nosso sucesso futuro
dependera, em parte, de nossa capacidade para gerir este negdcio, o que ird colocar desafios substanciais
para a gestdo, incluindo os desafios relacionados com a gestdo e ao acompanhamento de novas operages e
0s custos e complexidade crescentes. Nao ha garantias de que seremos bem sucedidos ou que vamos
perceber a eficiéncia operacional esperada, reducio de custos, aumento de receita e outros beneficios que
atualmente antecipamos a partir da combinagdo proposta.

A combinacdo proposta pode causar um rebaixamento de nossos ratings de crédito, o que
poderia ter um efeito negativo em nossos negocios.

A TAM tem atualmente uma classificagdo de crédito mais baixa do que a nossa e é mais alavancada do que
nds. Como resultado da combinacdo proposta com a TAM, nossa classificacdo de crédito poderd ser
rebaixada por uma ou mais agéncias de classificacio de crédito, o que poderia afetar negativamente os
resultados e a situagdo financeira das empresas combinadas. Se o nosso rating de crédito for rebaixada,
poder afetar nossa capacidade de financiar aquisigbes de frota e / ou aumentar nossos custos de
financiamento.

Demais fatores de risco relacionados ao Emissor

Nosso negocio poderd ser afetado negativamente por uma desaceleracio no setor aéreo
causada por eventos externos que afetem o comportamento em relacio as viagens ou aumente
os custos, tais como epidemia de doencas, desastres naturais, guerras ou ataques terroristas.

A demanda por transporte aéreo pode ser negativamente impactada por eventos externos, tais como
desastres naturais, epidemias, ataques terroristas, guerras ou instabilidades politicas e sociais. Situacdes
como as mencionadas anteriormente que ocorram em um ou mais mercados nos quais atuamos podem ter
um impacto relevante sobre nosso negécio, situacdo financeira e resultados das operagdes. Ademais, essas
situagbes podem ter um efeito prolongado sobre a demanda de transporte aéreo e sobre determinados itens
de custo.

Durante 0 més de janeiro de 2010, 0 mau tempo afetou a cidade de Cuzco, Peru, causando grandes danos
humanos e materiais e afetando gravemente esse destino turistico. Isso afetou nossas operagdes, 0 que nos
fez reduzir a nossa capacidade para melhorar a taxa de ocupacdo. Estimamos que o impacto liquido na
reducdo das operagdes com passageiros foi de aproximadamente US$ 15 milhGes (R$ 25 milhdes).

Além disso, em 27 de fevereiro de 2010, um terremoto abalou o Chile e causou grandes danos
“principalmente nas regides do sul do pais. Esse terremoto danificou o terminal do Aeroporto Internacional de
Santiago, causando a suspensdo dos servigos aos passageiros da LAN que desejavam ir e vir do Chile até 1°
de margo de 2010. As operagdes da Lan Cargo ndo sofreram nenhum impacto, uma vez que a Lan Cargo
tem flexibilidade para reprogramar itinerarios se e quando necessario. Em 28 de marco de 2010, as
operagoes voltaram aos niveis normais e o aeroporto comecou a operar normalmente. Em 31 de dezembro
de 2010, estimamos que o impacto liquido da reducdo nas operagdes com passageiros devido ao terremoto
foi de aproximadamente US$ 30 milhdes (R$ 50 milhdes).

Ataques terroristas também podem ter um grave impacto negativo no setor de aviagdo. Por exemplo, 0s
ataques terroristas de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos afetaram substancialmente o setor de
aviagdo, principalmente as transportadoras aéreas estrangeiras que operam servigos internacionais de e
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para os Estados Unidos. Em toda a América do Sul, o trafego de passageiros também caiu substancialmente,
embora essa queda tenha sido menos severa do que nos Estados Unidos. O setor de aviacdo sofreu
aumento de custos apds os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001. As companhias aéreas tiveram
que adotar medidas de seguranca adicionais e poderdo ser obrigadas a cumprir com diretrizes de seguranga
ainda mais rigorosas no futuro.

Além disso, os pregos do combustivel e suprimentos, que consistem em um custo significativo para nossa
Companhia, poderdo aumentar em razdo de quaisquer ataques terroristas futuras, de um aumento geral em
animosidades ou de uma reducdo na oferta de combustivel, voluntariamente ou de outro modo, por paises
produtores de petrdleo. Esses aumentos podem resultar no aumento dos pregos de passagens aéreas e na
reducdo da demanda por viagens aéreas em geral, o gue pode ter um efeito negativo sobre nossas receitas
e resultados de operagbes. Atualmente, hd uma tendéncia de aumento dos precos do jato de combustivel
por causa do aumento da demanda causado pela recuperacdo na economia global em 2010, juntamente
com os conflitos em fevereiro de 2011 no Egito e na Libia, que afetam a oferta mundial de combustiveis.
Apesar de ter implementado uma série de estratégias para mitigar o impacto da volatilidade dos pregos dos
combustiveis, incduindo cobertura financeira e a utilizacdo de sobretaxas de combustivel, & impossivel para
nds prever se seremos capazes de nos proteger totalmente contra a volatilidade dos pregos de combustiveis.

Uma parte significativa de nossas receitas geradas pelos servicos de carga sdo oriundas de uma
quantidade relativamente pequena de tipos de produtos e podem ser impactadas por eventos
gue afetem a sua producao ou negocios.

Nossa demanda de carga, especialmente de exportadores da América Latina, concentra-se em um pequeno
ndmero de categorias de produtos, tais como a exportacdo de peixes e produtos marinhos do Chile e do
Peru, e flores frescas do Equador e da Colombia. Eventos que afetem negativamente a produgdo ou o
comércio dessas mercadorias poderdo afetar adversamente o volume de mercadorias que transportamos,
assim como poderao ter um impacto significativo sobre nossos resultados de operagbes. Alguns de nossos
produtos de carga sdo suscetiveis as taxas de cambio e, portanto, os volumes de trafego podem ser
impactados pela valorizacdo ou pela depreciagao das moedas locais.

Na metade de 2007, houve um surto de virus de anemia infecciosa causada pelo salmao (“Virus ISA”) no
Chile, que foi temporariamente contido durante o ano de 2008, mas continuou afetando as exportagdes
desde entdo. O surto do Virus ISA causou, e poderd continuar causando, uma queda significativa nas
exportagdes de salmdo. Ele teve e podera continuar tendo um impacto adverso sobre nossas operagdes de
carga.

Mantemos uma alta taxa de utilizacdo didria de aeronaves para aumentar nossas receitas, o
que nos deixa especialmente vuineraveis a atrasos.

Um dos elementos principais de nossa estratégia comercial é manter uma alta taxa de utilizacdo diaria de
aeronaves, que avalia o nimero de horas de voo de nossas aeronaves por dia. A alta taxa de utilizagdo
didria de aeronaves nos permite maximizar o valor da receita gerada por nossas aeronaves e € alcancada,
em parte, pela redugdo do tempo de reabastecimento e recarga nos aeroportos e pela elaboracdo de
cronogramas que nos permitam aumentar a média de horas de vGo por dia. Nossa taxa de utilizacao de
aeronaves poderia ser adversamente afetada por diversos fatores diferentes que estdo além de nosso
controle, incluindo tréfego aéreo e congestionamento em aeroportos, condigdes meteoroldgicas adversas e
atrasos por prestadores de servicos terceirizados responsaveis, por exemplo, pelo abastecimento e servigo
em soalo.

Ademais, as altas taxas de utilizacdo de aeronaves aumentam o risco de que, se uma aeronave atrasar, esse
atraso poderd acarretar atrasos no cronograma por até dois dias. Esses atrasos podem resultar na
interrupcdo de nosso desempenho operacional, ocasionando insatisfacdo dos clientes devido a atrasos
resultantes ou conexdes perdidas.
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Perdas e responsabilidades em caso de acidente envolvendo uma ou mais de nossas aeronaves
podem afetar substancialmente o nosso negdcio.

Estamos expostos a perdas relevantes em potencial em caso de acidente aéreo, incidente terrorista ou
qualquer outro evento similar. Ndo ha garantias que, em razdo de um acidente aéreo ou incidente relevante
que:

nao precisaremos aumentar nossa cobertura de seguro;

nossos prémios de seguro ndo aumentardo significativamente;

nossa cobertura de seguro ird cobrar integralmente todas as nossas responsabilidades; ou
nado seremos forgados a arcar com perdas substanciais.

Reivindicagdes substanciais resultantes de um acidente ou incidente relevante além de nossa cobertura de
seguro relacionada poderdao ter um efeito substancial adverso sobre nosso negdécio, situacdo financeira e
resultados de operagBes. Ademais, qualquer acidente aéreo, mesmo se completamente segurado poderia
causar impressdo negativa ao publico a respeito da seguranca e confiabilidade de nossas aeronaves do que
as operadas por outras companhias aéreas, 0 que poderia ter um efeito substancial adverso sobre nosso
negdcio, situagdo financeira e resultados de operacdes.

Os prémios de seguro também poderdo sofrer aumento devido a um acidente ou incidente que venha a
afetar uma de nossas companhias aéreas afiliadas ou parceiros de aliancas, ou que venha a afetar outras
companhias aéreas. :

Estamos incorporando diversas tecnologias e equipamentos novos e a fase de sua introducédo
podera ter um impacto negativo sobre nossos servicos e padrdes operacionais.

Nos ultimos anos, decidimos incorporar diversas aeronaves, equipamentos e sistemas novos. A decisdo de
incorporar esses novos elementos foi fundamentada no potencial que eles possuem para aumentar a
satisfagdo do cliente, melhorar a eficiéncia e/ou otimizar processos. No entanto, a fase de introducdo desses
elementos podera resultar temporariamente em servicos e padrdes operacionais inferiores, 0 que poderd
afetar a percepcdo dos clientes a nosso respeito e ter um impacto negativo sobre nossos resultados
operacionais.

Nosso negocio pode ser adversamente afetado se ndo conseguirmos atender a nossas futuras
necessidades de financiamento.

Precisamos de quantidades significativas de financiamento para atender a nossas exigéncias de capital
relacionadas as aeronaves e poderemos precisar de mais financiamentos para custear nossas necessidades
comerciais. Nao podemos garantir que no futuro teremos acesso ou conseguiremos obter financiamento a
termos favoraveis. Caso ndo consigamos obter financiamento para uma parcela significativa de nossas
exigéncias de capital, nossa capacidade de adquirir novas aeronaves ou de expandir nossas operagoes
poderd ser prejudicada e 0 nosso negdcio negativamente afetado.

Nosso negocio pode ser adversamente afetado por nosso alto indice de endividamento e
obrigacées de arrendamento de aeronave em comparacido com nosso capital aciondrio.

Temos um alto indice de endividamento e obrigacdes de pagamento em relagdo a nossos arrendamentos
operacionais de aeronaves em comparagdo com 0 hosso capital acionario. Para financiarmos nossa divida,
dependemos, em parte, de nosso fluxo de caixa gerado pelas operacbes. Nao podemos garantir que no
futuro conseguiremos honrar nossas obrigagbes de pagamento. Além disso, a maioria de nossos bens e
equipamentos estd sujeita a O6nus que garantem nossa divida. Caso deixemos de efetuar pagamentos
relacionados a divida garantida, a execugéo dos dnus pelos credores poderia limitar ou acabar com a nossa
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capacidade de usar os bens e equipamentos afetados para atender as nossas necessidades operacionais e,
portanto, gerar receita. ’

Problemas com os sistemas de controle de trifego aéreo ou outras falhas técnicas poderiam
interromper nossas operacdes e ter um efeito substancial adverso sobre nosso negdcio.

Nossas operacles, incluindo a nossa capacidade de oferecer servicos ao cliente, dependem do
funcionamento eficaz de nossos equipamentos, incuindo nossas aeronaves, sistemas de manutencdo e
sistemas de reserva. Nossas operagbes também dependem do funcionamento efetivo de sistemas de
controle de trafego aéreo nacionais e internacionais e da infraestrutura de controle de trafego aéreo nos
mercados em que atuamos. Falhas em equipamentos, falta de pessoal, problemas com o controle de trafego
aéreo, e outros fatores que possam interromper as operagdes, podem afetar adversamente nossas
operagdes e resultados financeiros, bem como a nossa reputacdo.

Nosso sucesso financeiro dependa da disponibilidade e do desempenho de o pessoal chave, os
quais ndo estdo sujeitos as restricoes de ndo concorréncia.

Nosso sucesso depende, em grande parte, da capacidade de nossa equipe da alta administragdo e pessoal
chave em operar e administrar nosso negdcio efetivamente. Nossos contratos de trabalho firmados com o
pessoal chave ndo contém nenhuma disposigdo de ndo concorréncia aplicavel em caso de desligamento. A
competicdo por pessoal altamente qualificado é intensa. Se perdermos um diretor executivo, gerente sénior
ou outro funcionario chave e ndo conseguirmos encontrar um substituto adequado, ou se ndo conseguirmos
atrair e manter novos funcionarios qualificados, nosso negdcio, situagao financeira e resultados operacionais
podem ser substancial e adversamente afetados. '

Nosso negocio pode sofrer consequéncias adversas se ndo conseguirmos firmar acordos de
dissidio coletivo satisfatorios com nossos funciondrios sindicalizados.

Aproximadamente 39% de nossos funcionarios, incluindo o pessoal administrativo, tripulagdo de cabine,
comissarios de bordo, pilotos e técnicos de manutengdo sdo membros de sindicatos e possuem acordes de
dissidio coletivo que expiram regularmente. Nosso negdcio, situacdo financeira e resultados operacionais
podem ser substancial e adversamente afetados se ndo conseguirmos chegar a um acordo com qualquer
sindicato trabalhista que represente esses funcionarios, ou por um acordo com um sindicato trabalhista no
qual contenha termos que ndo estejam em conformidade com nossas expectativas ou que nos impegam de
competir de maneira efetiva com outras companhias aéreas.

A pressdo por parte dos funciondrios pode causar interrupcoes operacionais e ter impacto
negativo em nosso negocio.

Determinados grupos de funciondrios, tais como pilotos, comissarios de bordo, mecanicos e nosso pessoal
de aeroporto possuem habilidades muito especializadas. Como consequéncia, atos praticados por esses
grupos, tais como greves, boicotes ou paralisagdes, podem interromper gravemente as nossas operagdes e
impactar negativamente nosso desempenho operacional e financeiro, assim como a percepgao dos clientes a
nosso respeito.

Por exemplo, no terceiro trimestre de 2001, membros de um de nossos sindicatos de pilotos implementaram
uma série de atos que interromperam nossos servicos antes da negociacdo do acordo de dissidio coletivo, o
que teve um impacto negativo sobre nossas operacoes e lucratividade.

Aumentos em nossos custos com maio-de-obra, que consistem em uma parcela substancial de
nossos custos operacionais totais, podem impactar diretamente nossos rendimentos.

Os custos com mao-de-obra consistem em uma porcentagem significativa de nossos custos operacionais
totais (20.4% em 2010) e, algumas vezes, em nosso histdrico operacional. Sofremos pressdo para aumentar
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salarios e beneficios de nossos funciondrios. Um aumento significativo em nossos custos com mao-de-obra
acima dos custos estimados pode resultar em uma reducdo relevante de nossos rendimentos.

Poderemos ter dificuldade em encontrar, treinar e manter funcionarios.

Nosso negdcio € altamente dependente de m&do-de-obra. Empregamos um numero significativo de pilotos,
comissarios de bordo, técnicos de manutencdo e outro pessoal operacional e administrativo. O setor de
aviagdo tem enfrentado, de tempos em tempos, falta de pessoal qualificado, especificamente pilotos e
técnicos de manutencdo. Além disso, como é comum a maioria de nossos concorrentes, poderemos passar,
de tempos em tempos, por rotatividade de nosso quadro de funciondrios. Caso essa rotatividade de
funciondrios, principalmente de pilotos e técnicos de manutencio, aumente acentuadamente, nossos custos
com treinamento serdo significativamente aumentados. Ndo podemos garantir que conseguiremos recrutar,
treinar e manter os funciondrios qualificados que precisamos para dar continuidade a nossas operagdes ou
que conseguiremos substituir os funciondrios que deixarem nossa companhia. A ndo contratagdo e
manutengdo de funciondrios qualificados a custos razodveis podem afetar de maneira substancial e adversa
nosso negadcio, situagao financeira e resultados operacionais.

O ndo cumprimento com os regulamentos ambientais apliciveis pode afetar adversamente
nosso negocio e reputacaio.

Nossas operagOes sao cobertas por regulamentos ambientais nas esferas locais, nacionais e internacionais.
Esses regulamentos compreendem, dentre outras coisas, emissbes para a atmosfera, descarte de residuos
solidos e efluentes aquosos, ruido da aeronave e outras atividades relacionadas ao nosso negdcio.
Operagbes e resultados financeiros futuros podem variar em razdo desses regulamentos. O cumprimento
desses regulamentos e de regulamentos novos ou existentes que possam vir a ser aplicaveis a nds no futuro
pode aumentar nossa base de custos e afetar adversamente nossas operagdes e resultados financeiros.
Além disso, 0 ndo cumprimento desses regulamentos pode nos afetar adversamente de diversas formas,
incluindo os efeitos adversos sobre nossa reputacdo.

Poderemos ser regularmente afetados por fatores que estio além de nosso controle, incluindo
condicées meteoroldgicas, que podem afetar nossas operagées.

A receita das companhias aéreas depende do nlmero de passageiros transportados, da tarifa paga por
passageiro e dos fatores relacionados ao atendimento, tais como pontualidade das partidas e chegadas dos
voos. Durante periodos de neblina, neve, baixas temperaturas, tempestades ou outras condicdes
meteoroldgicas adversas, alguns ou todos os nossos voos podem ser cancelados ou significativamente
atrasados, reduzindo nossas receitas.

b. a seu controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle

Nossos acionistas controladores podem ter interesses diferentes dos interesses de nossos
demais acionistas.

Em 31 de marco de 2011, nossos acionistas controladores detinham direta e indiretamente 34,03% de
nossas agdes ordindrias com direito a voto. Os acionistas controladores podem eleger quatro dos nove
membros de nosso conselho de administragdo e estdo em posicdo de orientar a nossa administragéo.

C a seus acionistas

A ndo implementacido bem sucedida de nossa estratégia de crescimento pode prejudicar nosso
negaocio e o valor de mercado dos ADSs, BDRs e de nossas acdes ordinarias.

Nossa estratégia de crescimento envolve 0 aumento da frequéncia de véos nos mercados que atendemos
atualmente e a expansdo de nossos servigos a novos mercados. Para colocar em prética essa estrategia,
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temos que conseguir identificar os mercados geograficos adequados para enfoque e obtencdo de acesso
adequado a aeroportos e aprovacao de rotas nesses mercados. Nao existe nenhuma garantia de que os
novos mercados nos quais entrarmos ou Nos quais estamos tentando expandir nossas operagbes terdo
tréfego de passageiros e cargas suficiente para que nossas operacdes nesses novos mercados sejam
fucrativas.

A expansao de nosso negdcio também precisara de pessoal qualificado, equipamentos e recursos adicionais.
A inabilidade de contratar e manter pessoal qualificado ou conseguir os equipamentos e instalagdes
necessarios de forma eficiente e com boa relagdo de custo-beneficio poderd afetar adversamente a nossa
capacidade de executar nossa estratégia de crescimento. A expansdo de nossos mercados e frequéncias de
vio também podem enfraguecer nossos recursos administrativos existentes e nossos sistemas de
informacdes operacionais, financeiras e administrativas a ponto de ndo serem mais adequados para suportar
nossas operagoes, fazendo com que tenhamos que efetuar gastos significativos nessas areas.

A negociacdo de nossas ADSs, BDRs e acdes ordindrias nos mercados de valores mobilidrios é
limitada e pode enfrentar iliquidez e volatilidade de preco.

Os mercados de valores mobilidrios chilenos sdo substancialmente menores, menos liquidos e mais voldteis
do que os principais mercados de valores mobilidrios dos Estados Unidos. Além disso, os mercados de
valores mabilidrios chilenos podem ser substancialmente afetados por acontecimentos em outros mercados
emergentes, particularmente em outros paises da América Latina. Consequentemente, embora vocé possa
retirar as acGes ordindrias subjacentes as ADSs efou BDRs do depositario a qualquer momento, a sua
capacidade de vendé-las na quantidade, preco e no momento que quiser pode ser substancialmente
limitada. Esse mercado de negociagdo limitado também pode aumentar a volatilidade do preco das ADSs
e/ou BDRs ou das agdes ordinarias subjacentes as ADSs e/ou BDRs.

Os detentores de BDRs podem ser adversamente afetados por desvalorizacdes da moeda e
oscilacdes do cambio.

Caso a taxa de cdmbio do peso chileno caia em relacio ao real, o valor das BDRs e de quaisquer
distribuigbes feitas sobre elas pelo depositério podera ser adversamente afetado. As distribuicdes em
dinheiro feitas em relacBo aos BDRs s30 recebidas pelo depositario (representado pelo banco custodiante no
Chile) em pesos chilenos, convertidas pelo banco custodiante em reais a taxa de cambio prevalecente e
distribuidas pelo depositario aos detentores de BDRs. Além disso, o depositario incorrerd custos de
conversdo de moeda estrangeira (os quais deverdo ser arcados pelos detentores de BDRs) em relagdo a
conversdo da moeda estrangeira e a subsequente distribuicdo de dividendos ou outros pagamentos
relacionados as BDRs.

Futuras mudancas nos controles de investimento estrangeiros e nas retengoes de impostos na
fonte chilenos podem afetar negativamente os residentes ndo chilenos que investem em nossas
agoes.

Os investimentos em agBes no Chile por ndo residentes chilenos estiveram, no passado, sujeitos a diversos
regulamentos de controle cambial que regem a repatriacdo de investimentos e os rendimentos sobre eles.
Embora ndo atualmente vigentes, os regulamentos do Banco Central do Chile exigiam no passado, e podem
exigir novamente, que os investidores estrangeiros que adquirirem valores mobilidrios no mercado
secundério do Chile mantenham uma reserva em dinheiro ou paguem uma taxa sobre a conversdo da
moeda estrangeira para a compra desses valores mobilidrios. Ademais, futuras mudancgas na retengdo de
impostos na fonte podem afetar negativamente os residentes ndo chilenos que investirem em nossas agoes.

Quando estabelecemos o nosso programa de ADSs como parte de nossa oferta publica inicial em 1997,
havia controles cambiais no Chile. Na ocasido, para permitir que o depositario e investidores conseguissem
firmar transagbes cambiais para repatriar do Chile valores por eles recebidos em relacdo as agbes
depositadas do capital ordinario (incluindo dividendos e proventos da venda, no Chile, de agGes subjacentes
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ao capital ordindrio e quaisquer direitos relacionados), firmamos um contrato de investimento estrangeiros
(“Contrato de Investimento Estrangeiro”) com o Banco Central e o depositario. O Contrato de Investimento
Estrangeiro garantia aos investidores em ADSs e ao depositario acesso ao Mercado de Cambio Formal para
converter valores de pesos chilenos para délares norte-americanos e repatriar esses valores.

Em 2001, um novo Compéndio de Regulamentos Cambiais ("Novo Compéndio™) excluiu os controles
cambiais e muitas outras barreiras ao investimento. Contudo, mesmo ndo havendo mais nenhum controle
cambial no Chile, todos os contratos de investimento estrangeiro (incluindo o Contrato de Investimento
Estrangeiro) continuam em vigor.

Nao podemos garantir que restricdes chilenas adicionais apliciveis a detentores de BDRs, a alienacdo de
acdes ordindrias subjacentes aos BDRs, a repatriacdo de recursos de uma aquisicdo, a alienagdo ou ao
pagamento de dividendos ndo serdo impostas ou exigidas no futuro, assim como ndo podemos fazer
nenhuma avaliacdo sobre a duragdo ou o impacto caso essas restrigdes venham a ser impostas ou
necessarias.

Podera haver diluicdo do valor econémico do investimento dos investidores.

Caso tenhamos necessidade de obtengdo de capital para nossas atividades por meio de emissdo de novas
agdes, essas futuras emissdes poderdo ser feitas por valor inferior ao valor contabil de nossas agdes na data
em questdo. Nessa hipétese, os detentores a época de nossos BDRs poderdo sofrer imediata e substancial
diluicdo de seus investimentos. '

Os titulares de BDRs poderdo encontrar dificuldades para exercerem os seus direitos.

Os titulares de BDRs poderdo encontrar dificuldades para exercerem os seus direitos, na medida que os tais
direitos devem ser exercidos por meio da instituicdo depositaria. O fato de os direitos somente poderem ser
exercidos por meio da instituicdo depositaria por si s dificulta seu exercicio. Os aspectos relacionados ao
exercicio de seus direitos como titulares de BDRs encontram-se regulados pelo contrato de Depdsito,
celebrado entre a instituicdo depositdria e a Companhia. Entre as dificuldades que poderao ser enfrentadas
pelos detentores de BDRs no exercicio de seus direitos, destaca-se que o direito de voto conferido a agdes e,
indiretamente, aos BDRs, deve ser exercido pelos detentores de BDRs por intermédio da instituicdo
depositaria.

A Instituicdo Depositdria ndo sera responsabilizada caso considere ilicito ou invidvel estender
uma distribuicdo a qualquer detentor de BDR. A Companhia ndo tem nenhuma obrigacdo de
registrar BDRs, acoes, direitos ou outros valores mobilidrios nos termos da legislacdo brasileira
no caso de distribuicoes que nao sejam realizadas em dinheiro.

Nos termo do contrato de depdsito, a instituicdo depositdria podera ndo distribuir dividendos ou outras
distribuigdes em dinheiro aos detentores de BDRs caso considere ilicito ou invidvel estender uma distribuicdo
para qualquer titular de BDRs, como, por exemplo, no caso de imposicao de restricdes de fluxo de capitais
no Brasil ou Chile, ou no caso de auséncia dos registros necessarios ao titular do BDR para estar apto a
receber tais distribuigdes. Isso significa que o investidor pode ndo receber distribuigbes efetuadas pela
Companhia sobre suas agbes ou ndo receber nenhum valor pelas agdes no caso de que seja ilicito ou
inviavel para a Companhia estender tal pagamento ao investidor.

Os titulares dos BDRs podem enfrentar dificuldades de exercer seus direitos de preferéncia.

Sob a lei chilena, caso a Companhia emita novas agbes como consequencia de um aumento de capital, seus
acionistas possuem direito de preferéncia na subscricdo dessas novas agdes. Quando, no futuro, ocorrer um
aumento do capital social da Companhia, os titulares de BDRs podem néo ter condigbes de exercer o direito
de preferéncia correspondente a tais BDRs devido a dificuldades inerentes ao exercicio por limitagdes das
leis de valores mobilidrios aplicaveis a outros paises. Em que pese a obrigagdo da instituigdo depositaria de
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assegurar aos detentores de BDRs o direito de preferéncia nos aumento de capital da Companhia, conforme
o0 contrato de depdsito, a instituicdo depositaria dos BDRs podera nado realizar distribuicdes aos detentores
de BDRs, caso considere ilicito ou invidvel estender uma distribuicdo para qualquer titular de BDRs, como,
por exemplo, no caso de impaosicdo de restrigdes a fluxo de capitais no Brasil ou Chile.

O contrato de deposito prevé limitacées de obrigacées a Companhia e a instituicdo depositaria
e atribui responsabilidades aos titulares de BDRs.

O contrato de depdsito estabelece, expressamente, as obriga¢des da Companhia e da instituicdo depositaria,
assim como também limita a responsabilidade da Companhia e da instituigao depositaria. A Companhia e a
instituicdo depositaria:

. somente estdo obrigados a tomar medidas especificamente definidas no contrato de
depdsito sem negligencia ou ma-fé;
. ndo serdo responsaveis no caso de que uma das partes se veja impossibilitada de cumprir

ou atrase o cumprimento, por motivas legais ou por circunstancias alheias ao seu controle,
de suas obrigagdes nos termos do contrato de depdsito; e

. podera confiar nos documentos que as partes julguem, de boa fé legitimos e firmados ou
apresentados pela parte pertinente. A companhia e a instituicdo depositaria ndo serdo
responsaveis pela falha na execucdo de qualquer instrucdo de voto, de qualquer das acdes
depositadas na instituicdo custodiante, ou pela forma como o voto foi registrado, sempre
que a referida acdo ou omissdo seja de boa fé. A instituicdo depositaria ndo esta obrigada a
participar de processos judiciais ou de outros procedimentos relativos aos BDRs ou ao
contrato de depdsiito em nome do titular de BDRs ou em nome de qualquer outra pessoa.

A legislacdo societdria chilena € diferente da legislacdo societdria brasileira. As regras
aplicdveis ao FEstatuto Social da Companhia diferem daquelas sob lei brasileira, e os
investidores em BDRs nédo terdo as mesmas protecées estendidas a acionistas minoritarios de
empresas brasileiras.

A legislagdo societdria chilena é diferente da legislacdo societaria brasileira. A legislacdo chilena ndo estende
aos acionistas minoritarios os mesmos direitos conferidos aos acionistas minoritarios brasileiros, em especial,
nos casos de realizagdo de OPAs, alteracdes aos direitos essenciais dos acionistas, entre outras. Em outras
palavras, a legislagdo brasileira normalmente oferece maior protecdo ao acionista minoritario.

da a suas controladas e coligadas
As controladas e coligadas da Companhia estdo sujeitas aos riscos relacionados a Companhia
descritos na secdo acima.

é. a seus fornecedores

Nossas operacdes estio sujeitas a oscilacées no fornecimento e custo de combustivel para
aviacdo, o que pode impactar negativamente nosso negocio.

Precos de combustivel mais elevados ou falha no fornecimento de combustivel podem causar uma redugao
em nossos servigos e ter um efeito negativo substancial sobre nosso negdcio, nossa situagao financeira e
nossos resultados operacionais. Os custos de combustivel para aviacdo historicamente respondem por uma
quantidade significativa de nossas despesas operacionais, e respondem por aproximadamente 30% de
nossas despesas operacionais em 2010. Tanto o custo quanto a disponibilidade de combustivel estdo
sujeitos a@ muitos fatores e eventos econdmicos e politicos que ndo podemos prever nem controlar.
Firmamos acordos de hedge de combustivel, mas ndo existe garantia de que esses acordos serdo adequados
para nos proteger de um aumento significativo nos precos de combustivel em um futuro préximo ou a longo
prazo. Ainda, como esses acordos de hedge se destinam a limitar o efeito de um aumento nos precos do
combustivel, alguns de nossos métodos de hedge também podem limitar a nossa capacidade de tirar
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vantagem de qualquer queda no preco de combustivel. Embora tenhamos implementado medidas para
repassar uma parte dos custos incrementais do combustivel a nossos clientes, a nossa capacidade de
diminuir o impacto de qualquer aumento usando esses tipos de mecanismos também pode ser limitada.

Voamos e dependemos de aeronaves Airbus e Boeing e nosso negocio estard em risco se nao
recebermos as entregas de aeronaves no prazo, se aeronaves dessas empresas nao estiverem
disponiveis ou se o piiblico tiver uma imagem negativa de nossas aeronaves.

Como a nossa frota cresceu, também aumentou nossa dependéncia em relagdo a Airbus e Boeing. Em 28 de
fevereiro de 2011 operdvamos uma frota de 74 aeronaves da Airbus e 51 aeronaves da Boeing. Esses riscos
incluem:

* a omissdo ou incapacidade de nossa parte em conseguir aeronaves, pegas ou servigos de suporte
relacionados da Airbus ou da Boeing em tempo oportuno devido a grande demanda ou a outros
fatores;

¢ ainterrup¢do do servico de nossa frota em razdo de necessidades de manutengd@o nao programadas
Ou ndo previstas para essas aeronaves;

* a emissdo de determinagbes pelas autoridades de aviagao chilenas ou de outras diretivas que
restrinjam ou proibam o uso de aeronaves da Airbus ou da Boeing, ou que exijam inspegdes e
manutenc¢des demoradas;

* a imagem negativa por parte do publico de um fabricante em razdo de um acidente ou outra
publicidade negativa; ou

e atrasos entre o tempo que estimamos para a necessidade de novas aeronaves e 0 tempo que
demora para conseguir que a Airbus e a Boeing ou qualquer outro terceiro entregue essas
aeronaves.

A ocorréncia de qualquer um ou mais desses fatores podera restringir a nossa capacidade de usar a
aeronave para gerar lucros ou de responder a crescente demanda, assim como pode, de outro modo, limitar
nossas operagoes e afetar adversamente nosso negocio.

Se no futuro ndo conseguirmos incorporar aeronaves arrendadas a nossa frota a custos e
prazos aceitdveis, nosso negocio podera ser adversamente afetado.

Uma grande parte de nossas aeronaves esta sujeita a arrendamentos operacionais de longo prazo. Nossos
arrendamentos operacionais normalmente vigoram de trés a doze anos a contar da data de entrega.
Podemos enfrentar maior concorréncia ou ter o fornecimento de aeronaves arrendadas limitado, tornando
dificil a negociagdo de termos competitivos quando do vencimento de nossos arrendamentos operacionais
vigentes ou o arrendamento adicional necessario para o nosso nivel de operagdes pretendido. Se no futuro
formos forcados a pagar taxas de arrendamento mais elevadas para manter a nossa capacidade e o nimero
de aeronaves de nossa frota, nossa lucratividade podera ser adversamente afetada.

Aumentos nos custos de seguro e/ou redugbes significativas na cobertura podem prejudicar a
nossa situacdo financeira e nossos resultados operacionais.

Os principais eventos que afetam o setor de seguros de aviacdo (tais como ataques terroristas, seqliestros e
acidentes aéreos), podem resultar em aumentos significativos dos prémios das companhias aéreas, de
seguros ou de redugdo significativa da cobertura de sequro, como aconteceu apds o ataques terrorista de 11
de setembro de 2001. Aumentos nos custos de sequro e / ou redugdo significativa na cobertura podem
prejudicar nossa situacao financeira e resultados operacionais. '

f a seus dlientes

N3o ha clientes responsaveis por mais de por mais de 10% da receita liquida total da Companhia.
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g. aos setores da economia nos quais o emissor atue

Altos niveis de concorréncia no setor aéreo podem afetar adversamente o nivel de nossas
operagoes.

Nosso negdcio, nossa situacdo financeira e nossos resultados operacionais podem ser adversamente
afetados pelos altos indices de concorréncia no setor, particularmente pela entrada de novos concorrentes
nos mercados em que atuamos. Normalmente, as companhias aéreas competem por tarifa, frequéncia e
fidelidade do servico, reconhecimento da marca, cortesia aos passageiros (como programas de fidelidade) e
disponibilidade e conveniéncia de outros servicos de passageiro ou de carga. Companhias aéreas novas e
existentes podem entrar em nossos mercados e concorrer conosco em qualquer um desses aspectos. Muitos
de nossos concorrentes sao maiores do que nos, tém maior reconhecimento da marca e contam com mais
recursos do que nds. Transportadoras concorrentes incluem transportadores pertencentes a investidores,
subsidiadas pelo governo e de bandeira nacional de paises estrangeiros, assim como transportadoras de
baixo custo que oferecem tarifas com desconto. Os acordos de céu aberto entre os Estados Unidos e o Chile
e outros acordos de céu aberto podem nos sujeitar a maior concorréncia de transportadoras internacionais.
Além da concorréncia tradicional entre as companhias aéreas, enfrentamos a concorréncia de empresas que
oferecem transporte terrestre, especialmente em nossos negdcios de transporte nacional de cargas e
passageiros, assim como o transporte maritime em relagdo ao nosso negdcio de transporte de carga. A
concorréncia pode reduzir a nossa demanda de tréfego de passageiros e carga, nos forcando a reduzir
nossas tarifas, o que pode ter um efeito substancial adverso sobre nossas receitas e operagdes.

O setor de aviacdo é particularmente sensivel a alteracdes das condi¢cées econémicas e a
continuas condicoes econémicas negativas que tenham a probabilidade de continuar a
prejudicar nossos resultados operacionais e nossa capacidade de obtencdo de financiamento
em condigcbes aceitaveis.

Nossas operagdes e o setor de aviagdo em geral sdo particularmente sensiveis a alteragbes das condigbes
econdmicas. Condigbes econdmicas gerais desfavoraveis, tais como aumento das taxas de desemprego,
restricdo do mercado de crédito e aumento das despesas operacionais e comerciais em paises nos quais
atuamos, podem reduzir os gastos destinados a viagem de lazer e viagem de negdcios. Condigdes
econdmicas desfavordveis podem também causar impacto sobre nossa capacidade de aumentar tarifas
visando compensar aumentos de despesas com combustivel, mao de obra e despesas de outra natureza. Um
ambiente econémico cada vez mais desfavoravel tem a probabilidade de causar impacto negativo sobre
nossos resultados operacionais. Fatores tais como condi¢des econdémicas continuamente desfavoraveis,
redugdo significativa da demanda de viagens aéreas ou instabilidade continua dos mercados de crédito e de
capital poderdo acarretar pressdo sobre os custos dos nossos empréstimos, sobre nossos resultados
operacionais e sobre nossa situacado financeira, afetando nossos planos de crescimento e investimento. Estes
fatores poderdo também causar impacto negativo sobre nossa capacidade de obtencdo de financiamento em
condigdes favoraveis e sobre nossa liquidez de modo geral.

Nossas operagoes sao fregiientemente afetadas por fatores fora do nosso controle, inclusive
por congestionamentos nos aeroportos, condices climaticas adversas e aumento das medidas
de seguranca.

Estamos sujeitos a atrasos causados por fatores fora do nosso controle, inclusive congestionamentos nos
aeroportos, condicdes climaticas adversas e aumento das medidas de seguranca. Atrasos deixam os
passageiros insatisfeitos, reduzem as taxas de utilizacdo de aeronave (0 nimero médio de horas por dia em
que uma aeronave estd em operagao) e aumenta as despesas, o que pode afetar nossa rentabilidade. Em
caso de condigdes climaticas adversas, os v6os podem ser cancelados ou sofrer atrasos significativos.
Cancelamentos ou atrasos devido a condigdes climéticas, problemas de controle de trafego aéreo e medidas
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de seguranga podem reduzir nossas receitas e afetar nossa reputacdo como companhia aérea de alta
pontualidade, o que pode causar a redugdo na demanda por nossos servigos.

h. a regulagdo dos setores em que o emissor atue

Nosso negdcio e nossos resultados operacionais podem sofrer se deixarmos de obter e manter
rotas, acesso adequado a aeroportos, slots (autorizacdo para pouso ou decolagem) e outros
alvards operacionais.

Nosso negécio depende de nosso acesso as principais rotas e aeroportos. Nossas operacdes podem ser
limitadas por qualquer atraso ou incapacidade em ter acesso as principais rotas ou aeroportos, incluindo:

limitagdes sobre a nossa capacidade de processar mais passageiros;

* aimposigdo de restrigdes sobre a capacidade de voo;
a impossibilidade de conseguir ou manter direitos de rota em mercados locais ou em acordos
bilaterais; ou

* aimpossibilidade de manter nossos slots existentes e de conseguir slots adicionais.

Operamos diversas rotas internacionais sujeitas a acordos bilaterais e também voos internacionais dentro do
Chile, da Argentina, do Peru e de outros paises sujeitos a aprovagoes locais de rotas e acesso a aeroportos.
Acordos de aviagdo bilaterais e aprovacBes de aviacio locais geralmente envolvem consideragdes politicas e
outras consideragdes que estao fora de nosso controle.

Nao existe nenhuma garantia de que nossos acordos bilaterais existentes com os paises em que nossas
empresas estdo localizadas e que os alvaras de governos estrangeiros continuardo valendo. A modificaggo,
suspensdo ou rescisdo de um ou mais acordos bilaterais podera ter um efeito substancial adverso sobre
nosso negocio, nossa situagdo financeira e nossos resultados operacionais. A suspensdo de nosso alvara
para operar em certos aeroportos ou destinos ou a imposicdo de outras sangdes também podem ter um
efeito substancial adverso. N3o podemos garantir que uma mudanga na administracdo de leis e
regulamentos vigentes por um governo estrangeiro ou que a adoc3o de novas leis e regulamentos ndo tera
um efeito substancial adverso sobre nosso negdcio, nossa situacdo financeira e nossos resultados
operacionais.

Se ndo conseguirmos obter autorizagdes favoraveis de decolagem e aterrissagem em certos aeroportos de
grande movimento, nosso negdcio, nossa situacdo financeira e nossos resultados operacionais podem ser
adversamente afetados. Ndo ha nenhuma garantia de que no futuro conseguiremos obter todas as
autorizagdes e slots necessarios uma vez que, dentre outros fatores, a politicas governamentais que
regulamentam a distribuicdo de autorizacGes e slots estdo sujeitas a alteracdo.

A aos paises estrangeiros onde o emissor atue

O sucesso de nosso negdcio depende de questdes reguladoras chaves e essas questoes podem
afetar adversamente nosso negocio e nossos resultados operacionais.

Nosso negdcio € muito regulamentado e depende substancialmente do ambiente regulador dos paises em
que atuamos ou pretendemos atuar. Por exemplo, os controles de prego das tarifas podem limitar a nossa
capacidade de aplicar efetivamente as técnicas de maximizagdo de lucro por segmentagao de clientes
("gestdo de receita gerada por passageiros”) (técnicas administrativas que utilizam previsdes de demanda
por passageiros e técnicas de otimizacdo mista de tarifas para maximizar o lucro de uma companhia aérea)
e de reajustar os pregos para refletir nas pressdes de custo. Altos niveis de regulamentagdes
governamentais podem limitar o escopo de nossas operacbes e nossos planos de crescimento,
especialmente no caso de deterioracdo das relacles entre os paises em que atuamos ou a impressdo do
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publico de empresas estrangeiras em mercados locais. Consequentemente, as questSes reguladoras podem
afetar adversamente nosso negdcio e nossos resultados operacionais.

Nosso negécio, nossa situacdo financeira e nossos resultados operacionais podem ser adversamente
afetados se nds ou certas autoridades de aviacdo (dentre elas, da Argentina, do Brasil, do Chile, do Equador,
do México, do Peru, da Colémbia e dos Estados Unidos) deixarmos de manter as autorizagOes
governamentais nacionais e estrangeiras necessérias. A fim de manter as autorizagdes necessarias emitidas
pela Junta Aeronautica Civil Chilena, a qual nos referimos como “JAC,” e as autorizagbes operacionais
técnicas emitidas pela Direccion General de Aerondutica Civil do Chile, a qual nos referimos como “"DGAC”, e
outras autoridades locais correspondentes dos paises em que atuamos, teremos que continuar cumprindo
com as determinacdes, normas e regulamentos aplicaveis relacionados ao setor de aviagdo, incluindo
quaisquer normas e regulamentos que possam ser adotados no futuro.

Nosso desempenho depende muito das condicées econémicas dos paises em que fazermos
negocio e condicbes econémicas negativas nesses paises podem ter um impacto adverso sobre
nosso negocio.

A demanda de passageiros e cargas é muito ciclica e depende muito do crescimento econdmico global e
local, de expectativas econdmicas e da oscilacdo da taxa de cambio, dentre outras coisas. No passado,
nosso negdcio foi negativamente afetado pelas condigdes de recessdo da economia global, fraco
crescimento econdmico no Chile, recessdo na Argentina e baixo desempenho econdmico em determinados
paises emergentes em que atuamos. A ocorréncia de eventos similares no futuro podera afetar
adversamente o0 nosso negdcio. Com inicio no final de 2008 e durante o ano de 2009, muitos dos paises que
servimos, incluindo o Chile, passaram por redugdo no ritmo de desenvolvimento econdmico ou recessao, o
que acarretou em reducdo relevante da demanda. Pretendemos continuar expandindo nossas operacdes
com base na América Latina e, portanto, nosso desempenho continuara a depender fortemente das
condigdes econdmicas nessa regido. Qualquer dos fatores abaixo pode afetar adversamente nosso negocio,
nossa situag¢ao financeira e nossos resultados operacionais nos paises em que atuamos:

mudanga na politica econdmica ou em outra politica governamental;
desempenho econdmico fraco, incluindo, entre outros, baixo crescimento econdmico, baixo consumo
e/ou taxas de investimento e aumento nas taxas de inflacdo; ou

e outros acontecimentos politicos ou econdmicos sobre 0s quais ndo temos controle.

Devido a grave recessdo ha economia mundial, incluindo as economias de muitos dos paises em que
atuamos, comegcamos a sentir a queda da demanda nos servigos de carga no final de 2008, e essa baixa
demanda continuou em 2009. Contudo, comegcamos a sentir a recuperagdo da demanda em trafego de
carga no final de 2009, que continuou melhorando durante o ano de 2010. Se o ambiente econdmico
regional continuar tendo desempenho positivo, a demanda pelos servicos de carga poderd continuar a
crescer durante o ano vigente. Ndo existe nenhuma garantia que as reducdes de capacidade ou outras
medidas que possamos vir a tomar serdo adequadas para compensar qualquer redugdo futura em nossa
demanda de servigos de carga e/ou viagens aéreas.

Alguns de nossos concorrentes podem receber auxilio externo, o que pode impactar
negativamente nossa posicdo competitiva,

Alguns de nossos concorrentes podem receber auxilio de fontes externas, tais como governos nacionais, que
podem ndo estar disponiveis a nds. Auxilios podem induir, dentre outros, subsidios, ajuda financeira ou
isencOes fiscais. Esses auxilios podem nos colocar em desvantagem competitiva e afetar adversamente
nossas operacgdes e desempenho financeiro.

Dependemos de aliancas estratégicas ou parcerias comerciais em muitos dos paises em que
atuamos, e nosso negocio pode sofrer caso alguma de nossas aliancas estratégicas ou parcerias
cormerciais terminem.
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Em muitas das jurisdicdes em que atuamos, consideramos estar de acordo com 0s nossos interesses manter
diversas aliancas e outras parcerias comerciais, Essas aliancas ou parcerias comerciais nos possibilitam
otimizar nossa rede e, em alguns casos, oferecer a nossos clientes servigos que ndo poderiamos oferecer. Se
alguma de nossas aliangas estratégicas ou parcerias comerciais e, em particular, com a American Airlines,
Iberia, Qantas ou oneworld® terminar ou se qualquer um desses acordos for rescindido, nosso negécio,
nossa situagao financeira e nossos resultados operacionais podem ser negativamente afetados.

Acontecimentos em paises da América Latina e em outros paises de mercado emergente podem
afetar adversamente a economia do Chile, impactar negativamente nosso negocio e nossos
resultados operacionais e fazer com que o preco de mercado de nossas acoes ordinarias, BDRs
e ADSs caia.

Conduzimos uma parte significativa de nossas opera¢tes em paises de mercado emergente, principalmente
na América Latina. Consequentemente, acontecimentos econdmicos e politicos nesses paises, incluindo
futuras crises econdmicas e instabilidade politica, podem impactar a economia chilena ou o valor de mercado
de nossos valores mobilidrios e ter um efeito substancial adverso sobre nosso negdcio, nossa situagao
financeira e nossos resultados operacionais. Com inicio no final de 2008 e continuando durante o ano de
2009, muitos dos paises que servimos, incluindo o Chile, passaram por fraco crescimento econdmico ou
recessdo, o que se converteu em queda substancial da demanda. Embora as condigdes econdmicas de
outros paises de mercado emergente possam ser significativamente diferentes das condi¢des econémicas do
Chile, ndo podemos garantir que eventos em outros paises, especialmente em outros paises de mercado
emergente, ndo afetardo adversamente o valor de mercado ou o mercado de nossas acGes ordinarias, BDRs
ou ADSs.

Oscilagées no valor do peso chileno e de outras moedas dos paises em que atuamos podem
afetar adversamente nossa receita e nossa lucratividade.

Oscilagdes na taxa de cambio entre o peso chileno e o délar norte-americano e/ou o real ou outras moedas
dos paises em que atuamos podem afetar adversamente o nosso negocio, nossa situagdo financeira e
nossos resultados operacionais. Atuamos em diversos paises e enfrentamos o risco de oscilacdo nas taxas de
cambio de moedas estrangeiras frente ao délar norte-americano ou entre as moedas desses diversos paises.
Uma parte significativa de nossa divida esta denominada em ddlares norte-americanos, 15% de nossa
receita e 40% de nossas despesas operacionais de 2010 estavam denominadas em moedas que ndo o ddlar
norte-americano, principalmente em peso chileno. Se o valor do peso ou de outras moedas em que as
receitas estdo denominadas cair em relagao ao ddlar norte-americano, precisaremos de mais pesos ou outra
moeda local para pagar o mesmo valor em dédlares norte-americanos. O peso chileno esteve sujeito a
volatilidade nos ultimos anos, incluindo uma depreciacio nominal média de 1,3% frente ao ddlar norte-
americano em 2008, uma depreciacdo nominal média de 4,7% frente ao ddlar norte-americano em 2009 e
uma valorizagdo nominal média de 4,6% frente ao ddlar norte-americano em 2010. A taxa de cadmbio do
peso chileno e de outras moedas frente ao ddlar norte-americano pode oscilar significativamente no futuro.
Mudangas nas politicas do Chile e em outras politicas econdmicas governamentais que afetarem as taxas de
cambio também podem afetar adversamente nosso negdcio, nossa situagado financeira, nossos resultados
operacionais e o retorno a nossos acionistas sobre suas acdes ordindrias, BDRs ou ADSs.

Os controles cambiais da Venezuela atrasam nossa capacidade de repatriar o dinheiro gerado por operagdes
na Venezuela e aumentam a nossa exposigao a perdas cambiais devido a desvalorizagdo em potencial do
bolivar venezuelano frente ao ddlar norte-americano durante o intervalo entre o momento em que
recebemos um pagamento em bolivares venezuelanos e o momento em que conseguimos repatriar esses
valores em ddlares norte-americanos.
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4.2 - Comentarios sobre expectativas de alteragées na exposigao aos fatores de risco

Temos como pratica a andlise constante dos riscos aos quais estamos expostos e que possam afetar nossos
negdcios, nossa situacdo financeira e os resultados de nossas operacdes de forma adversa bem como
monitorando mudangas no cendrio macroecondmico e setorial que possam influenciar nossas atividades,
através do acompanhamento dos principais indicadores desempenho.

Atualmente, ndo identificamos cendrio de aumento ou redugdo dos riscos mencionados no item 4.1 deste
Formulario de Referéncia. Entretanto, se aprovarmos nosso programa de emissdo de BDRs, novos riscos
especificos relacionados aos BDRs surgirdo e serdo devidamente descritos previamente a sua emissao.
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a. juizo

b. instancia

c. data de instauracgédo
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso
de perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisao)

a. juizo

b. instancia

c. data de instauragdo
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

Suprema Corte do Estado de Nova York

Primeira

29 de agosto de 2007

Atlantic Aviation Investments LLC vs. Varig Logistica S.A.
("VarigLog”)

R$28.232,0 mil, mais juros e custas judiciais.

Estagio de execucdo na Suica de condenando a VarigLog a devolver
o principal, juros e custas em favor da Atlantic Aviation Investments
LLC ("AAI".

AAI é uma sociedade controlada diretamente pela LAN Airdines S.A.,
constituida sob as leis do Estado de Delaware, processou a Variglog
pelo ndo pagamento de quatro empréstimos documentados em
contrato de crédito regidos pela lei de Nova York. Tais Contratos
estabelecem o vencimento antecipado de tais créditos em caso de
venda do devedor principal, a VRG Linhas Aéreas S.A. A VarigLog
encontra-se em processo de recuperagao judicial no Brasil.

Remota «

A perda do processo em questdo implicard no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo
causara impacto relevante na situagao financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

N&o ha.

o Estado de Nova York, Estados Unidos.

Suprema C
Primeira
Julho de 2009

Atlantic Aviation Investments LLC vs. Matlin Patterson Global
Opportunities Partners II LLP, Matlin Patterson Global Opportunities
Partners (Cayman) II LP e Volo Logistics LLC

R$28.232 mil, mais juros e custos.

As partes estdo conduzindo a fase de provas. Atlantic Aviation
Investments LLC. demandou de Matlin Patterson Global Advisers
LLC, Matlin Patterson Global Opportunities Partners II LP, Matlin
Patterson Global Opportunities Partners (Cayman) II LP y Volo
Logistics LLC (a) como alter ego da VarigLog pelo pagamento dos
quatros empréstimos descritos no quadro acima e (b) pelo
cumprimento de suas obrigacdes como garantidora e de outras
obrigacdes assumidas sob o Memorando de Entendimentos
celebrado entre as partes em 29 de setembro de 2006. O tribunal
negou parcialimente e acolheu parcialmente o pedido de
encerramento apresentado pelos réus na causa.

Remota

A perda do processo em questdo implicarda no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo nao
causara impacto relevante na situacgao financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negécios.

i. valor provisionado (se houver N3o ha.

provisao)
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a. juizo

b. instancia

c. data de instauracdo
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. andlise do impacto em caso
de perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisdo)

a. juizo
b. instancia

¢. data de instauracéo

d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

f. principais fatos

g. chance de perda
h. andlise do impacto em caso
de perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisao)

Comissao Européia

Segunda

Fevereiro de 2006

Lan Airlines S.A. e Lan Cargo S.A. vs. Diretor Geral da Comissao
Européia de Concorréncia

R$18.022,0 mil

Investigacdo por eventuais infragbes a livre concorréncia de
companhias de carga, especialmente de sobretaxa de combustivel.
Em 26 de dezembro de 2007, a Diregdo Geral da Comissao Européia
de Concorréncia notificou a Lan Cargo S.A. e a Lan Airlines S.A. da
instrucdo de um processo contra linhas aéreas de carga, entre elas
Lan Cargo S.A., por eventuais infragdes a livre concorréncia no
mercado de transporte de cargas europeu, especialmente a pretensa
fixacdo de uma sobretaxa de combustiveis e fretes. Em 9 de
novembro de 2010, a Direco Geral da Comissdo Européia de
Concorréncia notificou Lan Cargo S.A. e Lan Airlines S.A da imposicao
de multa no montante de R$18.022,0 mil. A sentenca que impds essa
multa foi objeto de apelagdo da Lan Airlines S.A. Ndo & possivel
prever o resultado da apelacao.

Provavel

A perda do processo em questdo implicard no pagamento dos valores
envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo causara
impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.
R$18.022,0 mil

Conselho Administrativo de Defensa Econdmica, Brasil
Conselho Administrativo de Defensa Econdmica, Brasil
21 de dezembro de 2006
Aerolinhas Brasileiras S.A. vs. Brasil
1% a 30% do valor do faturamento da empresa no ano do fato

Investigagdo de eventual infragdo a livre concorréncia,
especialmente com relagdo a sobretaxa de combustivel.
Investigacdo pendente. A Companhia tem interesse na demanda
contra a ABSA pois se trata de uma sociedade coligada e eventual
condenacdo por parte do CADE podera afeta-la.

Possivel ‘

A perda do processo em questao implicard no pagamento dos valores
envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo causara
impacto relevante na situacdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negocios.

N&o ha.

Tributarios
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a. juizo

b. instancia

¢. data de instauragido
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. andlise do impacto em caso
de perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisio)

Corte Fiscal Distrital N° 2, Guayaquil,- Equador

Segunda Instancia

21 de dezembro de 2010

Aerolane, Lineas Aereas Nacionales del Ecuador S.A. vs Diretor
Regional da Receita Federal de Guayaquil.

R$6.951,0 mil

Trata-se de um tramite judicial segundo o qual a Receita Federal de
Guayaquil alega que a Aerolane, Lineas Aéreas Nacionales Del
Ecuador ndo teria pago o adiantamento do imposto de renda
referente ao ano de 2010. Pendente sentenca.

Remota

A perda do processo em questdo implicara no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo
causara impacto relevante na situagao financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negacios.

Ndo ha.

Versdo : 1

a. juizo
b. instancia
¢. data de instauragiao

d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

f. principais fatos

g. chance de perda

h. andlise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
_provisao)

Corte Fiscal Distrital N© 2, Guayaquil, Equador

Segunda Instancia

22 de setembro de 2005

Aerolane, Lineas Aereas Nacionales del Ecuador S.A. vs Diretor
Regional da Receita Federal de Guayaquil.

R$7.537,0 mil

Pendente a sentenca.

Tramite judicial contra o Diretor Regional da Receita Federal de
Guayaquil, pelo pagamento em excesso de IVA.

Remota

A perda do processo em questdo implicard no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo nado
causara impacto relevante na situag¢do financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

N3o ha.

a. juizo
b. instancia

¢. data de instauragao
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de

Secretaria da Fazenda do Estado do Rio de Janeiro (Brasil)
Administrativa

Maio de 2003

Aerolinhas Brasileiras S.A. vs Secretaria da Fazenda do Estado do Rio
de Janeiro

R$4.953,0 mil

A autoridade administrativa do Rio de Janeiro, Brasil, emitiu um auto
de infragdo e multa pelo suposto ndo pagamento de ICMS (IVA) pela
importacdo da aeronave Boeing-767, matricula PR-ABB.

Pendente a resolucdo da junta de revisores para anulagdo da multa.
Remota
A perda do processo em questdo implicara no pagamento dos
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perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisao)

valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo nado
causara impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

Ndo ha.

Versdo :

Casos Administrativos:

a. juizo

b. instancia

c. data de instauracdo

d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisdo)

Corte Administrativa Contenciosa, Peru
Primeira Instancia

01 de fevereiro de 2011

LAP vs OSITRAN

R$3.482,0 mil

LAP (concessiondrio do aeroporto de Lima, Peru) esta questionando
perante o tribunal administrativo a decisdo da autoridade
administrativa Ositran, a qual em sua oportunidade declarou que LAP
estd questionando perante tribunal administrativo a decisdo da
autoridade administrativa Ositran, que declarou que a LAP teria que
devolver a Lan Perd montantes indevidamente cobrados pela
utilizacao de “Fingers” do Aeroporto de Lima.

Possivel

A perda do processo em questdo implicard no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo
causaré impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

N&o ha.

a. juizo

b. instancia

¢. data de instauragéao

d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisao)

Corte Administrativa Contenciosa, Peru
Primeira Instancia

11 de novembro de 2011

LAN vs LAP

R$1.222,0 mil

Lan Perl demanda da LAP montantes indevidamente cobrados pela
utilizagdo de “Fingers” do Aeroporto de Lima. Tais montantes
deveriam complementar os montantes ja obtidos em uma sentenga
da Ositran que determinou a LAP devolva os montantes
indevidamente cobrados.

Possivel

A perda do processo em questdo implicard no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo
causara impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negacios.

Ndo ha.

: W L

a. juiz

b. instancia

c. data de instauragéo
d. partes no processo

Instituto de Defesa do Consumidor de Sdo Paulo (Brasil)
Administrativa

Maio de 2010

PROCON vs LAN Airlines

1
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e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisdo)

R$1.688,0 mil
Trata-se de uma multa aplicada pelo PROCON.

O departamento de Protecdao e Defesa do Consumidor ("PROCON"™)
aplicou uma muita a Lan Airlines S.A. no valor de R$ 1.688.240,00. O
motivo de sua aplicacdo foi 0 cancelamento de vdos a Chile em
funcdo do terremoto, sustentando-se que Lan Airlines S.A. ndo teria
atuado conforme a normativa aplicavel ao ndo oferecer facilidades e
compensacoes aos passageiros -que nao puderam viajar em fungao
desta circunstancia extraordinaria.

Remota

A perda do processo em questdo implicara no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processc nao
causara impacto relevante na situacao financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

N&o ha.

Versao : 1

a. juiz
b. instancia
¢. data de instauragio
d. partes no processo
e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisao)

INDECOPI - Agéncia de Defesa ao Consumidor
Primeira Instancia da esfera administrativa

31 de novembro de 2009

INDECOPI vs LAN

R$205,0 mil

Indecopi esta processando a Lan Peru no tribunal que preside por
suposta pratica discriminatéria consistente em fixar tarifas
preferenciais para pessoas residentes no Peru

Possivel

A perda do processo em questdo implicara no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo nao
causara impacto relevante na situacao financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negocios.

Ndo ha.

a. juizo

b. instancia

¢. data de instauracdo
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

R

Secretaria da Fazenda do Estado do Rio de Janeiro
Secretaria da Fazenda do Estado do Rio de Janeiro
Maio de 2003

Aeralinhas Brasileiras S.A. vs autoridade administrativa do Rio de
Janeiro

R$4.953,0 mil

Pendente a resolucdo do grupo de revisdo para anulagdo da multa.

A autoridade administrativa do Rio de Janeiro, Brasil, notificou um
auto de infracdo e multa por suposto ndo pagamento de ICMS por
importacao de uma aeronave Boeing-767 matricula PR-ABB,

Remota

A perda do processo em questdo implicara no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo
causara impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.
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i. valor provisionado (se houver
provisao)

Nso ha.

Versido : 1

a. juizo

b. instancia

c. data de instauragao
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisao)

=

Tribunal de Justica Federal — Fiscal e Administrativo (México)
Primeira Instancia

Setembro de 2008

Aerotransportes Mas de Carga S.A de C.V vs Tribunal de Justica
Federal — Fiscal e Administrativo

US$1.000,0 mil

Juizo de nulidade contra a autoridade fiscal pela negativa de devolver
créditos a favor do IVA

Remota

A perda do processo em questdo implicara no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo nao
causara impacto relevante na situacdo financeira efou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

N&o ha.

a. juizo

b. instancia

c. data de instauragao

d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos

f. principais fatos

g. chance de perda
h. andlise do impacto em caso de
perda do processo

i. valor provisionado (se houver
provisio)

Tribunal de Justica Federal — Fiscal e Administrativo (México)
Primeira Instancia

Outubro de 2007

LAN Airlines vs Tribunal Federal de Justica Fiscal y Administrativa
US$200,0 mil

Juizo de nulidade contra a autoridade fiscal pela decisdo pela qual se
confirmou a validade de diversos créditos fiscais por considerar falsos
os selos oferecidos do Banco colocado nos cheques com os que a
companhia realizou os pagamentos pelos servicos prestados pelo
servigo de Navegagdo no espago aéreo do México.

Remota

A perda do processo em questao implicara no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo ndo
causara impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

Ndo ha.

a. juizo

b. instancia

c. data de instauracdo
d. partes no processo

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. andlise do impacto em caso de

Competition Bureau of Canada -

Primeira Instancia

Fevereiro de 2006

LAN AIRLINES S.A e LAN CARGO S.A vs Competition Bureau Canada
Indetermindado — ndo hé valor, bens ou direitos definidos para a
causa.

Investigacdo por eventuais infragbes a livre concorréncia de
companhias aéreas de transporte de cargas, especialmente no que
diz respeito a sobretaxa de combustivel (Fuel Surchange)

Possivel

Acreditamos que a perda do processo ndo causara impacto relevante
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4.3 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais nio sigilosos e relevantes

perda do processo na situacao financeira efou patrimonial da Companhia ou de suas
controladas ou sobre seus negdcios.
i. valor provisionado (se houver N3o ha.

Verséo : 1

provisao)
. e

a. juizo Canada - Corte Superior de Quebec, Suprema Corte de British
Coloémbia, Corte Superior de Ontario.

b. instancia Primeira instancia

c. data de instauragdo Maio de 2006

d. partes no processo Lan Cargo S.A. y Lan Airlines S.A. vs Canada - Corte Superior de
Quebec, Suprema Corte de British Colombia, Corte Superior de
Ontario.

e. valores, bens ou direitos Indetermindado — ndo ha valor, bens ou direitos definidos para a

envolvidos causa.

f. principais fatos Investigacdo por eventuais infragdes a livre concorréncia de
companhias aéreas de transporte de cargas, especialmente no que
diz respeito a sobretaxa de combustivel (Fuel Surcharge)

g. chance de perda Possivel _
h. analise do impacto em caso de Acreditamos que a perda do processo ndo causara impacto relevante
perda do processo na situagao financeira e/ou patrimonial da Companhia ou de suas

controladas ou sobre seus negaocios.
i. valor provisionado (se houver N3o ha.
provisdo)

a. juizo High Court of Justice Chancery Division (Inglaterra) e Directie
Juridische Zaken Afdeling Ceveil Recht (Paises Bajos)

b. instincia Primeira Instancia

c. data de instauragdo Dezembro de 2010.

d. partes no processo In the High Court of Justice Chancery Division ( Inglaterra) e Directie

Juridische Zaken Afdeling Ceveil Recht ( Paises Bajos) - Lan Cargo
S.A. y Lan Airlines S.A.

e. valores, bens ou direitos Indetermindado — ndo ha valor, bens ou direitos definidos para a

envolvidos causa. '

f. principais fatos Demandas contra linhas aéreas européias por usuarios de servicos de
transporte de carga em acgdes judiciais provadas , como
conseqiiéncia da investigagdo por eventuais infragdes a livre
concorréncia de companhias aéreas de transportes de cargas,
especialmente sobretaxa de combustivel (Fuel Surcharge). Lan Cargo
e Lan Airlines tem sido demandadas em litisconsorcio nesses
processos ajuizados na Inglaterra e Paises Baixos.

g. chance de perda Possivel
h. analise do impacto em caso de Acreditamos que a perda do processo ndo causara impacto relevante
perda do processo na situacdo financeira e/ou patrimonial da Companhia ou de suas

controladas ou sobre seus negdcios.
i. valor provisionado (se houver Nio ha.
provisao)

United States District Court, Southern District of Florida e United
States Court of Appeals For the Eleventh Circuit

b. instancia Segunda Instancia -

¢. data de instauragido Junho de 2008

d. partes no processo Lan Logistic Corp vs Albert P. Hernandez and Holston Investments,

a. juizo
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4.3 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais nao sigilosos e relevantes

e. valores, bens ou direitos
envolvidos
f. principais fatos

g. chance de perda
h. analise do impacto em caso de
perda do processo

Inc. BVI
US$ 5.050 mil, acrescido de juros.

Em meados de julho de 2008, foi apresentada um demanda pelo
direito de opcdo de compra da venda de LanBox.

Atualmente encontra-se em sentenca contraria a LAN Logistic Corps,
que esta sendo apelada no tribunal de apelagbes. O processo de
apelacdo demora cerca de seis meses a um ano.

Provavel

A perda do processo em questdo implicard no pagamento dos
valores envolvidos. Acreditamos que a perda do processo nao
causara impacto relevante na situagdo financeira e/ou patrimonial da
Companhia ou de suas controladas ou sobre seus negdcios.

i. valor provisionado (se houver US$ 3.500 mil

provisdo)

Verséo :

1
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4.4 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais nio sigilosos cujas partes contrarias
sejam administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores ou
investidores

Ndo ha processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que estejam sob sigilo, em que a Companhia ou
suas controladas sejam parte e cujas partes contrdrias sejam administradores, ou ex-administradores,
controladores ou ex-controladores ou investidores da Companhia ou de suas controladas.
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4.5 - Processos sigilosos relevantes

Ndo ha processos sigilosos relevantes em que o emissor ou suas controladas sejam parte e que ndo tenham
sido divulgados nos itens 4.3 e 4.4 acima.
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4.6 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais repetitivos ou conexos, nao sigilosos
e relevantes em conjunto

N&o foram provisionados pela Companhia e correspondem a perdas cuja probabilidade de perda é remota.

Civil
Causas Juridicas e Fatos Discutidos nos
Processos Repetitivos ou Conexos Que em Montante Envolvido
Conjunto sdo Relevantes Em milhares de R$ (US$)

Danos ou perdas de carga R$ 1.238,00 (US$ 750,00)
Problemas com atraso nos voos, cancelamento de

voos, mudangas de itinerarios, etc. R$1.304,00 (US$790,00)
Demissdo ilegal ou injusta. R$1.568,00 (US$950,00)

Os valores envolvidos nas contingéncias descritas neste item 4.6 ndo foram provisionados pela Companhia.
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4.7 - Outras contingéncias relevantes

Nao hd outras contingéncias relevantes ndo abrangidas pelos itens anteriores desta segdo 4.
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4.8 - Regras do pais de origem e do pais em que os valores mobiliarios estao custodiados

Nossas agdes sdo negociadas no Chile e, portanto, este item ndo é aplicavel.
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5.1 - Descrigao dos principais riscos de mercado

Geral
Devido a natureza de seu negdcio, a LAN esta exposta principalmente a trés riscos de mercado:

» Oscilagdes no prego do combustivel para aviagdo;
¢ Oscilagdes nas taxas de juros; e
* Oscilagbes cambiais.

Risco de Oscilagdes no Prego de Combustivel para Aviacdo

As oscilagbes no preco de combustivel para aviagdo dependem muito do fornecimento e da demanda de
petrdleo bruto, das decisbes da OPEC, das capacidades das refinarias, nos niveis de estoque de petréleo
bruto e de fatores geopoliticos. Para minimizar o risco de oscilages no prego do combustivel para aviagao, a
LAN se protege desse risco através do uso de instrumentos derivativos. Uma vez que o combustivel para
aviagdo ndao é negociado em bolsas de futuros organizadas, ha opgdes limitadas de protecdo contra a
oscilagdo no preco do combustivel para aviagdo. Contudo, a LAN considera instrumentos financeiros
derivativos de outras commodities como petrdleo bruto ou dleo de aquecimento Uteis para diminuir a sua
exposicao a aumentos no prego de combustivel para aviagdo.

Uma vez que as posicBes atuais ndo representam alteracBes nos fluxos de caixa, € sim uma variagdo na
exposicdo ao valor de mercado, as posicdes de hedge vigentes da Companhia ndo tém nenhum impacto
sobre a receita (uma vez que elas sdo contabilizadas como contratos de hedge de fluxo de caixa, de modo
que a variagdo no preco do combustivel tenha impacto sobre o patriménio liquido Companhia).

Risco de Oscilagdes nas Taxas de Juros

Em 31 de dezembro de 2010, a divida da LAN totalizava US$2.955,00 (R$ 4.879,0) milhdes em empréstimos
com incidéncia de juros, sendo que 94% de nossa divida em aberto estava sujeita a uma taxa fixa seja
através de um empréstimo a taxa fixa ou de contratos de hedge contendo uma variacdo para fixar o
instrumento derivativo. Dessa forma, a LAN estd exposta ao risco decorrente das taxas de juros, pelo fato de
um incremento nas taxas de juros acarretar um aumento em seus custos financeiros.

Risco de Oscila¢do nas Taxas de Cambio

A LAN vende a maioria de seus servicos em ddlares norte-americanos (ou a precos equivalentes ao ddlar
norte-americano) e a maior parte de suas despesas esta denominada em ddlares norte-americanos (ou seus
equivalentes), em especial custos com combustivel, encargos aeronduticos, arrendamentos de aeronave,
seguro e pegas e acessorios de aeronave. Do total de despesas, o principal item denominado em moeda
local é a Remuneragdo. Durante o ano de 2010, 85% de nossas receitas operacionais € 60% de nossas
despesas operacionais estavam denominadas em ddlares norte-americanos. No entanto, como fazemos
negécio na moeda local de diversos paises, correremos o risco de oscilagdes nas taxas de cambio. A
depreciagdo do peso chileno, do real brasileiro, do peso argentino, do peso mexicano, do nuevo sol peruano,
do bolivar venezuelano ou do euro frente ao ddlar norte-americano pode ter um efeito adverso sobre nds
uma vez que parte de nossas receitas e recebiveis estdo denominados nessas moedas.
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5.2 - Descrigéo da politica de gerenciamento de riscos de mercado

a. Riscos para os quais se busca protecao.

Conforme mencionado no item 5.1 acima, o programa de gerenciamento de risco da LAN visa limitar a nossa
exposi¢ao ao risco de prego do combustivel para aviacdo, ao risco da taxa de juros e aos riscos da taxa de
cambio. A LAN possui diferentes tipos de contratos de derivativos para se proteger de impactos sobre os
fluxos de caixa causados pelos riscos de mercado mencionados.

A implantagdo da politica de hedge da LAN fundamenta-se no entendimento que o hedge ndo é um centro
de lucros, e sim uma ferramenta prudente para gerenciar o risco de preco do combustivel para aviagdo, os
riscos da taxa de juros e/ou os riscos da taxa de cambio da Companhia.

Devido a natureza de nossas atividades operacionais e financeiras, a LAN estd exposta a Transag0es de risco
da contraparte que envolvem hedges de combustivel e de taxa de juros contratados com contrapartes de
baixo risco de crédito.

b Estratégia de protegdo patrimonial (hedge).

Abaixo segue um resumo das estratégias de protegdo patrimonial da LAN para seus principais riscos de
mercado.

Risco de Oscila¢des no Preco de Combustivel para Aviacao

Nossa estratégia de protecdo contra oscilagbes no preco de combustivel para aviagdo envolve cobrir uma
parte do consumo usando um mix de instrumentos de protecdo (chamadas, cotages maximas e minimas) e
instrumentos de fixagdo (swaps). Para que a Companhia continue competitiva, uma parte do consumo de
combustivel ndo é protegida, uma vez que uma baixa no preco do combustivel afeta positivamente a
Companhia através de uma reducdo de custos.

Em um tipico contrato de swap, a LAN recebe remuneracdo se o preco de mercado estiver acima do preco

fixo em certas datas pré-determinadas ou precisa fazer desembolsos se o0 preco de mercado estiver abaixo
do preco fixo nas referidas datas. As opgBes de compra nos protege contra o aumento dos pregos. Uma
opgdo de compra somente é exercida quando o preco de mercado esta acima do preco de exercicio pré-
determinado, fornecendo protecdo sem risco de queda. CotacBes minimas e maximas sdo uma combinagao
de opgbes de compra e venda que limitam a variagdo de possiveis resultados positivos ou negativos a uma
variagao de preco especifica. Acima do preco maximo pré-determinado, a LAN recebe a diferenga entre o
preco de mercado e o teto. Para precos abaixo do prego minimo pré-determinado, a LAN precisa
desembolsar a diferenga entre o prego de mercado e o piso.

Para gerenciar esse risco de crédito, escolhemos contrapartes com base em suas classificagdes de crédito e
monitoramos nossa posicao relativa de mercado diariamente.

Risco de OscilacGes nas Taxas de Juros

A estratégia da LAN é manter um percentual racional de taxa de juros fixa para reduzir o impacto de um
aumento nas taxas de juros, o que impactaria seus custos financeiros. Para isso, a LAN realiza swaps e
opgbes com taxa de juros. Devido a porcentagem de nossa divida em aberto que estd protegida e aos
instrumentos que usamos para protecdo, um aumento nas taxas de juros ndo tera impacto relevante sobre
0s custos da LAN.

Risco de Oscilagdo nas Taxas de Cambio
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5.2 - Descrigdo da politica de gerenciamento de riscos de mercado

Devido ao percentual de receitas e despesas denominadas em délares, a LAN ndo possui um risco
significativo decorrente de oscilagdes nas taxas de cambio. Sua estratégia de protegdo é medir
periodicamente o nivel destes riscos para determinar os mecanismos mais efetivos de protegdo quando
acreditar necessario.

A estratégia da LAN é comprar instrumentos derivativos em mercados estrangeiros para compensar a
exposicao ao risco de mercado. A LAN ndo tem contratos derivativos para fins de negociacdo.

C Instrumentos utilizados para a protegdo patrimonial (hedge).

O programa de protecdo patrimonial das empresas visa reduzir, com cobertura parcial ou total, os riscos
decorrentes de aumento no prego do combustivel para aviagdo, das taxas de juros e das taxas de cdmbio. A
protecdo é obtida através do uso de instrumentos derivativos (swaps, calls, contratos futuros e swaps
cambiais) que podem fixar ou limitar aumentos nos ativos subjacentes.

Abaixo segue um resumo dos principais instrumentos utilizados pela LAN para prote¢do patrimonial:
Risco de Oscilagdes no Preco de Combustivel para Aviacdo

Durante os anos de 2010, 2009 e 2008, celebramos um mix de contratos de swaps, chamadas, posigdes
intermedidrias sem custos e op¢ao de maximas e minimas referentes ao WTI com bancos de investimento e
outras instituicdes financeiras para compras nocionais de combustivel de 282,7 milhdes de galdes, 205,2
milhdes de galGes e 218,5 milhGes de galdes, respectivamente (que representam 55,5%, 45,7% e 48,0% de
nosso consumo total de combustivel, respectivamente). O resultado combinado desses contratos acarretou
em um ganho de US$0,96 (R$ 1,6) milhdo em 2010, em comparagao com uma perda de US$128,7 (R$
221,9) milhdes em 2009 e um ganho de US$35,4 (R$ 82,5) milhdes em 2008. Em 31 de dezembro de 2010,
o valor justo de nossos contratos de derivativos relacionados a combustivel em aberto foi estimado como
sendo positivo em US$45,8 (R$ 75,6) milhdes.

Valor justo por trimestre, em 31 de dezembro de 2010
1Q11 2Q11 3Q11 4Q11 Total
(em milhGes de R$)

Valor justo dos contratos de
derivativos de combustivel em 33.8 21,1 14.7 5.9 75.6

Os ganhos e perdas sobre os contratos de hedge previstos acima sao refletidos como custo de vendas na
demonstra¢do de resultados quando o combustivel sujeito ao hedge é consumido. Os prémios pagos em
relagdo aos contratos de derivativos de combustivel sdo registrados como despesas pré-pagas (ativos
cdirculantes) e amortizados durante os respectivos periodos contratuais.

De acordo com as IFRS, o valor justo dos derivativos de hedge é contabilizado como um ativo ou passivo
ndo circulante se o vencimento restante do item protegido for maior que 12 meses, € como ativo ou passivo
circulante se o vencimento restante do item protegido for menor que 12 meses. O valor justo dos contratos
derivativos é diferido em uma conta de reserva patrimonial. Consulte a Nota Explicativa 2.10 de nossas
demonstragdes financeiras consolidadas auditadas.

As tabelas abaixo mostram a analise sensitiva dos instrumentos financeiros refletindo alteragbes razoaveis
no prego do combustivel e o efeito delas sobre o patriménio. O periodo usado para a projecdo foi 31 de
dezembro de 2011, a data final do Ultimo contrato de hedge de combustivel vigente. Os calculos foram
feitos considerando uma movimentagdo paralela de US$ 5 (R$ 8,3) por barril na curva do prego de
referéncia de futuros do WTI bruto no final de dezembro de 2010, 2009 e 2008.

Posicdo em 31 de dezembro de (efeito sobre o patrimdnio),
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5.2 - Descrigao da politica de gerenciamento de riscos de mercado

Preco de referéncia do WTI 2010 2009 2008
(US$ por barril) (em milhdes de R$)
+5 27.6 27.6 27.6 27.6 27.6
-5 25.9 25.9 25.9 25.9 25.9
Andlise sensitiva

A Companhia tenta reduzir o risco de aumento no preco do combustivel para manter a sua competitividade
e, portanto, instrumentos de hedge como swaps, opcbes e cotagdes maximas e minimas sdo usados para a
protecdo parcial contra as oscilagdes do preco do combustivel.

Durante os periodos apresentados, a Companhia ndo registrou valores por inefetividade na demonstragdo de
resultados consolidada de acordo com o IAS 39 (principios das IFRS para reconhecimento e medigdo de
instrumentos financeiros).

Dada a estrutura de hedge de combustivel em 31 de dezembro de 2010, que considera uma parte livre de
hedges, uma queda vertical por US$-5 (R$ 8,3) no prego de referéncia do WTI (@ média didria mensal) para
cada més teria significado uma economia de aproximadamente US$ 27,1 (R$ 44.7) milhGes no custo de
consumo total de combustivel da Companhia. Um aumento vertical de US$ 5 (R$ 8,3) no prego de referéncia
do WTI (a média diaria mensal) para cada més teria significado um custo adicional de aproximadamente
US$ 26,0 (R$ 42,9) mithdes no consumo total de combustivel da Companhia.

Risco de Oscila¢cdes nas Taxas de Juros

Em maio de 2001, celebramos seis contratos de swap para proteger nossa exposigdo a taxa flutuante sobre
US$331 (R$ 788) milhdes de nossa divida. De acordo com esses contratos, pagamos ou recebemos,
dependendo do caso, a diferenca entre a taxa fixa acordada e a taxa flutuante, calculada sobre o valor
nocional de cada contrato. Em outubro de 2005, a Companhia celebrou dois contratos de swap de taxa de
juros para proteger a exposicao a LIBOR do financiamento de duas aeronaves Airbus A319 entregues em
2005.

Em julho de 2003, compramos quatro contratos de taxa de juros maxima por um valor nocional total de
US$127,7 (R$ 379) milhdes. Essas opgbes de taxa de juros maxima visam limitar a exposi¢do da Companhia
decorrente da divida de taxa varidvel. Esses contratos se qualificam como hedges de fluxo de caixa sem
nenhuma inefetividade relacionada a eles devido ao fato de que todos os termos importantes da divida e das
opgdes de taxa de juros maxima se equivalem perfeitamente. Em 31 de dezembro de 2010, o valor justo
desses contratos foi estimado em US$102,7 (R$ 169,6) mil.

Em julho de 2003, a Companhia comprou mais dois contratos de taxa de juros maxima. Essas opgdes de
taxa de juros méaxima visam limitar a exposicio de pagamentos de arrendamentos operacionais de
aeronaves relacionados a LIBOR recebidos durante o ano de 2004. Em dezembro de 2010, o valor justo
desses contratos no final do ano totalizou US$142,4 (R$ 235,1) mil.

Em abril de 2004, a Companhia comprou mais dois contratos de taxa de juros maxima. Essas opgoes de taxa
de juros maxima visam limitar a exposicido de pagamentos de arrendamentos operacionais de aeronaves
relacionados & LIBOR recebidos durante 0 ano de 2005. Em 31 de dezembro de 2010, o valor justo desses
contratos no final do ano totalizou US$176,1 (R$ 290,7) mil.

Em 2005, a Companhia comprou mais trés contratos de taxa de juros maxima. Esses contratos visam limitar
a exposicdo do financiamento relacionado a LIBOR de aeronaves entregues em 2005 e 2006. Em 31 de
dezembro de 2010, o valor justo desses contratos no final do ano totalizou US$0,84 (R$ 1,4) mil.

Os prémios pagos sobre a opgdo de taxa de juros maxima foram alocados a tetos individuais e reconhecidos
na demonstragao de resultados durante toda a vigéncia de cada um dos contratos. Conforme o IAS 39,
esses derivativos sdo qualificados como hedges de fluxo de caixa mesmo existindo algumas inefetividades ja
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5.2 - Descrigao da politica de gerenciamento de riscos de mercado

que o valor nocional sobre o qual algumas opgdes de taxa de juros maxima sdo calculadas é diferente
daquele usado para determinar os pagamentos de juros e de arrendamento da aeronave. Para os fins das
IFRS, ndo houve nenhum valor de inefetividade registrado nos rendimentos porque a mudanga no valor
justo da opgdo hipotética formalizada foi maior do que a mudanca no valor justo da opgao da Companhia.

Na primeira metade de 2006, a Companhia também celebrou dez contratos de swap de taxa de juros fixa-
flutuante para proteger os pagamentos de juros varidveis sobre a parte ndo protegida da divida existente de
aproximadamente US$46,7 (R$ 107,7) milhGes. Adicionalmente, em maio de 2006, a Companhia celebrou
trinta e dois contratos de swap de taxa de juros pré-datados para proteger a exposi¢do a LIBOR referente
ao financiamento de trinta e duas Aeronaves da familia A320 a serem entregues entre 2006 e 2009. Desses
trinta e dois contratos, vinte e cinco foram contratados diretamente com o credor da divida, enquanto que
os sete swaps restantes foram contratados com uma instituigdo diferente. Em 31 de dezembro de 2009,
todas as trinta e duas aeronaves tinham sido entregues a Companhia. Dessas, vinte e cinco foram
convertidas em divida a taxa de juros fixa.

Em junho de 2006, a Companhia celebrou onze contratos de swap de taxa de juros pré-datados para
proteger a exposicdo a LIBOR referente ao financiamento de 11 aeronaves Boeing 767-300 ER a serem
entregues entre 2006 e 2009. Todas essas aeronaves ja foram entregues a Companhia, e o0 swap e o
empréstimo correspondentes foram reestruturados em divida a taxa fixa.

Em agosto de 2007, a Companhia celebrou trés contratos de swap de taxa de juros pré-datados para
proteger a exposicdo a LIBOR referente ao financiamento de trés aeronaves Boeing 767-300 ER a serem
entregues em 2009. Essa divida permite a conversdo do empréstimo a taxa de juros varidvel em divida a
taxa de juros fixa por financiamento de mercados de capital depois da chegada das aeronaves. Em 28 de
fevereiro de 2010, as trés aeronaves foram entregues para a Companhia. A primeira aeronave foi
refinanciada por um titulo a taxa de juros fixa emitido em dezembro de 2009, a segunda foi refinanciada a
taxa fixa através do uso de um swap de taxa de juros e a terceira foi refinanciada por um titulo a taxa de
juros fixa emitido em abril de 2010. Em setembro de 2007, a Companhia celebrou outros trés contratos de
swap de taxa de juros pré-datados para proteger a exposicdo a LIBOR referente ao financiamento de trés
Aeronaves da familia Airbus A320 a serem entregues em 2010,

Em junho de 2008, a Companhia celebrou catorze contratos de swap de taxa de juros pré-datados para
proteger a exposicdo a LIBOR referente ao financiamento de 12 Aeronaves da familia A320 a serem
entregues em 2010 e 2011, dois Boeing 767-300 a serem entregues em 2011 e dois Boeing 787-8 a serem
entregues em 2012.

Em 31 de dezembro de 2010, o valor justo de todos os swaps de taxa de juros supramencionados estava
estimado para ser de US$119,0 (R$ 196,5) milhdes negativos.

De acordo com as IFRS, o valor justo positivo desses swaps de taxa de juros é refletido no balango
patrimonial como ativos de hedge, e o valor justo negativo desses contratos é refletido como passivos de
hedge.

A utilizagdo dos instrumentos de hedge supramencionados, em combinagdo com o financiamento a taxa de
juros fixa referente a duas aeronaves Boeing 767-300 F entregues em 2001, 17 aeronaves de Passageiro e
Carga Boeing 767-300 entregues em 2005, 2006, 2007, 2008 e 2009 e 32 Aeronaves da familia Airbus A320
entregues em 2006, 2007, 2008 e 2009 possibilitou que a Companhia tivesse custos previsiveis com a taxa
de juros, reduzindo a volatilidade de caixa. Em dezembro de 2010, a taxa de juros média de nossa divida
com incidéncia de juros de longo prazo em aberto foi de 5,0%.

A tabela abaixo resume nossas obrigacies de pagamento do principal de nossa divida com incidéncia de
juros de longo prazo e arrendamentos de capital em 31 de dezembro de 2010 e a média de taxas de juros
relacionadas. A média das taxas de juros para passivos em délar norte-americano é calculada com base na
taxa de juros vigente em 31 de dezembro de 2010 referente a cada empréstimo.
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Obrigagdes de pagamento do principal por ano de vencimento

esperado™
(em milhdes de US$)

Taxa
de
juros Depois
médial de
Passivos ) 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Délares norte-americanos......... 5.0%  758.0 976.1 464.9 421.0 427.6 1,831.0

Obrigac6es de pagamento do principal por ano de vencimento
esperadot”
(em milhGes de R$)

Taxa
de
juros
médial Depois de
Passivos ) 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Délares norte-americanos......... 5.0% 758.0 976.1 464.9 421.0 427.6 1,831.0

) A preco de custo, aproxima-se ao valor de mercado.
@ Taxa de juros média significa a média da taxa de juros praticada em 31 de dezembro de 2010
sobre a nossa divida.

Andlise de sensibilidade
A tabela abaixo mostra a sensibilidade das alteragbes das obrigagdes financeiras que ndo sdo protegidas
contra as variages na taxa de juros. Essas alteracBes sdo consideradas razoavelmente possiveis com base

nas condigdes de mercado vigentes.

Posicdo em 31 de dezembro de (efeito sobre os
rendimentos antes de impostos)

Aumento (reducio) na Libor 2010 2009 2008
Em Libor (milhdes de R$)

+100 pontos base -1.95 -1.5 -1.51

-100 pontos base +1.95 +1.5 +1.51

As alteragdes nas condigbes de mercado acarretam na alteracdo da avaliagdo dos instrumentos financeiros
vigentes com protegdo contra oscilagbes nas taxas de juros, causando um efeito sobre o patriménio da
Companhia (porque eles sdo contabilizados como hedges de fluxo de caixa). Essas alteragdes sdo
consideradas razoavelmente possiveis com base nas condicdes de mercado vigentes. Os clculos foram
feitos verticalmente com aumento (redugdo) de 100 pontos base da curva de futuros da Libor de trés meses.

Posicio em 31 de dezembro de (efeito sobre o patrimonio)

Aumento (reducio) na Libor de

trés meses 2010 2009 2008
Taxas futuras (milhdes de R$)
+100 pontos base +69.99 +85.58 +147.64
-100 pontos base -74.87 -91.77 -160.62

Durante os periodos apresentados, a companhia ndo registrou valores por inefetividade na demonstragdo de
resultados consolidada de acordo com o IAS 39.
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Existem limitagdes relacionadas ao mercado quanto ao método usado para a analise de sensibilidade. Essas
limitagdes sdo decorrentes do fato de que os niveis indicados pelas curvas de futuros podem ndo
necessariamente equivaler e podem mudar em cada periodo.

Risco de Oscilagdo nas Taxas de Cambio

A LAN celebrou contratos de moeda a termo para converter seus depdsitos em pesos chilenos em ddlares
norte-americanos. Em 31 de dezembro de 2010, tinhamos contratos de cadmbio a termo referentes a um
valor nocional de US$169 (R$ 279) milhdes, com valor de mercado negativo de US$14 (R$ 23,1) milhdes.

Durante a primeira metade de 2009, a Companhia firmou swaps de moedas cruzadas com valor nocional de
US$ 171 (R$ 333,8) milhdes para se proteger de variagdo significativa dos fluxos de caixa relacionado a taxa
de juros vigente e a taxa de cadmbio entre o délar e o peso referente ao empréstimo bancario. Para fins
contdbeis, o valor de mercado desta posicdo foi refletido como ativo de hedge, com valor de mercado de
US$27 (R$ 44,6) milhdes positivos em 31 de dezembro de 2010.

Nossa exposigdo cambial referente ao nosso balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010 era a

Verséo : 1

seguinte:
Délares
norte-
america % Pesos % Outras %
nos sobre chilenos sobre moedas sobre Total
MUS$ total MUSS$ total MUS$ total MUS$
Ativos circulantes............... 897,687  58.55% 415,039 27.07% 220,343 14.37% 1,533,069
Outros ativos..........cccceeeens 5,209,233 99.17% 8,457 0.16% 35,138 0.67% 5,252,828
Total de ativos .......cceeeenee, 6,106,920 89.99% 423,496 6.24% 255,481 3.76% 6,785,897
Passivos circulantes........... 1,689,752 78.81% 220,719 10.29% 233,548 10.89% 2,144,019
Passivos exigiveis a longo
Prazo...coovsmmmserisennssssmnnnenns 3,267,164 97.77% 68,274 2.04% 6,380 0.19% 3,341,818
Total de passivos e
patrimonio liguido.............. 6,256,976 92.21% 288,993 4.26% 239,928 3.54% 6,785,897
% Pesos % Outras %
Real sobre chilenos sobre moedas sobre Total
MR$ total MR$ total MR$ total MR$
Ativos circulantes...........u... 1.482.081 58.55% 685.229 27.07% 363.786 14.37%  2.531.097
Outros ativos.......eeeeecivennns 8.600.444 99.17% 13.963 0.16% 58.013 0.67% 8.672.419
10.082.52 11.203.51
Total de ativos ......ccceeernnn, 5 89.99% 699.192 6.24% 421.799 3.76% 6
Passivos circulantes ........... 2.789.781 78.81% 364.407 10.29% 385.588 10.89% 3.539.775
Passivos exigiveis a longo
PrazZ0 .ueeserassmerrssarseessennenens, 5.394.088 97.77% 112.720 2.04% 10.533 0.19% 5.517.342
Total de passivos e 10.330.26 11.203.51
patrimdnio liquido.............. 7 92.21% 477.127 4.26% 396.121 3.54% 6
d Pardmetros utilizados para o gerenciamento desses riscos.

A LAN gerencia a sua exposi¢cao ao risco adotando politicas de eficiéncia de custo e de gerenciamento de
risco ndo especulativas, monitorando e controlando diariamente os riscos relacionados as mudangas nos
pregos dos combustiveis e em taxas de cambio. Para tanto, a LAN usa modelos estatisticos que ajudam a
determinar o seu patrimdnio em risco. Os pardmetros utilizados para gerenciamento dos riscos sdo as
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projecdes de consumo de combustivel para os meses futuros e as condi¢des de mercado e risco. Tais
parametros sdo utilizados em modelos estatisticos, de acordo com 0s quais se determinam os tipos de
instrumentos elegiveis a contratacdo e os volumes destes instrumentos a serem contratados.

O Comité de Cobertura é o 6rgdo responsavel pela discussdo e aprovagdo das estratégias da cobertura da
Companhia. Baseando-se nas projegdes de consumo de combustivel para os meses futuros, nas condigdes
de mercado e nos riscos envolvidos, determina - se os tipos de instrumentos elegiveis a contratagdo e os
volumes destes instrumentos a serem contratados.Todas as operagbes contratadas sé podem ter a
designagdo especifica de protegdo patrimonial (hedge), ou seja, nunca para fins especulativos.

= Se o emissor opera Instrumentos financeiros com objetivos diversos de protecdo patrimonial
(hedge) e quais sdo esses objetivos.

A implementacdo de politica de hedge da Companhia é baseada no entendimento de que o hedging ndo é
um centro de lucro, mas sim uma ferramenta para a gestdo prudente da Companhia de risco do prego do
combustivel, as taxas de juros e/ou riscos de cadmbio.

f Estrutura organizacional de controle de gerenciamento de riscos.

O processo de supervisao de gerenciamento de risco da LAN envolve trés grupos da companhia. O Comité
de Supervisdo e o Comité Estendido supervisionam o programa de hedge da perspectiva da alta
administragdo experiente e, conforme garantido, pode fornecer orientacdo a equipe de profissionais do
Grupo de Finangas. O Grupo de Finangas serd responsavel pela execucdo das fungbes de operagao do
programa de hedge, pela determinagdo dos detalhes taticos especificos necessarios para colocar em pratica
o programa de hedge, pela escolha e avaliacdo de instrumentos de hedge especificos, por obter ofertas e
aprovagdes adequadas, pela realizacdo de transacdes, pelo registro de transagles, pelo reporte de
transagBes, pela avaliacdo das classificacbes de crédito de contrapartes e pelo relato ao Comité de
Supervisdo e ao Comité Estendido de qualquer deterioracdo inaceitavel da posicdo de crédito de uma
contraparte.

O Comité de Supervisdo devera se reunir mensalmente e o Comité Estendido, incluindo a alta administracdo
de cada unidade comercial, devera se reunir trimestralmente, a menos que haja questes ou problemas que
exijam uma solucdo imediata.

A Contabilidade sera responsavel por todas as funcdes escriturais e de controle de livros do programa de
hedge. Fungdes especificas da Contabilidade podem incluir verificar se todas as transacdes de hedge foram
concluidas de acordo com os termos e limites autorizados, se todas as posicdes de hedge foram
devidamente equiparadas com os volumes identificados, a escrituracdo dos resultados financeiros das
transacdes de hedge de acordo com os principios contabeis geralmente aceitos, o reporte dos resultados
financeiros das posigbes de hedge a administragdo e o reporte de quaisquer erros relacionados ao programa
de hedge ao Comité de Supervisdo ou ao Comité Estendido.

O diretor juridico deverd preparar e examinar todos os documentos relacionados aos contratos de Swap
Principal e ISDA firmados com contrapartes. Ele também devera revisar e aprovar a estrutura legal e o
conteudo de todos os acordos, contratos e documentaco de corretagem referentes aos contratos de swap e
outros derivativos financeiros e fara recomendacgdes, quando adequado, sobre os assuntos regulatdrios.

g. Adequagdo da estrutura operacional e controles internos para verificagéo da efetividade da politica
adotada.

De acordo com as normas IFRS, a LAN examina trimestralmente a efetividade dos instrumentos financeiros
usados pelo programa de hedge. A efetividade é medida pela compensagao de alteragdes nos pregos e pela
estimativa da efetividade com base em métodos estatisticos de correlages e indices entre as variagdes de
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ganhos e perdas no valor justo dos instrumentos derivativos usados como hedges e o custo da variacdo dos
instrumentos protegidos subjacentes. Os instrumentos derivativos financeiros sdo efetivos quando a
compensagao fica entre 80% a 125% da variagao no preco do instrumento subjacente.

Além dos controles acima mencionados, a Companhia também implementou um departamento para controle
cruzado, no qual sdo verificadas avaliagGes financeiras, e é monitorada a atividade e revisdo dos contratos
de derivativos que fazem parte do hedge da Companhia.

Adicionalmente, a administragdo da Companhia monitora e avalia, por meios considerados por ela
adequados, se as operacbes que a Companhia efetua estdo de acordo com as politicas adotadas.
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5.3 - Alteragdes significativas nos principais riscos de mercado

N3o houve nenhuma alteracdo significativa nos riscos de mercado aos quais a LAN esta exposta, nem
alteragdes na estratégia de gerenciamento de risco.
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5.4 - Outras informagoes relevantes

N3o ha outras informagdes ndo descritas acima que o emissor julgue relevantes para essa se¢do 5.
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6.1/6.2/6.4 - Constituigdo do emissor, prazo de duragao e data de registro na CVM

Data de Constituigdo do Emissor

Forma de Constituigdo do Emissor

Pais de Constituicdo

Prazo de Duragdo

Data de Registro CVM

30/12/1983

Sociedade Andnima

Chile

Prazo de Duragéo Indeterminado

02/11/2011

Versdo : 1
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6.3 - Breve historico

Historico da Sociedade

O governo chileno fundou a Lan Airlines (antigamente Lan Chile S.A.) em 1929. A Lan Aidines foi uma
sociedade estatal de 1929 até a sua constituicdo em 1983. Ela comegou a prestar servigos internacionais
para Buenos Aires, Argentina, em 1946, para os Estados Unidos em 1958 e para a Europa em 1970. Em
1989, o governo chileno vendeu 51% do capital social da Lan Airlines para investidores chilenos e para a
Scandinavian Airlines System. Em 1994, nossos acionistas controladores, em conjunto com outros acionistas
majoritarios, adquiriram 98,7% das agGes da Lan Airlines, incluindo as agbes restantes detidas pelo governo
chileno, em uma série de transagdes. Em 28 de fevereiro de 2011, os acionistas controladores detinham
34,03% de nosso capital social.

Em 1997, a LAN foi listada na Bolsa de Valores de Nova York, tornando-se a primeira companhia aérea da
América Latina a negociar seus ADRs neste mercado financeiro.

Desde esta aquisicdo de nosso capital social em 1994 e da nomeacdo de nossa administragao atual,
aumentamos a nossa base de receita e mantivemos nossa lucratividade todos os anos, apesar dos desafios
significativos. Além disso, criamos uma rede abrangente na regido através da formagdo junto com os
parceiros locais ou da aquisicdo de afiliadas do setor de passageiros no Peru, Equador, Argentina e Coldmbia
e de afiliadas do setor de carga no Brasil, México e Coldmbia. No inicio de 2004, mudamos nossa imagem
corporativa e comecamos a usar a marca “LAN” para melhor refletir os valores comuns e os atributos
presentes em todas as sociedades que formam a nossa rede. Complementamos nossa rede com uma série
de aliangas bilaterais feitas com transportadoras como a American Airlines, a Iberia e a Qantas, e somos
membros da alianga oneworld® desde 2000.

Estrutura Organizacional

A LAN é uma sociedade que se dedica principalmente ao transporte de passageiros e de carga. Nossas
operagbes sdo conduzidas principalmente pela Lan Airlines e também por um nimero de subsididrias
diversas. Em 28 de fevereiro de 2011, no setor de passageiros, operdvamos por meio de seis companhias
aéreas principais: a Lan Airlines, a Transporte Aéreo S.A. (que atua no mercado sob o nome de “Lan
Express”), a Lan Per( S.A. ("Lan Peru”), a Aerolane Lineas Aéreas Nacionales del Equador S.A. ("Lan
Equador”), a Lan Argentina S.A. ("Lan Argentina”, anteriormente denominada Aero 2000 S.A.) e a
recentemente adquirida Aerovias de Integracién Regional, Aires S.A. ("Aires”).

No setor de passageiros, realizamos nossas vendas principalmente com a marca “"LAN”", exceto pela Aires,
que esta trabalhando para alterar sua marca para “LAN”. Em 28 de fevereiro de 2011, detinhamos 99,9% da
participagdo da Lan Express por meio de participacBes diretas e indiretas, 70,0% da participacdo da Lan
Peru por meio de participages diretas e indiretas, uma participacao indireta de 71,9% na Lan Equador, uma
participagdo indireta de 99,0% na Lan Argentina e uma participacdo indireta de 94,99% na Aires (uma
empresa colombiana adquirida em 26 de novembro de 2010).

Nossas operagOes de carga sao realizadas por diversas empresas, incluindo a Lan Airlines e a Lan Cargo. A
partir de 28 de fevereiro de 2011, a Lan Airlines e a Lan Cargo foram complementadas pelas operacdes de
algumas empresas relacionadas, tais como a Aero Transportes Mas de Carga S.A. de C.V. ("MasAir”), do
México, a Aerolinhas Brasileiras S.A. ("ABSA”), no Brasil, e a Linea Aérea Carguera de Colombia S.A.
("Lanco”), da Coldmbia. Em 28 de fevereiro de 2011, detinhamos uma participacdo de 69,2% na MasAir
através de participagSes diretas e indiretas, uma participacdo de 73,3% na ABSA por meio de participagdes
diretas e indiretas, e uma participacdo de 90,0% da LANCO através de participacGes diretas e indiretas. No
setor de cargas, realizamos nossos negdcios principalmente sob a marca Lan Cargo.
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Além de nossas atividades de transporte aéreo, fornecemos uma série de servigos relacionados. Oferecemos
servicos de manuseio, servicos de entrega e logistica, servicos de entrega de pequenas encomendas e
entrega expressa porta-a-porta através da Lan Airlines e de diversas subsidiarias.

JUR_SP - 12610549v1 - 5834003.306917
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Associacdo da LAN e da TAM

a. Evento

Associacdo da LAN e da TAM

b. Principais condicdes do negdcio

Em 13 de agosto de 2010, em conjunto com a TAM nds anunciamos que haviamos celebrado um
Memorando de Entendimento Ndo Obrigatdrio relativo a proposta de combinagao das holdings da LAN e da
TAM sob uma Unica entidade (“Associacdo”).

Em 18 de janeiro de 2011, nds, a Costa Verde Aerondutica e a Mineras del Cantabrico (estas duas em
conjunto "LAN Acionistas Controladores") celebraramos dois contratos denominados respectivamente
“Implementation Agreement” e “Exchange Offer Agreement” (“Contratos”) com a TAM S.A.,, a TAM
Empreendimentos e a Participagdes SA (em conjunto "Acionistas Controladores TAM"), e Maria Claudia
Oliveira Amaro, Mauricio Rolim Amaro, Noemy Almeida Oliveira Amaro e Jodo Francisco Amaro (esses
individuos em conjunto, “Familia Amaro"), que estabelecem os termos e condices da proposta de
Associacdo de negdcios entra a LAN e a TAM.

Nos termos e nas condigdes estabelecidas nos Contratos (incluindo as condigbes minimas discutidas abaixo),
todas ou quase a totalidade das acBes ordinarias votantes da TAM serdo adquiridas por uma nova empresa
chilena (a "Holdco 1") e todas ou quase todas de acles preferenciais sem direito de voto da TAM serdo
adquiridas pela LAN se o conjunto de operacGes e reorganizacbes societdrias descritas abaixo forem
concluidas com éxito.

« A Familia Amaro vai criar uma nova empresa chilena (a "TEP_Chile"), que serd totalmente controlada pela
prépria Familia Amaro;

A TEP Chile ird adquiri e deter pelo menos 80% do capital votante da Holdco 1, e ndo terd qualquer direito
patrimonial na Holdco 1 (com excep¢ao dos direitos a dividendos);

« A LAN ird adquirir no maximo 20% do capital votante da Holdco 1;

e A LAN ird adquirir e deter 100% das acbes sem direito a voto da Holdco 1, e terd todos os direitos
econdmicos Holdco 1 (com excepcdo dos direitos a dividendos do capital votante da Holdco 1);

* A Holdco 1 ira adquirir e deter todas ou quase todas as acdes com direito a voto da TAM;

* A LAN ird adquirir e deter todas ou quase todas as acdes preferenciais ndo-votantes da TAM; e

¢ A LAN, a TAM, a TEP Chile, a Holdco 1 e os Acionistas Controladores LAN participardo de um acordo de
acionistas ("Acordos de Acionistas"), abaixo descrito, relativo & detengdo de agles, a governanga, e as
relagdes entre, LAN , Holdco 1, TAM e suas respectivas subsididrias.

Nos termos dos Contratos, as partes formardo uma nova empresa chilena (a "Holdco 2") que lancard, no
Brasil, uma oferta piblica para cancelamento de registro da TAM, com o fim de todas as agdes ordinarias e
todas as agdes preferenciais sem direito a voto em circulacio da TAM (exceto as agbes detidas
indiretamente pela familia Amaro) em troca do mesmo nidmero de a¢Ges ordinérias da Holdco 2 (ao qual nos
referimos como a "Oferta de Troca"). Durante ou antes da conclusao da Oferta de Troca:

e A Familia Amaro subscrevera para TEP Chile todas as acBes ordindrias e preferenciais da TAM,
efetivamente detidas por eles;

e A TEP Chile pagara uma contrapartida nominal para todas as agbes ordindrias da Holdco 1 e ird
subscrever todas as acOes ordinarias da TAM que recebe da familia Amaro para a Holdco 1 em troca de
todas as agdes sem direito a voto da Holdco 1;

e A TEP Chile susbscrevera (i) a totalidade das acdes sem direito a voto da Holdco 1; (i) 6,2% das agbes
votantes da Holdco 1; e (iii) a totalidade das agdes preferenciais sem direito a voto da TAM que recebe

Versdo : 1
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da Familia Amaro para uma nova empresa chilena (a "Irm3 Holdco™) em troca de todas as acles
ordinarias da Irm& Holdco (que ndo agdes detidas por uma pessoa nomeada TEP; Chile);

e o Tanto a Holdco 2 quanto a Irmd Holco fardo uma fusdo com a LAN (nos referimos a essas fusoes,
juntamente como a "Fusdes", e individualmente como "Holdco 2 Fusdo"e "Irma Holdco Fusdo",
respectivamente), sendo a LAN a empresa incorporadora de cada fusao; e

» Nas Fusbes, cada agdo ordindria da Holdco 2 e cada acdo ordindria da Irma Holdco sera convertida no
direito de receber 0,9 de uma acdo ordinaria LAN.

Como resultado da Oferta de Permuta e da Fusdo Holdco 2, cada titular de uma agdo ordinaria com direito a
voto da TAM e cada detentor de uma acdo preferencial sem direito a voto da TAM que vender tais agles na
Oferta de Troca vai receber uma 0,9 de uma acdo ordindria da LAN para cada acdo que vender. Da mesma
forma, como resultado das operagdes precedentes e da Fusdo Irma Holdco, a Familia Amaro vai receber
uma 0,9 de uma agdo ordindria da LAN para cada acdo ordindria com direito a voto da TAM e para cada
acdo preferencial sem direito a voto da TAM que eles possuam.

O inicio da Oferta de Troca esté sujeito a determinadas condicBes estabelecidas nos Contratos, incluindo o
recebimento de todas as aprovacdes regulatdrias necessarias, aprovagao da fusdo pelos titulares de agdes
ordinarias da LAN e a condigdo de que os titulares de no méximo 2,5% das agBes em circulagdo da LAN
exercam seus direitos de avaliagdo nos termos da legislagdo chilena. A concluséo da Oferta de Troca
também esta sujeita a determinadas condigdes estabelecidas nos Contratos, incluindo o condigées minimas e
a obrigacdo da Familia Amaro de contribuir com suas acdes da TAM, como descrito acima. Como resultado,
nenhuma garantia pode ser dada de que a combinacdo proposta sera concluida. Se a combinagdo proposta
for concluida, entdo:

» as acles da LAN serdo listadas no Brasil na BM&FBOVESPA na forma de BDRs;

» as agdes da LAN continuardo a ser listadas no Chile no SSE e nos Estados Unidos na NYSE sob a forma de
ADRs;

« sujeito a satisfacdo das condigdes minimas descritas acima, todas as acdes da TAM (quer sejam as agoes

ordindrias com direito a voto ou agdes preferenciais sem direito a voto) serdo deslitadas da BM&FBOVESPA

no Brasil, e na NYSE nos Estados Unidos, e

¢ A LAN vai mudar seu nome para "LATAM Airlines Group S.A.

Em 28 de janeiro de 2011, em resposta a uma peticdo apresentada por uma associagao de consumidores
chilenos, Conadecus, o Tribunal de Defesa da Livre Concorrencia ("TDLC"), determinou a apresentacdo da
proposta de reorganizacdo da LAN e da TAM a um processo de revisao voluntdria que é previsto pelas leis
antitruste do Chile, a pedido da Promotoria Econdmica Nacional ou alguém com um interesse legitimo. Este
processo de revisao voluntaria pode atrasar a implementacdo da pretendida Associacao pois a LAN e a TAM
ndo poderdo concluir a operagdo de reorganizagdo até que o TDLC tome a sua deciséo final sobre este
processo. Em 05 de abril de 2011, a LAN, em conjunto com a TAM, protocolou u