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Deloitte.

16 de marzo de 2026

Dirigido a los Socios de:
BICE Corredores de Seguros Limitada.

Corredores de Seguros Security Limitada.

Estimados,

Deloitte Consultoria Limitada ("Deloitte”) agradece la oportunidad de asistir a BICE Cormredores
de Seguros Limitada y Corredores de Seguros Security Limitada (en su conjunto el *Cliente), en
la estimacion del valor econdmico del patrimonio al 31 de diciembre de 2025 de las siguientes

sociedades (las "Companias® o las "Sociedades”);
* BICE Corredores de Seguros Limitada (“BICE Corredores de Seguros”), v
*  Corredores de Seguros Security Limitada ("Corredores de Seguros Security”)

Todo lo anterior, de acuerdo con lo establecido en nuestra propuesta de servicios profesionales
detecha 17 de abril de 2025.

Muestra conclusidn de valor al 31 de diciembre de 2025 tomd como base: 1) Las proyecciones
financieras de las Companias; 2) Los balances auditados al 31 de diciembre de 2025; y 3)

Informacion de fuentes de mercado.

El valor de nuestros servicios no es contingente a las conclusiones de nuestra valoracion o a
ninguna accidén contemplada en este. El equipo de Deloitte actud de forma independiente y

objetiva en la ejecucion de este samvicio,

Deloitte Consultaria Limitada

Rosario Morte 407

Las Condes, Santiago, Chile

Fono: (56-2) 729 8150 www._deloitte.cl

Este informe de valoracion describe el propodsito, uso y alcance del servicio provisto, los
procedimientos realizados, y las premisas y resultados de nuestro trabajo. Los resultados vy
comentarios incluidos en este Informe estan sujetos a las limitaciones al alcance de nuestro

senvicio.

En caso de tener cualquier duda o consulta respecto de nuastro analisis o Informe no dude en

fEialoit

contactar a Mariana Lisparguer al numero {56) 9 6844 2931 o al mail ml

Atentamente

Mariana Lisparguer

Socia Strategy, Risk & Transactions
Deloitte Consultoria Limitada . |

Firmo unicamente ante mi

PILAR LISPERGUER PARA
N°12.183.734-k_en

dofia. MARIANA [
; DA, Ceduia de Ide
la calidad en que Comparecg

Las Condes, 27 de marzo 2028,
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Descripcion de la Compania
Corredores de Seguros Security

Andlisis por fuente de ingresos Corredores de Seguros Security 2020-2025

Los ingresos de Commedores de Seguros Security, estén compuestos en su totalidad por comisiones con compaias de seguros no relacionadas, dentro de esta fuente de ingresos existen las categorias
comisiones por seguros generales y comisiones por seguros de vida. Existe una tendencia observable en este periodo que permite establecer una relacién donde el 75% aproximado de los ingresos de
Security provienen de comisiones por seguros generales, mientras que el cuarto restante se atribuyen a comisiones por seguros de vida con compafias no relacionadas.

Ingresos por Comisiones Composicion de ingresos
7.958.575 7.860.298
7.165.893 7.426.188
5.738.343 5.937.505 -

2020 2021 2022 2023 2024 2025

= Comisiones compaifiias de seguros generales no relacionadas

2020 2021 2022 2023 2024 2025

® Comisiones compafiias de seguros no relacionadas
= Comisiones compaifiias de seguros vida no relacionadas
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Descripcion de la Companiia
BICE Corredores de Seguros

Aniilisis por fuante de ingresos BICE Corredores de Seguros 2020 - 2025

Los ingresos de BICE Corredores de Seguros se componen en proporciones similares entre comisiones generadas con compafilas de seguros relacionadas y no relacionadas. Desde las entidades
relacionadas recibe comisiones de seguros de vida, mientras gue la actividad con entidades no relacionadas incluye también operaciones respecto a seguros generales. Las comisiones de seguros

generales muestran una participacion decreciente en el perfodo 2020-2025, pasando de 57,8% en 2020 a 44,4% an 2025, reflejando una mayor dependencia de productos de vida en el 2025.

Ingresos por Comisiones Composicion de Ingresos
5.576.089 6% 8% 7% 6% 5% 4%
5.037.672 5.204.18B8
4.351.645
3.787.478
o 3.282.814
=
(W]
M - -
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025
» Comisiones compafiias de seguros no relacionadas Comisiones de Seguros de Vida no relacionadas
u Comisiones compafiias de seguros refacionadas » Comisiones de Seguros de Vida relacionadas

u Comisiones Seguros Generales
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Metodologias de valoracion

Resumen metodologias de valoracion

La siguientes son ias metodologias de valoracion usualmente utilizadas en la estimacion del valor economico del patrimonio:

Enfoque de activos

Valor neto de los

Liguldacitn e

Forzada Ordenada

Enfoque de activo

El enfoque de activos considera el valor corriente de los
aclivos da la compaifia como el determinante de valor. Este
método es usado cuando un negocio no es viable en un
escenario de negocio en marcha y, por lo tanto, su valor es
maximizado con la liquidacidn de activos, o cuando la
compania si se puede valorar bajo la premisa de negocio en
marcha pero el valor en marcha esta estrechamente
relacionado al valor de sus activos (ejemplo: un nivel bajo de
goodwill de activos intangibles).

Enfoque de ingresos

Flujos dascontadas

Flujo libre da caja
para la empresa

Descripcion de los enfoques de valoracion

Enfoque de ingresos

El enfogue de ingresos adscribe valor a los intereses de la
companiia basado en su habilidad para generar flujos futuros
¥ generar una utilidad razonable después de considerar los
riesgos asociados a los flujos. Ejemplos del enfoque de
ingresos incluyen la metodologia de capitalizacion de
utilidades/flujos y la matodologia de flujos descontados.

Enfoque de Mercado

precedentes

Enfoque de mercado

El enfoque de mercado considera la estimacion del valor de
mercado de una compafia en base a la relacidn yo ratios de
actividad derivados o implicitos en el andlisis de precios de
ampresas cotizadas que pueden ser aplicados a las métricas
de la compafifa que se estd valorando. Tano las
transacciones como las cotizaciones an el mercado bursatil
son utilizadas para estimar wvarias medidas gue son
aplicadas para la estimacitn delvalor de una compania.
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Metodologias de valoracion
Enfoque de mercado

Enfoque de mercado - Miltiplos de empresas comparables

Si bien en la estimacidn del valor econdmico del patrimonio de la Compadia se utilizé la
metodologia de dividendos descontados. el proceso de valoracion considerd la utilizacion del
Enfogue de Mercado para validar las estimaciones realizadas por medio del Enfoque de

INEresos.

Especificamante, seleccionamos el método de Companias Comparables, el cual se basa en
estimar el valor mediante la comparacion con el valor de otras compaiias de similares

caractaristicas que cotizan en un mercado libre y abieno.

La intencion es dentificar companias que cotizan y que son comparables a la entidad sujeto
de valoracion, para calcular multiplos que muestren ia relacion entre el valor de cada una de
esas companias comparables y alguna medida de su resultado financiero. Este mdltiplo es
luego aplicado a la misma medida de resultado financiero de la Compania para obtener la

astimacidn de valor de la misma.

Los factores considerados en la seleccion de comparables son los sigulentes:

* Ladescripcion del negocio

«  Sectores o segmentos comparables

+« Empresas competidoras que sean comparables

+ Etapa de desarrollo (firma nueva, en crecimiento o madura)

+  Definir que maltiplos son los mds apropiados (Price to Earings, Price to Book)

Debido a que las empresas publicas de laindustria seleccionada rara vez son parfactamente
comparables con la empresa en cuestion, o entre i, puede que no sea apropiado utilizar
simplamente la media o la mediana de los multiplos de la empresa publica de la industria
seleccionada para valorar a la empresa objetivo. Dado lo anterior, 85 que los multiplos
encontrados se utilizardn como referencia y validacion dal valor asignado a los corredores a

través del enfoque principal: Fiujo de Dividendos Descontados.

14

L08SE L7 1 109202-200 :uooeoyuap ap ofiipon




a1

Ul ey Lunoes NS
IBSEE B O WIMa) sal) iR M

Wi UL PEac S AD LML) pETEDEY ©
LM L o e ue o Agamues
gL By o wimes peedi (uB

(anmap eied OXBUE JaA) DdY + SdY + (wdl
= Elag) + | = 8% (uDidende susinBis B) UDD BIUSWEDNPWIE esaidya Bs o@pow |3 enaiued

ofisau ap pped un opep SEISIUOISIBAL SO) Jod Opuenbal OPELWNISS OWO0IR) 18 BPIW WdYD 13

Wd¥2

‘DiojeUod 19p 0 UDIDOR B 8P 0DNEWSIS1S 08501
|8 1euoriodosd g8 anb ofseu jod ewud eun sew ofsal ap aign ese) @) e 1endi 88 sauoioae

ap onojeuod o ugigoe sanbiens ep weudes ap 0150 1@ anb 828102158 anb OIBPOW WdYD .
‘BuBindis €] 58 WdYD ap uoidiuyep e

(< WdVD.) 12P0k
Fuoig 1988y 1@0de0 DPoISLW |8 BIU\PaL opeNdeDs jas apand j2na12 ‘oidoud (endes jap oisoa

18 OpuUEZNNN AlUBLNENNOEY Bluanasap as (y04) esuoay 18 eied aiq] eles ap ofmd 13 -

"OpuURIO|EA F158 85 8nb oanoe (2 opersose ofisau | £ uoie)jul B) ‘olsup
jap jesodwa) jojea e iejodiosu) agep A opeuiuajep ojaafond un ue jended jejawoidwod eied
afia myswosiaay un enb eunuw pepiygejua e elayal Bse) BIS3 "SOPEIU0ISAP S0ln)) SOY2P
IBWNG 18 auango as araofau jap Jojes 13 ‘ewedwon ) mieeuad anb souming eles ap solmy

$0) sluasasd Jojea e Jeas) esed opuanba) oluBILIIpUS) |8 BPUOHSLIND CIUBNISEP Bp BSEl B «

DIUBNISEP Bp ESE]

e1108]
0jU8NJsap ap ese|

L08SE L7 1 109202-200 :uooeoyuap ap ofiipon




Tasa de descuento
Rango tasa de Descuento Corredores de Seguro

En la valoracian del patrimaonio de los corredores de seguros se utilizé como tasa de descuento
un costa del patrimonio de 11,3% nominal en pesos chilenos.

* El costo de patrimonio o capital propio se estimd en base al modelo CAPM (Capital Asset
Pricing Model).

* Latasa libre de riesgo |8 tasa de retorno disponible en el mercado parn una inversién libre
de riesgo crediticio, 8 mejor estimacion son (os Bonos del Tesoro de los EE.UU. a 20 afios.

La tasa observada a la fecha de valoracion corresponde a 4,79% (Fuene: Bloomberg).

* PB= Beta es la medida de riesgo sistematico, que representa la covarianza entre el retormo
esperado de una inversion en acciones y la tasa de retorno del mercado. El beta
seleccionado se estimo en base a una muestra de corredores de seguros comparables. Su

valar promedio comesponde a 0,79 (Fuente: Capital 1Q).

* Lapnma de nesgo de capital accionano representa el rendimiento adicional que el mercado
en su conjunto ha tenido histaricamente sobre (a tasa libre de riesgo como compensacion
por el riesgo de mercado. En base a cdiculos internos, esta tieng un valor 5% (Fuente:
Deloitte Transactions and Business Analytics).

= Para la estimacion del riesgo pais se ha utilizado como fuente la base de datos de

Damodaran publicada el 1 de anero de 2026, donde la prima obtiene un valor de 1,1%.

Se utilizé como referencia para ambos cofredores un premio por tamafo en base a la
capitalizacion de BICE, el cual corresponda 0,5% (Fueme: Capital 1Q).

Respecto a las proyecciones de inflacion a largo plazo, se considerd un 2% para Estados
Unidos y un 3% para Chile (Fuente: Economy Intelligence Unit).

Para masg informacion véase Anexo A

L08SE L | 109202-200 :UQIBIYLIBA Sp 0BIPOD

17



oluowisied jap 021LWIOUODD
10)BA 19p uoloewIsSy

I ANCL AV R

L0BSE LT} 109202-200 UQIOBIIYUBA ap 0BIPoD




Modelo de Dividendos Descontados
Supuestos utilizados

BICE Corredores de Seguros

En la valoracion del patrimonio economico de BICE Corredores de Seguros se utilizaron los

sigulantas SUPUBSIOS y proyecciones:

Ingresos Metos: Se utiliza una tasa de crecimiento de 8% para el ano 2026 alineada con el
cracimiento historico promedio (2021-2025) de 8,5%, |la cual es aplicada para los afos de
proyeccion 2027 a 2030. En el periodo terminal se establece una tasa de crecimiento de
largo plazo implicita (*g") de 4,6% construida en base al ROE promedio entre 2020 y 2024 y

la tasa de reinversion de utilidades (1- tasa de reparto de dividendos).

Margen de Contribucion: Proyectado con valor comespondiente a 86 9% sobre ingresos

netos, en base al promedio histonco.

Gastos de Administracion y Ventas: S5e proyecta gue su valor 58 mantenga an 1omo a un
35,1% sobre ingresos netos. De acuerdo a lo informado por la Administracidn, al margen
observado en el ejercicio 2025 representa una mirada conservadora de la estructura de

gastos de la compaiia, su ratio historico se encuentra cercano al 30%.

Resultado de Actividades No Ordinarias: Se proyecta en base al promedio histdrico, el
cusl corresponde a 17,7%.

Impuesto a la Renta: Para su proyeccion se considera el promedio histdrico, con un valor

correspondiente al 24% de la utilidad antes de impuestos.

Payout: Se utiliza una tasa de reparto de dividendos de 90% sobre las utilidades netas,
basados en las practicaes comunmente wtilizadas por los corredores de seguros filiales y

alingado con el modelo de negocio.
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Resumen ejecutivo

1 del valor economico de

patrimonio de las Sociedades

Valor economico del patrimonio

La estimacion del valor economico del patrimonio de las Compafias se realizd a través del Enfogue de Ingresos, utilizande la metodologla de flujo de dividendos descontados. ELrango de valor de las

Sociedades fue estimado a partir de la sensibilidad de la tasa de descuento ("Ke") calculada a la Fecha de Valoracion, la cual se encuentra en el rango de 11,0% a 11,6% con un punto medio de 11,3%.

edad (M CLP) Escenario Bajo ! ario Medio Escenario Alto
Patnimanio econdomico de Corredores de Seguros Security 11.524.641 11.844, 264 12.397.193
Patrimonio economico de BICE Comredores de Seguros 42.917.820 44.808.793 46.876.759
Relacion Patrimonial Corredores de Seguros Security 21,1685% 21,0461% 20,9151%
Relacién Patrimonial BICE Corredores de Seguros 78,8315% 78,9539% 79,0849%
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Anexo A-Tasa de Descuento
Corredores de Seguros

lor Lils
ittt Valor de

i il Vak e e "
Lista de Companias Valor Libro de Acchones Marcede 68 Valer Mercado Deuda P olramio Tasa de Beta I T —

in Dauda (1) Predferentas de los Activos Activos 1) Actives (3] impusstos (4) Apalancado |E)

Patrimonio (I}

Lited Stmtes NYSE MRSH Marsh & Mclaman Comparies, Inc 19580 91 832 111.412 135% BE,S5% IT5% 0BS 0,76
Linted Fungdom NasdagGE WTW ‘Willis Towers Wistson Public Limiled Company 5313 . .13 17.516 15.7% Ba A% 50% 07y 0,68
Iraland NY SE-ADN Aan ple 16. 790 TE 469 93,259 14.9% B5. 1% 11L5% 0,50 0,78
Liniled States NY SE BRO Brown & Brown, Inc. 1738 646D 34 188 14.1% B5,9% 26.5% 0,89 0,79
Aaumiralia ASX SOF Siaadfast Group Limied 1.069 1891 4 960 16,8% B3,2% 30,0% 0,55 048
Linied Stales NYSE AJG Asthur J. Gallagher & Co 1314 E7.389 B0.517 15,1% Bd 9% 30,5% 0,80 07
Cuarti beyo 14.3% 85,7 or| 053
Prormedio 14.9% 85,1% ore L
Madiana 15.0% B5.0% 082 074
Cuartt a0 . . - - LY. 1L o 078
Selocionad Promeds E 14,5% LTS oTe| (&[]

Costo del Patrimonio Ajustado

Baeta del Patrimonio Apalancado 078 0,87

Tasa Libre de Fiesgo LIS 479% 4.79% DBonoa del Tesoro de LIGA 8 20 aos, Fusnte: Bloomberg 3122025

Provmo por Riesgo sl Peinmanio 5,00 5,00 Fuerte: DTBA Resaarch

Beta del Patrimano Apelarcado ors 0.7

Costo Base del Palrimonka B, 55% L,16% Cosio base del Palrvmorso = Tasa Libre de Resgo + [Beta del Patrimono & Pravmo por Riesgo &l Patfimonio)

Presmio por Rigsgo Pals 110% 110% Fusrts Damodaran Enera 2028

Pramio par Tamafo 0.5% 0,5% Micro-cap, §-10, Fusnte: Deloftie Advisory 5o Pramiums

Riesgo especifics de ia compatia B Promedio |

Costo del Patrimonia Ajustado 10,18% 1.TE%  10,48%

Costo del Patrimonia Ajustado CLP e NN 160% 1% |

Inflacién Estados Linidos 1.7% 1.2% Fuerta: Reporte Ecoromist inbeligent Uint para Estecos Unidos

Inflacicn Chile 30% 3% Fuerte: Reporie Economist inaligen Unt pars Chie

N AR
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Objetivo y Limitaciones del Servicio

Objetivo y alcance de nuestros serviclos

El objetive de nuestro analisis de valoracion fue proveer al Cliente de una estimacion
independiente sobre el valor de econdmico del patrimonio de: BICE Coredores de Seguros
Limitada y Corredores de Seguros Security Limitada al 31 de diciembre de 2025 (la “Fecha de
Valoracién™).

Nuestro servicio no constituyd una auditoria financiera-contable a los estados financieros de las
Companias o a los pardmetros e informacion utilizada para este analisis. Deloitte no serd

responsable por, ni garantizara, |a precision de ninguna informacion o datos recibidos.

Mo ofrecemos garantia que el valor estimado por Deloitte serd aceplado por Terceras partes,
como autoridades legales, reguladores de mercado o auditores, que puedan buscar asignar un
valor distimo al valor economico de las Companias. Por lo tanto, no asumimos
responsabilidades por ningln efecto adverso que pueda surgir @n eventos én que terceras pares

acuerden valores distintos con terceras panes.

De la misma manera, el servicio en este informe no constituye (1} una recomendacidn respecto la
adqguisicion o financiamiento de ningldn negocio, activo, pasivo o thulo financiero; (2) un estudio
de wiabilidad financiera o de mercado; (3) un fairmess opinion u opinidn de solvencia. Este
servicio y tos entregables no estan intencionados o debiesen considerarse que constituyen
asasoria de inversion.

Nuestro andlisis estd lmitado a proveer une estimacidn del valor econdmico del 100% del

patrimonio de las Compafias. Lo cual implica que:

* No fuimos contratados para verificar la razonabilidad de los inputs utilizados en las
proyecciones, o para verificar las proyecciones propoicionadas por la administracion de las

Compaiias (la "Administraciéon®)

* Muestro analisis se limita @ la informacion proporcionada por la Administracion e informacion

de mercado; y

+  Muestra valorackin no constituye una opinidn respacto del tratamiento contable para las

Companias and no debe ser considerada como tal.

25
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Limitaciones y supuestos generales

Limiaciones al Alcance de Nuestro Trabajo

Los analisis, comentarios o conclusiones contenidos en este informe estdn sujetos a las

limitaciones detalladas en este anexo, y gque describimos a continuacian:

Este servicio fue desarrollado tomando como base la informacion facilitada por el Cliente y su
administracion. No estuvo dentro del alcance de este proyecto la realizacion de una auditoria de
asta informacion, ni una prueba de controles internos o revision de servicios de acuerdo 8
normas internacionales de informacion financiera. En especifico, nuestro servicio no constituyd
una auditoria financiera-contable a los estados financieros de la compadia o los parametros e
informacion utilizada para este analisis. Los supuestos, consideraciones y evaluaciones de los
potenciales impactos que generaria la reorganizacion en los activos y pasivos de la compania
fueron analizados y presentados por la Administracion. Respecto de ellos, no estuvo en nuastro

alcance efectuar una evaluacidn y opinidn sobre allos.

Tampoco hemos evaluado el potencial impacto en el valor de los activos y pasivos y flujos
proyectados. De esta forma Deloitte no expresa ninguna opinidn ni ningdn aseguramiento
respecto a (1) estados financieros y/o balances pro forma, (2) controles internos u operativos de
ninguna entidad incluida en el proyecto para ninguna fecha o pariodo, y (3) operaciones futuras
de cualquier

entidad incluida en el trabajo. Deloitte no asume responsabilidad por, ni garantizara, la precision

de ninguna informacion o datos recibidos.

De la misma manera, el Servicio en este Informe no constituye (1) una recomendacion respecto
de la adguisicién o financiamiento de ningln negocio, activo, pasivo o titulo financiero; (2) un
estudio de viabilidad financiera o de mercado; (3) un fairness opinion u opinidn de solvencia, Este
servicio ¥ los entregables no estdn intencionados o debiesen considerarse que constituyen

AsAS0na de Inversian.

El servicio descrito en este reporte no incluye procedimiegntos que usuaimanta son realizados en
procesos de due diligence.

Por su naturaieza, los servicios de Deloitte (el “Servicio® o los “Servicios®) son limitados y no
inciuyen aguellos asuntos relacionados con el Cliente gue puedan ser pertinentes o necesanos
para la evaluacion de este informe. Deloitte no es responsable por La suficiencia de los Senvicios
para los propdsitos del Cliente. Asimismo, Deloitte no asume responsabilidad alguna por realizar

saEnvicios o procedimientos distintos de los indicados en este informe.

ar

L08SE L | 109202-200 :UQIBIYLIBA Sp 0BIPOD




[

‘opouad 0 eyda} €] #@s eienbiens "0lUNILOI NS UG SOPEIBPISUOD ‘BIUBND
|@p uginEsado ap 0 SOWBIUI SS0NU0D O '0di 0O 3P 0 BEJSITUEUY UDISEULOU JBmbIEND O BlUSND
18P SQJINDUBYY SOPEISE SO UOD SOpeudioelal sonenbe ‘upoepwn ws ‘opuafmou ‘SoiAES
s0] ap vomsesd @) 8p uaynsas anb sounse so) 8p ereinbiend e ojoadsas uod uQIDEIBAGSE
8p BuUuOj B0 BUNBUIL U BunBie ugiuido URIRSBICXD BIUBID 1B SBUDIDEIIUNWOD SE] U @080
iN "iopEindal owsiuedio ono n ‘eys ap sajopelucn ap oieiog 1o Jod SEPIDMORISE SEWIOU B8]
B SULIOJUDD UDISIAR) 8P SOIDIAIDS O CluanuenBnsale ap ci12IABs oo LNEUIU IU 'SOWIBIUI $81011UDD
§0] 8p "UDISIAB] 8P TULO) B0 JBNDIENI O "UBWExS un ju ‘SEpEIdacR DlusunIausE euODIPNE

ap SELWU0U SB] B SULLIOJUOD BPEINED) BUOHPNE BUN 8ANMISUDD OU SOIDIAIES 0| ap umdelsad e

SOPIQIDas
SOMEP O ugeuuopr eunBuiu ap uowiaand e ‘ezquesed w jod agesuvodsal s8 ou aMBQ
‘BU0) B1se ag ‘olegen 1@ ua epinaul pepoua sanbieno ap sesnny saucesado (g) A ‘opouad o
eyzay eunfuiu ered ojoafosd |2 ua epin)au pepaua eunduiu ap soaesado N sowWwaju sA0NUCI (Z)

‘sosRIoueUl sope1Sa (L) @ opedsas ouawemniase unduu w upndo sunBuiu esasdee ou a0)aQ

‘eluens e Jod gpeuciniodosd eas a) enb euBipap)
ou 0 m@duose ‘esudus “EloeNeul ‘esumiodwsie UMIDBULIOJUI 8P SOPEAUBD ‘SONdalIpUI
o sopdanp ‘soianbad o souep Jod eunBie peppgesucdsal BHWNASE IU BWNSE OU B1NOISCT

‘UCHIBULOJUN BYMp 8p PEPUEBIL & ZOpHEA "PERIDEIGA B) RIBUONSAND (U BIENIED OU 8QI0Eag

‘auend
18 10d epeuoiiodold UMIDEWIoM) €] U URIBIUSUBPUN) 85 BOIIIAIGS SOUISENU B SOPRINSE) SO

‘SaJ0USILE S8 Bp ugianasla o
upiaeIuawadw) 18JNDIEND URIGLWE) JSB OLWOD ‘pEPqEsUOdSal BAISMIXS NS 8D UBIas A ajuand 1@
sod SEPELIO] URIAS SEUOIDEPUBLIOIEI O BUOEESE B158 B SEAJE]8I S8U0IS|28p 58] sepa) A "awen) 18
Jjod sopeuoiaodoid saluspaisue A SDIUSWNIOPD §0| UB UBIUBLIBPUN, 85 S8]BND 0| ‘BUDYNSLOD

odn jep euosase ap sapuosajoid sowges umen) ey Jod sopejseid SOIDIAGS SO7

‘s0ua0sal 0 auand 1ep aped jod uy ono unBuiu eied SOPEZLN 185
ugipod ou £ opiuyap inbe oysodoid jap ooiyaadsa £ o3un 0sn Bied UDS CIDIAGS ISENU Bp aued

OLWIOY URIEURLS 2nb  SAUDISN|JUOS O SaUCILIde 'SEUOIZEPUSIWOS) "sEIaUAIBENS ‘sIsneurR SO

(uoizEnuULOD) OlRGEI] CIISBNN AP BOULD)Y |B SAUCIDELIWLIT

so)eseuag soysandns A sauoioeiwI

L08SE L | 109202-200 :UQIBIYLIBA Sp 0BIPOD .




Limitaciones y supuestos generales

Limitacionas al Alcance de Nuesiro Trabajo (continuacidn)

En el desempeno de nuestros servicios, Deloitte no realizd evaluacion alguna de los controles
internos ni de los procedimientos para informes financieros gue sirven de base para las
declaraciones exigidas por la Ley Sarbanes-Oxley, u otras exigidas por organismos regulatorios
similares, que pueda realizar el Clente. En consecuencia, Deloitte no es responsable, ni
garantiza que |ps controles y procedimientos de preparacion de informacion financiera y de
revelacion utilizados por el Cliente cumplan con requisitos de certificacion como los requeridos
por las regulaciones Sarbanes-Oxley, incluyendo, pero no limitado a, las secciones 302 y 404 de

dicha Ley, u otra regulacion similar relacionada.

Delgitte no realiza ninguna funcitn gerencial dentro del proyecto, ni sus funcionarios toman
decisiones gerenciales o administrativas, ni tampoco se desempenan como empleados del

Cliente, o su equivalente, para ningdn propdsito.

De la misma manera, 8l servicio y ol informe que amane producto de éste, no constituye ni
constituira (1) una recomeandacion respecto la adgquisicién o flinanciamiento de ningun negocio,
activo, pasiva o titulo financiero; (2) un estudio de wviabilidad financiera o de mercado; {3) un
fairness opinion u opinidn de solvencia. Este Servicio y los entregables no estan intencionados o

debiesen considerarse que constituyen asesaria de inversion.

MNuestro Servicio e informe debera ser considerado solamente como un como antecedente
adicional y preliminar referido a la reorganizacion interna que esta siendo evaluada. Este es para
uso unico y exclusivo del Cliente. El concepto de valor utilizado en el desarrollo de nuestro
senvicio puede o no iguatar a un precio de venta o de transaccion ante la eventualidad de
mequerirse la disposicion de los activos objeto de valoracion. Ello es asi porque en el marcado
pueden axistir "compradores especiales” que podrian estar dispuestos a pagar un precio mayor
con el fin, por ejemplo, de aliminar competencia, asegurar abastecimiento de materias primas
ylo reducir costos por sinergias a través de combinacion de negocios. Normalmente, el precio
final de una transaccion surge de una negociacion entre las pares, en la cual, ademas del valor

del activo, intervienen aspectos amocionales, urgencias y expectativas, entre otros factores.

No asumimos responsabilidad slguna por reguenmientos de repone financiero o tributano;
dichos requerimientos son de responsabilided del Cliente para el cual este analisis fue

preparado.

El servicio en este informe no incluye los procedimientos que tipicamente se realizan durante un

proceso de Due Diligence.
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