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Deloitte.

19 de agosto de 2026

Dirigido a los Socios de:
BICE HIPOTECARIA ADMINISTRADORA DE MUTUOS HIPOTECARIOS S.A.
HIPOTECARIA SECURITY S.A.

Estimados,

Deloitte Consultoria Limitada (“Deloitte") agradece la oportunidad*de asistir a BICE Hipotecaria
Administradora de Mutuos Hipotecarios S.A e Hipotecaria Security S.A (en su conjunto el
“Cliente”), en la estimacién del valor econémico del patrimonio al 30 de junio de 2026 de las

siguientes sociedades (las “Compaiiias” o las “Sociedades” o las “Hipotecarias”):

* BICE Hipotecaria Administradora de Mutuos Hipotecarios S.A (“BICE Hipotecaria” o
ZmI‘-v_ <

* Hipotecaria Security S.A (“Hipotecaria Security” o “HS")

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

Nuestra conclusién de valor al 30 de junio de 2026 tomé como base: 1) el Presupuesto de las
Compaiiias; 2) los Estados de Resultados histéricos auditados y el Estado de Resultados al 30 de
junio de 2026, correspondiente Unicamente a BICE Hipotecaria; 3) los balances histéricos
auditados y el balance al 30 de junio de 2026, e 4) informacién de fuentes de mercado. Para BICE

Hipotecaria se aplicé el flujo de dividendos descontados y para Hipotecaria Security el Valor Neto
de los Activos (NAV).

Autorizo la firma de dofia MARIANA DEL PILAR LISPERGUER PARADA, cedula de identidad N°12.T
alo dispuesto en el articulo 409 del Cédigo Orgdnico de Tribunales. Santiago, 19 de Agosto de 2026.

G2/ER/OT 239098

e

Deloitte Consultoria Limitada

Rosario Norte 407

Las Condes, Santiago, Chile

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

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

objetiva en la ejecucion de este servicio.

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

servicio.

En caso de tener cualquier duda o consulta respecto de nuestro anélisis o Informe no dude en

contactar a Mariana Lisperguer al nimero (56) 9 6844 2931 o al mail mli

Atentamente,
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Objetivoy alcance de nuestros servicios

El objetivo de nuestro andlisis de valoracién fue proveer al Cliente de una estimacion
independiente sobre el valor econémico del patrimonio de BH y HS, utilizando el Enfoque de
Ingresos (flujo de dividendos descontados) para BH y el Enfoque de Activos (Valor Neto de los
Activas o NAV) para HS, al 30 de junio de 2026 (la “Fecha de Valoracion®).

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

responsable por, nigarantizara, (a precision de ninguna informacién o datos recibidos.

Tipo de valor

*+ Para efectos de la valoracion, el valor econémico o valor razonable esta definido de acuerdo

con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”), en especifico, de

acuerdo con la NIIF 13 - Medicién de Valor Razonable.

“El precio que seria recibido por vender un activo o transferir un pasivo en una transaccion

ordenada entre participantes de mercado en la fecha de medicién”.

Moneda

* Ano serque se especifique de otra forma, todos los valores presentados en este reporte y los

anexos adjuntos estan expresados en pesos chilenos (“CLP").

Informacidn financiera

Este trabajo fue desarrollado tomando como base la informacion facilitada por la
Administracion. No estuvo dentro del alcance de este proyecto la realizacién de una auditoria a
esta informacién, ni una prueba de controles internos o revisién de acuerdo con normas

internacionales de informacién financiera.

La informacién financiera proyectada utilizada en el anlisis fue preparada y aprobada por la
administracién del Cliente y es responsabilidad de él y de las Compadiias. El Cliente es
responsable de las representaciones respecto de sus planes y expectativas y por la divulgacion
de informacidén importante que pudiese afectar la realizacién de los resultados proyectados.
Deloitte no tiene responsabilidad respecto a la capacidad de las Compaiifas de lograr los

resultados proyectados.

Los estados financieros histéricos auditados al 31 de diciembre de 2025 y la informacidn
financiera no auditada al 30 de junio de 2026 fueron proporcionados por la Administracion

conforme a la estructura de presentacion establecida por la Comisidon para el Mercado
Financiero (“"CMF”).
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Resumen ejecutivo
Estimacion del valor economico del patrimonio de las Sociedades

Valor econémico del patrimonio

La estimacion del valor econdmico del patrimonio de BICE Hipotecaria se realizo a través del Enfoque de Ingresos, utilizando la metodologia de flujo de dividendos descontados. En el caso de
Hipotecaria Security se utilizo el enfoque de costo, mediante la metodologia de Valor Neto de los Activos (“NAV”"). Elrango de valor de BICE Hipotecaria 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 11,35% a 12,00% con un punto medio de 11,70%.

Valor Economico

Valor econémico del Patrimonio - M CLP Escenario Bajo Escenario Medio Escenario Alto
BICE Hipotecaria 33.814.881 35.366.124 37.378.017 .
[e]
Hipotecaria Security 15.009.022 16.711.479 18.988.074 m.
°
©
Relacién Patrimonial BICE Hipotecaria 69,2589% 67,9104% 66,3129% @
S
Relacion Patrimonial Hipotecaria Security 30,7411% 32,0896% 33,6871% 8
)
Relacion de Canje 0,440452 0,468902 0,504103 s
o
o
Relacién de canje en el punto medio: &

Por cada accién de la sociedad Hipotecaria Security sus accionistas recibiran 0,468902 acciones de BICE Hipotecaria

Verifique este documento en https
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Descripcion de la Companiia

BICE Hipot

MCLP 2021 2022 2024
Inicio periodo ene/2021 /2022 enef2023 1e/2024
Cierre perioda dic/2021 dic/2022 dic/2023 die/2024 dic/2025
Cash Flow
Ingresos 3.475.495 3.267.503 3.926.365 4,698.763 4,423.221 5.042.102
intereses por mutuos otorgados 137.148 415.504 515.014 648.950 591.880 401.815
Comisiones por adm. de carteras de mutuos endosados 1.048.017 1.129.725 1.216.752 1.314.106 1.477.149 1.804.427
Comisién de prepagosy alzamientos 16.024 10.839 £.811 7.033 22.757 95.324
Resultado por endoso 1.749.508 1.095.798 1.488.765 1.982.008 1.557.669 1.699.236
Otras Comisiones 193.468 201.673 189.480 183.828 181.587 112.71¢8
Ouosingresos 331.330 413.964 509.543 562.838 592.179 928.581
Costo de Ventas (2.305.980)  (2.090.941)  (2.299.529)  (2.610.495)  (3.268.870)  (2.508.060)
Remuneraciones (1.808.264)  (1.704.787)  (1.905.743)  (2.156.964)  (2.793.599)  (1.788.238)
Gastos por recaudacién de dividendos (153.724) (160.918) (146.307) (156.949) (176.299) (197.547)
Pérdida por provisién de prepago 12.649 (795) 2.766 7.552 (1.844) (75.048)
Prima de péliza del seguro de garantia (4.922) (1.533) (2.074) (3.223) (3.330) (1.145)
Otros eostos de ventas (351.719) (222.908) (248.171) (294.911) (293.798) (442.082)
[GananclaBruta 1.169.515 1.176.562 1.626.836 2.088.268 1.154.351 2.534.042 |
Gastos de administracién (744.870) (760.482) (844.582) (864.676)  (1.101.593) (775.846)
Otros gastos, por funcién (18.552) (23.001) (22.365) (12.047) (5.018) (12.574)
[Gananclas (pérdidas) de actividades operacianales 405.993 373.079 759.889 1.211.545 47.738 1.745.622 |
Costos/Ingresas Financieros 64.973 366.977 381.709 184.982 316.774 176.670
Resultados por unidades de reajuste 298.566 1.254.184 558.424 623.678 448.121 400.989
|utiudad antes de| 769.532 1.994.250 1.700.022 2.020.205 812.634 2.323.281 |
Gasto porimpuesto a las g (11.410) (123.492) (304.874) (384.411) (178.787) (506.318)
|Utilided det periodo 758.122 1.670.758 1.395.148 1.635.794 633.847 1.816.962 |

Los resultados del ejercicic 2025 y 2026 consideran efectos por integracion.

Ingresos: Los ingresos han mostrado una evolucion favorable durante el periodo

analizado, registrando un crecimiento promedio cercano al 8% anual. Este desempefio
se explica principalmente por los resultados por endoso, que representan
aproximadamente un 40% de los ingresos totales, asi como por la expansion de la
cartera de mutuos endosables. Asimismo, su evolucion se encuentra influenciada por
variables macroecondmicas, particularmente la inflacién y las tasas de interés, que

inciden directamente en la actividad del negocio hipotecario.

Costos de Venta: Los costos asociados a remuneraciones representan uno de los
principales componentes de la estructura de costos de la compaiifa. Su incremento en
2026 responde al fortalecimiento de la dotacién necesario para sostener el

crecimiento de la cartera de mutuos endosables y actividad operativa del negocio.

Ingresos Financieros: Los ingresos financieros representan, durante el periodo
analizado, aproximadamente un 20% de la utilidad del periodo y provienen
principalmente de la inversion de caja en instrumentos financieros de bajo riesgo, tales

como fondos mutuos.

Resultados por unidades de reajuste: El resultado por unidades de reajuste se
encuentra directamente relacionado con la evolucidn de la UF y el volumen de mutuos
mantenidos en cartera o en transito. En consecuencia, periodos de mayor inflacién
tienden a favorecer la generacion de estos resultados, pudiendo tener una incidencia
relevante en determinados periodos. Lo anterior fue particularmente visible en 2022,
cuando una inflacién cercana al 11% impulsé la variacién de la UF y su aporte al

resultado del periodo.
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Descripcion de la Compafiia
BICE Hipotecaria

Analisis por fuente de ingresos BICE Hipotecaria 2021 - Junio 2026

Los ingresos de BICE Hipotecaria estan compuestos principalmente por resultados por endoso, los cuales representan aproximadamente entre un 34%y un 50% de los ingresos totales en el periodo 2021
Yy junio de 2026, manteniéndose como la principal fuente de ingresos del negocio durante gran parte del perfodo histdrico. Por otro lado, las comisiones por administracion de carteras de mutuos

endosados constituyen la segunda fuente de ingresos mas relevante, con una participacién entre un 28% y un 36% de los ingresos totales durante el periodo analizado.

Composicion de Ingresos

[ _a% ]

2021 2022 2023 2024 2025 Jun-2026
B Intereses por mutuos otorgados * Comisiones por adm. de carteras de mutuos endosados
4 Resultado por endoso m Otras Comisiones

B Otros ingresos
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Descripcion de la Compainiia

Hipotecaria Security

MCLP
Inicio periodo

Cierre periodo

2021
ene/2021
dic/2021

2022

ene/2022
dic/2022

2023
ene/2023
dic/2023

2024
ene/2024
dic/2024

2025
ene/2025
dic/2025

2026
ena/2026
jun/2026

Ingresos 8.337.084 5.807.787 6.416.268 8.660.151 7.003.862 590.632
Intereses por mutuos otorgados 628.847 613.675 578.577 951.563 940.151 187.062
Comisiones por adm. de carteras de mutuos endosados 1.086.832 1.256.765 1.611.9%0 2.311.361 2.654.122 -
Comisién de prepagos y alzamientos 588.784 286.940 313.849 330.541 468.290 9.412
Resultado por endoso 5.653.814 3.145.162 3.133.485 4,123.781 1.985.085 (50.042)
Otros ingresos 378.787 505.245 778.367 942,905 $56.214 444.200

Coslode Ventas (5.414.259) (3.306.980) (2.616.257) (2.832.892) (2.338.562) (153.212)
Remuneraciones (3.040.854) (2.263.929) (1.659.769) (1.831.777) (1.053.599) (34.313)
Gastos por recaudacién de dividendos (136.982) (101.513) (94.084) (148.152) (208.805) (34.171)
Pérdida por provisién de prepago (2.144.894) (852.777) (784.461) (773.255) (1.015.518) (80.334)
Prima de pdliza del seguro de garantia (2.698) (3.918) (4.559) (3.943) (4.001) (1.351)
Otros costos de ventas (88.631) (78.843) (73.384) (75.765) (56.639) (3.043)

|GenanciaBruta 2.922.805 2.500.807 3.800.011 5.827.259 4.665.300 437.420 |

Gaslos de administracién (1.881.585) (2.403.361) (2.904.606) (3.588.705) (5.189.993) (536.995)

Otros gastos, por funcién (37.921) (42.541) (57.970) (78.340) (71.677) (17.558)

Otras ganancias (pérdidas) 60.820 23.269 - - (119.301) 66.783

|Genencias (pérdidas) de actividades operacionales 1.064.119 78.174 837.435 2.160.214 (715.671) (50.350)]

Ingresos Financieros 3.305 127.573 465.338 78.259 60.780 11.751

Resultados por unidades de reajuste 121.371 475.144 (139.897) 9.304 (272.162) (35.191)

Participacion en las ganancias (pérdidas) por metodo de partic - - (151.881) 669.596 433.668 581.367

_m.Ec.nua antes de impuestos 1.073.905 439.306 981.129 2.639.766 (807.766) g.BL
14% 2% 9% 3% (2%)

Gasto por impuesto a las ganancias (151.610) 203.082 (127.162) (423.079) 333.157 53.864

[Utilidad del ejercicio 922.295 642.388 853.967 2.216.687 -474.609 494.696 |

Los valores presentados de Hipotecaria Security corresponden al informado en estados financieros individuales.
Los resultados del ejercicio 2025y 2026 consideran efectos por integracion.

oy

2iend

Ingresos: Los ingresos por actividades ordinarias presentan un crecimiento de un
16% en 2025 respecto a 2024. No obstante, la sostenida reduccién de la cartera de
mutuos endosables comenzé a afectar la generacidn de ingresos del negocio,
provocando una caida superior al 50% en los resultados por endoso durante 2025.
Esta situacion se acentud en 2026, dado que al cierre de 2025 la Compania mantenia
un Unico mutuo endosable en cartera, impactando directamente su principal fuente
de ingresos, la cual incluso registrd resultados negativos durante el primer semestre
de 2026.

Ganancia bruta: La ganancia bruta se ha mantenido positiva durante el periodo
analizado, alcanzando un margen brute promedio cercano al 58%. En 2026, pese a la
disminucién de los ingresos, esta métrica se sostuvo gracias a una relevante
reduccidn de costos, explicada principalmente por una menor dotacién de personaly

la adecuacion de la estructura de gastos al menor nivel de actividad.

Ingresos financieros: Corresponden principalmente a retornos obtenidos por
inversiones en fondos mutuos. A diferencia de los ingresos operacionales, esta
partida presenta una alta volatilidad entre periodos, al depender de las condiciones

de mercado y de los excedentes de caja disponibles para inversion.

Resultados por unidades de reajuste: Esta partida ha representado histéricamente
una fuente relevante de resultados para la Compaiiia, dada su exposicidn a activos
denominados en UF. Sin embargo, la disminucién observada en los ultimos periodos
responde principalmente a la reduccion de la cartera propia de mutuos endosables,

limitando el efecto positivo asaciado a la valorizacidn de dichos activos.
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Descripcion de la Compaiiia
Hipotecaria Security

Analisis por fuente de ingresos Hipotecaria Security 2021 - Junio 2026

Los ingresos de Hipotecaria Security estan compuestos principalmente por resultados por endoso, los cuales representaron aproximadamente entre un 28% y un 68% de los ingresos totales entre 2021y

2025, manteniéndose como la principal fuente de ingresos del negocio durante gran parte del periodo histérico. Por otro lado, las comisiones por administracién de carteras de mutuos endosados

constituyen la segunda fuente de ingresos mds relevante, con una participacion aproximada entre un 13% y un 38%. Finalmente, para junio de 2026 se observa una mayor participacion relativa de otros

ingresos. Lo anterior evidencia un quiebre respecto de la estructura histérica de ingresos, explicado por la caida de los resultados por endoso, que durante 2026 registraron resultados negativos.

Composicion de Ingresos

2021 2022 2023

@ Intereses por mutuos otorgados

8 Comision de prepagos y alzamientos

B Otros ingresos

2024 2025

' Comisiones por adm. de carteras de mutuos endosados

B Resultado por endoso

10
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Metodologias de valoracion

Resumen metodologias de valoracion

Las siguientes son las metodologias de valoracion usualmente utilizadas en la estimacién del valor econémico del patrimonio:

Forzada Ordenada

Enfoque de activos (o enfoque de costo)

El enfoque de activos considera el valor corriente de los
activos de la compania 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 liquidacién de activos, o cuando la
compania si se puede valorar bajo la premisa de negocio en
marcha pero el valor en marcha estd estrechamente
relacionado al valor de sus activos (ejemplo: un nivel bajo de
goodwill de activos intangibles).

Flujos descontados ” Flujos capitalizados

Flujo libre de caja X
para la empresa |

Descripcion de los enfoques de valoracion

Enfoque de ingresos

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

Transacciones
precedentes

Enfoque de mercado

El enfoque de mercado considera la estimacion del valor de
mercado de una compaiifa en base a la relacion y/o ratios de
actividad derivados o implicitos en el andlisis de precios de
empresas cotizadas que pueden ser aplicados a las métricas
de la compafiia que se estd valorando. Tanto las
transacciones como las catizaciones en el mercado bursatil
son utilizadas para estimar varias medidas que son
aplicadas para la estimacidn del valor de una compaiia.
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Metodologias de valoracion
Enfoque de ingresos

Enfoque de ingresos - Flujo de Dividendos Descontados

Dada la naturaleza de |as operaciones de BICE Hipotecaria, asi como la disponibilidad de
informacion financiera histdrica y proyectada, utilizamos el enfoque de ingresos para valorar

dicha sociedad.

Especificamente, seleccionamos el método de Flujo de Dividendos Descontados. Bajo esta
metodologia, los flujos proyectados son descontados a valor presente, generando un valor
neto presente de los flujos. Adicionalmente se determina un valor residual al final del periodo,
el cual también es descontado a la Fecha de Valoracién, para obtener el valor total del

patrimonio.

En un analisis de flujos descontados, el periodo proyectado debe ser lo suficientemente largo
para permitir al negocio alcanzar un cierto nivel de utilidades; o para reflejar un ciclo completo
de operaciones. Tipicamente se utiliza un periodo de proyeccién de 5 a 10 afios, periodo que
puede variar dependiendo de la industria 0 sector en que opere la compaiiia y de las

condiciones especificas de la valoracién.

La tasa que se utiliza para descontar los flujos debe reflejar no sélo el valor del dinero en el
tiempo, sino que también el riesgo asociado a las operaciones futuras del negocio. La tasa de
descuento utilizada en este analisis es el Costo del Patrimonio (“Ke”), que se fundamenta en

el modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model) ajustado por riesgo por tamario y riesgo pais.

En la estimacion del valor econdmico del patrimonio de la Compaiiia se utilizé como base de

informacion la informacién histdrica de la Compafia, considerando una serie de supuestos de

negocio que fueron analizados en conjunto con la Administracion. Esta informacion y otra referida

al curso histérico y esperado del negocio fue utilizada para nuestra conclusion.

Proyecciones financieras de la Compaiiia

Nuestro analisis considerd la revisién de las proyecciones financieras de la Administracion
para la Compafiia. Estas proyecciones son preparadas de acuerdo a un proceso formal, en el

que participan distintas dreas de la organizacion.

Ademds, en base a las proyecciones financieras entregadas por la Administracion de la
Compania se procedid a proyectar resultados de mediano y largo plazo, asi como también la

elaboracion de balance pro forma que se requerian para la valoracion.
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Tasa de descuento

feoria

Tasa de descuento

* Latasa de descuento corresponde al rendimiento requerido para llevar a valor presente los
flujos de caja futuros que generara la compaiiia. El valor del negocio se obtiene al sumar
dichos flujos descontados. Esta tasa refleja la rentabilidad minima que un inversionista exige
para comprometer capital en un proyecto determinado y debe incorporar el valor temporal del

dinero, la inflacion y el riesgo asociado al activo que se estd valorando.

* El Flujo de Caja Libre para el Accionista (FCLA) se descuenta habitualmente utilizando el

costo del capital propio, el cual puede ser calculado mediante el método Capital Asset Pricing
Model (“CAPM").

La definicién de CAPM es la siguiente:

+ CAPM: Modelo que establece que el costo de capital de cualquier accién o portafolio de
acciones es igual a la tasa libre de riesgo mas una prima por riesgo que es proporcional al
riesgo sistematico de la accién o del portafolio.

CAPM

El CAPM mide el retorno estimado requerido por los inversionistas dado un perfil de riesgo
particular. El modelo se expresa aritméticamente con la siguiente ecuacion: Ke = Rf + (Beta x
rpm) + RPS + RPC (ver anexo para detalle)

Capital Asset Pricing Model

Managed
Portfolio

SML

MarketPortfolio

ERm) Expecled return of the markel
B Sensitivity of an asset lo markel returns
a Realized return over expected market risk

RI Risk free return of the assel
SML Security Markel Line
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Metodologias de valoracién
Enfoque de mercado

Enfoque de mercado - Maltiplos de empresas comparables

Si bien en la estimacidn del valor econdmico del patrimonio de BICE Hipotecaria se utilizé la
metodologia de dividendos descontados y en la de Hipotecaria Security la metodologia de
Valor Neto de los Activas (NAV), el proceso de valoracidn considerd la utilizacion del Enfoque

de Mercado para validar las estimaciones realizadas por medio de dichos enfoques.

Especificamente, seleccionamos el método de Compaiiias Comparables, el cual se basa en
estimar el valor mediante la comparacion con el valor de otras compafias de similares

caracteristicas que cotizan en un mercado libre y abierto.

La intencion es identificar compafiias que cotizan y que son comparables a la entidad sujeto
de valoracion, para calcular multiplos que muestren la relacién entre el valor de cada una de
esas companias comparables y alguna medida de su resultado financiero. Este miltiplo es
luego aplicado a la misma medida de resultado financiero de la Compafiia para obtener la

estimacion de valor de la misma.

Los factores considerados en la seleccién de comparables son los siguientes:

* Ladescripcion del negocio

* Sectores 0 segmentos comparables

* Empresas competidoras que sean comparables

- Etapade desarrollo (firma nueva, en crecimiento o madura)

* Definir que maltiplos son los mas apropiados (Price to Earnings, Price to Book)

Debido a que las empresas publicas de la industria seleccionada rara vez son perfectamente
comparables con la empresa en cuestidn, o entre si, puede que no sea apropiado utilizar
simplemente 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, es que los multiplos
encontrados se utilizardn como referencia y validacion del valor asignado a las Hipotecarias
através de los enfoques principales: Flujo de Dividendos Descontados para 8ICE

Hipotecaria y Valor Neto de los Activos (NAV) para Hipotecaria Security.
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Metodologias de valoracion
Enfoque de Activos

Enfoque de Activos - Valor Neto de los Activos (NAV)

El enfoque de activos permite estimar el valor econdmico de una compania a partir de la
valorizacion individual de sus activos y pasivos. Bajo este método, cada partida relevante del
balance es analizada con el objeto de determinar si su valor libro refleja adecuadamente su

valor econémico.

Especificamente, se selecciond la metodologia de Valor Neto de los Activos (Net Asset Value
o “NAV"), la cual consiste en ajustar los principales activos y pasivos de la Compaiifa a la
fecha de valoracion, estimando un valor razonable, obteniendo como resultado un patrimonio

econdmico ajustado.

Esta metodologia resulta particularmente apropiada en companias cuyo valor se encuentra
respaldado principalmente por los activos mantenidos en balance, especialmente cuando la

generacion futura de flujos no constituye el principal driver de valor.

En el caso de Hipotecaria Security, |a significativa reducciéon de su cartera de mutuos
endosables limita la representatividad de los resultados histdricos para fines de proyeccién.
En este contexto, se considerd que el valor de {a Compaiiia se encuentra mejor explicado por

los activos que mantiene que por su capacidad de generar flujos futuros.

Bajo esta metodologia, se revisan aquellas partidas que puedan presentar diferencias
relevantes entre su valor libro y valor econémico, incluyendo activos contabilizados por
participacion, inversiones financieras y otros activos susceptibles de requerir ajustes a valor

razonable.
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Estimacion del valor
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Estimacion del valor econdmico del patrimonio
BICE Hipotecaria

Supuestos utilizados

Para la estimacion del patrimonio econdmico de BICE Hipotecaria se ha utilizado la
metodologia de dividendos descontados, para lo cual se utilizaron los siguientes supuestos y

proyecciones:

Total ingresos de actividades ordinarias: Los ingresos fueron proyectados considerando la
evolucion esperada de las colocaciones de mutuos hipotecarios y de la cartera administrada.
Para su estimacion se analizaron por separado las principales fuentes de ingresos de la

Compania:

* Resultado por endoso: Se proyecté a partir de las colocaciones esperadas, valorizadas
segun el ticket promedio histérico en UF, considerando un porcentaje de endoso de 98,3% y

un margen de endoso de 2,4% durante el periodo de proyeccion.

+ Comisiones por administraciéon de carteras de mutuos endosados: Se estimaron sobre el
stock administrado de mutuos y una comision promedio de 10,1%, consistente con los

niveles histéricos observados.

- Intereses por mutuos otorgados: Se proyectaron sobre la cartera propia de mutuos,
considerando la porcién de colocaciones no endosadas y la trayectoria esperada de la Tasa

de Politica Monetaria (TPM).

* Total costos y gastos de administracidn: Los costos y gastos recurrentes se proyectaron

aplicando la inflacion estimada por Economist Intelligence Unit ("EIU") para cada periodo.
Por su parte, aquellas partidas directamente relacionadas con la actividad fueron estimadas

considerando ratios histéricos respecto de los ingresos por actividades ordinarias.

Total ingresos y costos financieros: Se proyectaron sobre la base de la rentabilidad
esperada anual del total invertido en fondos mutuos de ¢aja, utilizando como referencia los
retornos histéricos observados. Para estos efectos, se asumié que la Compania asigna a

caja un 35% de las utilidades retenidas.

Resultados por unidades de reajuste: Fueron proyectados sobre el saldo promedio de la
cartera expuesta a reajustabilidad en UF, incorporando la inflacién esperada para cada
periodo y un factor de captura de inflacidn de 61,7%, consistente con la experiencia

histdrica de la Compaiifa.

Impuesto a la renta: Se proyecté aplicando una tasa efectiva de 20%, manteniéndose
constante durante todo el horizonte de proyeccion en funcién de la tasa efectiva estimada

por la administracion.

Dividend Payout: La politica de distribucion considera un dividend payout equivalente al
50% para el periodo discreto y un 37,1% para el Valor Terminal. Este Gltimo supuesto es
consistente con una tasa de crecimiento de largo plazo de 5,6%, alineada con las
expectativas de inflacién y crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB). Los flujos

proyectados fueron descontados utilizando una tasa de costo patrimonial (Ke) de 11,7%.
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Estimacion del valor econémico del patrimonio
ICE Hipotecaria

Supuestos utilizados (cont.)

oo : . 5 . i * Se utilizé como referencia para ambas Hipotecarias un premio por tamafio en base a la
€n la valoracion del patrimonio de las hipotecarias se utilizé como tasa de descuento un costo

. i . . capitalizacion de BICE, el cual corresponde a 0,5% (Fuente: Capital 1Q).
del patrimonio de 11,70% nominal en pesos chilenos.

. . . . L . * Respecto a las proyecciones de inflacion a largo plazo, se considerd un 2,2% para Estados
* El costo de patrimonio o capital propio se estimo en base al modelo CAPM (Capital Asset
. Unidos y un 3,0% para Chile (Fuente: Economist Intelligence Unit).
Pricing Model).

; ’ . . . — « Para méds informacion véase Anexo A.
» Latasa libre de riesgo es la tasa de retorno disponible en el mercado para una inversion libre

de riesgo crediticio, la mejor estimacion son los Bonos del Tesoro de los EE.UU. a 20 afios.

La tasa observada a la fecha de valoracion corresponde a 4,96% (Fuente: Bloomberg).

» f= Beta es la medida de riesgo sistematico, que representa la covarianza entre el retorno
esperado de una inversion en acciones y la tasa de retorno del mercado. El beta
seleccionado se estimd en base a muestra de compaiiias hipotecarias comparables. Su

valor promedio corresponde a 0,82 (Fuente: Capital IQ).

+ Laprima de riesgo de capital accionario representa el rendimiento adicional que el mercado
en su conjunto ha tenido histéricamente sobre la tasa libre de riesgo como compensacion
por el riesgo de mercado. Sobre |a base de calculos internos, esta alcanza un valor de 5,0%

(Fuente: Deloitte Transactions and Business Analytics).

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

Damodaran publicada en abril de 2026, donde la prima obtiene un valor de 1,24%.
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Estimacion del valor econdmico del patrimonio

Hipotecaria Security

Supuestos utilizados

Dado que Hipotecaria Security ha reducido sustancialmente su cartera de mutuos endosables,
la actividad operacional actual no representa una base adecuada para proyectar flujos futuros
del negocio. En particular, la disminucién de su cartera propia de mutuos endosables limita la
representatividad de los ingresos historicos. Bajo estas condiciones, el valor econdmico de la

Compania se encuentra explicado principalmente por los activos que mantiene.

En este contexto, para la valoracién del patrimonio econdmico de Hipotecaria Security se utilizd
el enfoque de costos, mediante la metodologia de Valor Neto de los Activas (NAV), la cual
consiste en ajustar los principales activos y pasivos de la Compafiia para determinar su

patrimonio econdmico.

Adicionalmente, dentro de los activos sujetos a ajuste destaca la inversion contabilizada por el
método de la participacién en Inmobiliaria Casa Nuestra, la cual fue valorizada mediante

multiplos de mercado.

* Valorizacién de Inmobiliaria Casa Nuestra: La valoracion de Casa Nuestra se realizo bajo
el enfoque de mercado, utilizando en partes iguales las metodologias de empresas
comparables y transacciones precedentes. Para ello, se analizaron compafiias y
operaciones publicas dentro de la industria de empresas hipotecarias, obteniéndose rangos
de maltiplos de mercado que permitieron estimar un valor patrimonial de referencia para la

Compania.

Seleccion de multiplos: Para valorizar Casa Nuestra se utilizo como metodologia multiplos
de mercado, Enterprise Value to Bock Value y Price to Book Value, indicadores de uso
habitual en este tipo de ejercicios. La definicion de multiplos aplicables se baso en
empresas comparables y de transacciones precedentes, evaluando el posicionamiento
relativo de Casa Nuestra, considerando variables como ROE, patrimonio contable y nivel de
activos. Al situarse la Compania por debajo de la mediana de sus pares, los multiplos
escogidos fluctuan entre 0,59x y 0,87x para Enterprise Value to Book Value y en el caso de

multiplos por transacciones presentes entre 1,06x y 1,56x Price to Book Value.

Ajuste a valor razonable: Los multiplos seleccionados fueron aplicados sobre el patrimonio
de Casa Nuestra, obteniéndose valores patrimoniales mediante ambos enfoques que
posteriormente fueron ponderados en partes iguales. El valor resultante fue utilizado para
ajustar la inversidn registrada por Hipotecaria Security, generando un ajuste positivo en el

valor de sus activos de M$22.406 para el punto medio.

Activos no ajustados: Las restantes partidas relevantes del activo no han sido ajustados,
dado que sus valores contables representan razonablemente su valor econémico. Lo
anterior aplica principalmente a cuentas como efectivo y equivalentes al efectivo, deudores
comerciales y otras cuentas por cobrar, cuentas por cobrar a entidades relacionadas, las
cuales, por su naturaleza, no presentan diferencias significativas respecto de su valor de

mercado.
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Resumen ejecutivo
Estimacion delvalor econdmico del patrimonio de las Sociedades

Valor econémico del patrimonio

La estimacion del valor econémico del patrimonio de BICE Hipotecaria se realizé a través del Enfoque de Ingresos, utilizando la metodologia de flujo de dividendos descontados. En el caso de
Hipotecaria Security se utiliz6 el Enfoque de Activos (o enfoque de costo), mediante la metodologia de Valor Neto de los Activos (“NAV”). EL rango de valor de BICE Hipotecaria 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 11,35% 3 12,00% con un punto medio de 11,70%.

Valor Econémico

Valor econémico del Patrimonio - M CLP Escenario Bajo Escenario Medio Escenario Alto

BICE Hipotecaria 33.814.881 35.366.124 37.378.017

Hipotecaria Security 15.009.022 16.711.479 18.988.074

Relacién Patrimonial BICE Hipotecaria 69,2589% 67,9104% 66,3128%

Relacion Patrimonial Hipotecaria Security 30,7411% 32,0896% 33,6871%

Relacion de Canje 0,440452 0,468902 0,504103
- - Relacién de canje en m_vczpoz..mq_o
Por cada accién de la sociedad Hipotecaria Security sus accionistas recibiran 0,468902 accio

nes de BICE Hipotecaria
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Anexo A —-Tasa de Descuento
Hipotecarias

Beta Desapalancado 0,12 0,13 0,14 BetaD: [ do = Beta Apal da/[1 +(1-Tasa de Impuestos) * Deuda/Patrimonic)
Oeuda/ Patrimonio 7.13 7,13 7,13

Tasa de Impuestos Carporativos 27,0% 27,0% 27,0% Tasade impuestos corporativos en Chile

Betadel Patrimonio Apalancado 0,76 0,62 0,88  BetaApalancado = Beta Desaplancado * [1 4 (1-Tasa de Impuestos) x Deuda/Patrimonio]
Tasa Libre de Riesgo US 4,96% 4,96% 4,96% Bonos del Tesoro de USA a 20 afios, Fuente: Bloomberg 30/06/2026

Premio por Riesgo al Patrimonio 5,00% 5,00% 5,00% Fueme: DTBAResearch

Beta del Patrimonio Apalancado 0,76 0,82 0,88

Costo Base del Patrimonio 8,77% 9,08% 9,38%  Costo base del Patrimenio = Tasa Libre de Riesgo + (Beta del Patrimonio * Premio por Riesge al Patrimonia)
Premio por Riesgo Pais 1,24% 1.24% 1,24%  Fueme: Damodaran. Abril 2026

Premio por Tamario 0,5% 0,5% 0,5% Micro-cap, 9-10, Fuente: Deloitte Advisory Size Premiums

Riesgo especifico de la compaiiia

Costo del Patrimonio Ajustado 10,51% 10,82% 11,12%

Intlacién Estados Unidos 2,2% 2,2% 2,2%  Fuente: Reporte Economist Intelligent Unit para Estados Unidos

Inflacién Chile 3,0% 3,0% 3,0% Fuente: Reporte Economist Intelligent Unit para Chile
|KE Nominal CLP 11,35% 11,70% 12,00%)|
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Anexo B - Estado de situacion financiera

BICE Hipotecaria

Jasemeata,

Jun-26

Efectivoy equivalentes al efectivo 8.827.364 7.142.540 Cuentas por pagar a entidades relacionadas 827.558  1.376.224
Activos por impuestos corrientes 332.714 268.787 Dividendos recaudados por pagar a entidades relacionadas 504.013 978.402
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 203.877 1.386.937 Prepagos de mutuos hipotecarios por pagar a entidades relacionadas 65.676 215.459
Comisién por administracion de cartera de entidades relacionadas - 125.438 Ouas cusntas por pagar a entidades reldcianadas 257,863 18208
. . Pasivos por impuestos corrientes 234.080 528.584

Otras cuentas por cobrar a entidades relacionadas 203.877 1.261.499
X . i Otros pasivos no financieros 355.959 376.329

Otros activos no financieros 340.377 474845
Cuentas comercialesy otras cuentas por pagar 22.898.176 28.959.008

Deudores comercialesy otras cuentas por cobrar 1.954.225 5.573.685
Dividendos recaudados por pagar a los acreedores 99.007 581.828

Mutuos hipotecarios otorgados de cartera propia 337.020 343.847 i .
Primas de seguros recaudados por pagar a las compaiias de seguros - 543.274
isién por administracion de carteras 30.8

i o aciondec 2 %8 Prepagos de mutuos hipotecarios por pagar a los acreedores 377.988 623.016
Documentosy otras cyentas por cobirac LOIL1E 158940 Mutuos hipotecarios por pagar a los vendedores de bienes raices 2.238.446  1.838.041
Otros activos financieros 29.556.994 36.382.636 Otras cuentas por pagar 20.181.735 25.372.848
Mutuos hipotecarios otorgados para negociar 29.556.994 36.382.636 Pasivo por impuestos diferidos 145.091 206.992
Otros activos financieros 0 . Otras provisiones 30.966  1.227.030
Propiedades, plantay equipo 68.183 53.823 Total de Pasivos 24.491.810 32.674.167
Total de Activos 41.283.734 51.283.053 Capital emitido 1.871.562  1.871.562
Primas de emisién 13.115 13.115
Otras reservas 44.058 44.059
Ganancias (pérdidas) acumuladas 14.863.188 16.680.150
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladera 16.791.924 18.608.886
Patrimonio Total 16.791.924 16.608.586
Totalde Patrimonio y Pasivos 41.283.734 51.283.053
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Anexo B - Estados de situacidn financiera

Hipotecaria Security

Efectivoy equivalentes al efectivo
Activos porimpuestos corrientes
Activos no corrientes o grupos de activos para su dispasicidn clasi
para la venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas

Mutuos hip ios ot dos a entid lacionad

Por mutuos hip ios a entidades relacionad

Comisidn por administracion de canera de entidades relecionadas

Otras cuentas por cobrar a emidades rela
Otros activos na financieros

Deudores comercialesy otras cuentas por cobrar
Mutuos hipotecarios olorgados de cartera propia

Cuentas por cobrar por endosa de mutuos hipotecarios

Comisién por administracién de caneras
Documentos y otras cuentas por cobrar
Otros activos financieros

Mutuos hipotecarios otorgados para negociar
Total de actives

Otros activos financieros

Activos por impuestos diferidos

. " py

Inversiones i utilizando el do de |a participacion

Activos intangibles distintos de la plusvalia
Plusvalia

Propiedad de inversién

Propiedades, Plantas y Equipo

Totalde activos

Los valores presentados de Hipotecaria Security corresponden al informada en estados finan

ados come mantenidos

1.662.260 6.287.459
287.323 45.513
102.227 102.227

444.866 364.036

105.027 8.978
339.839 335.058
504.396 15.214

10.686.533  4.453.187
2.407.951 1.042.385

75.660 92.499
8.202.922  3.318.303
14.8485.432  153.631
14.848.432  153.631

782.751 2.387.067
7.020.000 7.726.165
326.451 287.069

55.202 41.790
36.721.441 21.863.358

Cuentas por pagar a Entidades Relacionadas

Dividendos recaudados por pagar a entidades relacionadas
Prepagos de mutuos hipotecarios por pagar a entidades relacionadas
Otras cuentas por pagar a entidades relacionadas

Pasivos porimpuestos corrientes

Otros pasivos na financieros

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar

Dividendos recaudados por pagar a los acreedores

Primas de seguros recaudados por pagar a las compaiiias de seguros
Prepagos de mutuos hipotecarios por pagara los acreedores

Mutuos hipotecarios por pagar a los vendedores de bienes ralces
Otras cuentas por pagar

Pasivo por impuestos diferidos

Otros pasivos financieras

Pravisiones por beneficios a los empleados
Otras provisiones

Total pasivos

Capital Emitido

Otrasreservas

G ias (pérdidas) lad

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora

Panicipaciones no controlad
Patrimonio total

Totalde patrimonio y pasivos

rosindividuales, dado que la sociedad fue valorizada con la metodologia Net Asset Value.

3.512.501
1.608.294
1.769.122
135.085
159.322
566.321
9.427.856
3.062.253

1.183.523
3.047.894
2.124.186
255.878
4.072.790
145.170
2.381.924
20.521.762
10.980.845
6.275
5.212.559
16.199.679

16.199.678
36.721.441

1.371.274
209.652
15.411
1.146.211
9.342

1.064.039
866.766

3.035

194.238
1.657.386

100.386
971.858
5.174.285
10.980.845
973
5.707.285
16.689.073

16.689.073
21.863.358
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Objetivo y Limitaciones del Servicio

Objetivoy olcunce de nuestros sarviclos

El objetivo de nuestro andlisis de valoracién fue proveer al Cliente de una estimacion
independiente sobre el valor de econémico del patrimonio de: BICE Hipotecaria Administradora
de Mutuos Hipotecarios S.A. e Hipotecaria Security S.A. al 30 de junio de 2026 (la “Fecha de

Valoracion”).

Nuestro servicio no constituyé una auditoria financiera-contable a los estados financieros de las
Compafiias o a los parametros e informacidn utilizada para este anélisis. Deloitte no serd

responsable por, ni garantizara, la precision de ninguna informacién o datos recibidos.

No ofrecemos garantia que el valor estimado por Deloitte sera aceptado por terceras partes,
como autoridades legales, reguladores de mercado o auditores, que puedan buscar asignar un
valor distinto al valor econdémico de las Companias. Por lo tanto, no asumimos
responsabilidades por ningun efecto adverso que pueda surgir en eventos en que terceras partes

acuerden valores distintos con terceras partes.

De la misma manera, el servicio en este informe no constituye (1) una recomendacidn respecto la
adquisicion o financiamiento de ninglin 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 y los entregables no estdn intencionados o debiesen considerarse que constituyen

asesoria de inversion.

J!

, 7 f/ 18 \\

&
Aooey /

Nuestro analisis estd limitado a proveer una estimacion del valor econdmico del 100% del

patrimonio de las Compaiias. Lo cual implica que:

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

Compaiiias (la “Administracion”)

» Nuestro analisis se limita a la informacion proporcionada por la Administracion e informacién

de mercado; y

* Nuestra valoracién no constituye una opinion respecto del tratamiento contable para las

Compaiiias y no debe ser considerada como tal.
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Informacion Financiera

Infarmacion tinanciera

Este trabajo fue desarrollado tomando como base la informacién facilitada por la
Administracién. No estuvo dentro del alcance de este proyecto la realizacién de una auditoria a
esta informacion, ni una prueba de controles internos o revision de acuerdo con normas

internacionales de informacidn financiera.
Deloitte no expresa ninguna opinion ni ningun aseguramiento respecto a:
1. Estados financieros,

2. Controles internos u operativos de ninguna entidad incluida en el proyecto para ninguna

fecha o periodo, y

3. Operaciones futuras de cualquier entidad incluida en el trabajo. De esta forma, Deloitte no
asume responsabilidad por la precision de la informacion utilizada. Algunas de las
consideraciones, son basadas en hechos futuros que son parte de las expectativas del
Cliente y de su administracion en la Fecha de Valoracion. Estos eventos futuros pueden no

ocurrir, y las conclusiones presentadas en este Informe podrian sufrir alteraciones.

La informacién financiera proyectada utilizada en el analisis fue preparada y aprobada por la
administracion del Cliente y es responsabilidad de él y de las Companias. El Cliente es
responsable de las representaciones respecto de sus planes y expectativas y por la divulgacion
de informacién importante que pudiese afectar la realizacién de los resultados proyectados.
Deloitte no tiene responsabilidad respecto a la capacidad de las Companias de lograr los

resultados proyectados.

Deloitte no proporciona ningudn tipo de aseguramiento o garantia de que se logren ninguno de los
resultados proyectados contenidos en este Informe dado que eventos y circunstancias
frecuentemente no ocurren como se esperan. Comunmente habra diferencias entre la
informacion financiera proyectada y los resultados reales, y esas diferencias pueden ser
materiales. El logro de los resultados proyectados depende de las acciones, planes y supuestos

de la Administracion.
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Limitaciones y supuestos generales

Limitaciones al Alcance de Nuéstra Trabajo

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

limitaciones detalladas en este anexo, y que describimos a continuacién:

Este servicio fue desarroliado 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
esta informacion, ni una prueba de controles internos o revisién de servicios de acuerdo a
normas internacionales de informacion financiera. En especifico, nuestro servicio no constituyd
una auditoria financiera-contable a los estados financieros de la compania o los pardmetros e
informacidn utilizada para este analisis. Los supuestos, consideraciones y evaluaciones de los
potenciales impactos que generaria la reorganizacién en los activos y pasivos de la compafifa
fueron analizados y presentados por la Administracién. Respecto de ellos, no estuvo en nuestro

alcance efectuar una evaluacion y opinidn sobre ellos.

Tampoco hemos evaluado el potencial impacto en el valor de los activos y pasivos y flujos
proyectados. De esta forma Deloitte no expresa ninguna opinién 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 periodo, y (3) operaciones futuras
de cualquier

entidad incluida en el trabajo. Deloitte no asume responsabilidad por, ni garantizard, la precision
de ninguna informacién o datos recibidos.

De la misma manera, el Servicio en este Informe no constituye (1) una recomendacion respecto
de la adquisicién o financiamiento de ningtn negocio, activo, pasivo o titulo financiero; (2) un
estudio de viabilidad financiera o de mercado; (3) un fairness opinion u opinién de solvencia. Este

servicio y los entregables no estan intencionados o debiesen considerarse que constituyen
asesorfa de inversidn,

El servicio descrito en este reporte no incluye procedimientos que usualmente son realizados en
procesos de Due Diligence.

Por su naturaleza, los servicios de Deloitte (el “Servicio” o los “Servicios”) son limitados y no
incluyen aquellos asuntos relacionados con el Cliente que puedan ser pertinentes o necesarios
para la evaluacion de este informe. Deloitte no es responsable por la suficiencia de los Servicios
para los propésitos del Cliente. Asimismo, Deloitte no asume responsabilidad alguna por realizar

servicios o procedimientos distintos de los indicados en este informe.
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Limitaciones y supuestos generales

Limitociones at Alcance da Nuoestro Tra {eontinuacion)

Los anélisis, sugerencias, recomendaciones, opiniones o conclusiones que emanaran como

parte de nuestro servicio son para uso Unico y espe o del propdsito aqui definido y no podran

ser utilizados para ningun otro fin por parte del Cliente o terceros.

Los servicios prestados por Deloitte fueron servicios profesionales de asesoria del tipo
consultoria, los cuales se fundamentan en los documentos y antecedentes proporcionados por
el Cliente, y todas las decisiones relativas a esta asesoria o recomendaciones seran tomadas por
el Cliente y seran de su exclusiva responsabilidad, como asi también cualquier implementacion

o ejecucion de las anteriores.

Los resultados de nuestros servicios se fundamentaran en la informacion proporcionada por el

Cliente.

Deloitte no calificard ni cuestionard la veracidad, validez e integridad de dicha infarmacidn.
Deloitte no asume ni asumird responsabilidad alguna por danos o perjuicios, directos o
indirectos, derivados de informacion extemporadnea, inexacta, errénea, incompleta o no

fidedigna que le sea proporcionada por el Cliente.

Deloitte no expresa ninguna opinion ni ningun aseguramiento respecto a (1) estados financieros,
(2) controles internos u operativos de ninguna entidad incluida en el proyecto para ninguna fecha
o periodo, y (3) operaciones futuras de cualquier entidad incluida en el trabajo. De esta forma,
Deloitte no es responsable por, ni garantiza, la precision de ninguna informacién o datos

recibidos.

La prestacion de los servicios no constituye una auditoria realizada conforme a las normas de
auditoria generalmente aceptadas, ni un examen, o cualquier otra forma de revision, de los
controles internos, ni ningun otro servicio de atestiguamiento o servicios de revision conforme a
las normas establecidas por el Colegio de Contadores de Chile, u otro organismo regulador. Ni
Deloitte ni las comunicaciones al Cliente expresaran opinion alguna ni ninguna otra forma de
aseveracion con respecto a cualquiera de los asuntos que resulten de la prestacion de los
servicios, incluyendo, sin limitacidn, aquellos relacionados con los estados financieros del
Cliente o cualquier informacidn financiera o de otro tipo, o controles internos o de operacion del

Cliente, considerados en su conjunto, cualquiera sea la fecha o periodo.
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Limitaciones y supuestos generales

Limitacionos al Aleance de Nuestro Trabuajo (continuacion)

En el desempeno de nuestros servicios, Deloitte no realizo evaluacion alguna de los controles
internos ni de los procedimientos para informes financieros que sirvan de base para las
declaraciones exigidas por la Ley Sarbanes-Oxley, u otras exigidas por organismos regulatorios
similares, que pueda realizar el Cliente. En consecuencia, Deloitte no es responsable, ni
garantiza que los 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 regulacién similar relacionada.

Deloitte no realiza ninguna funcidn gerencial dentro del proyecto, ni sus funcionarios toman
decisiones gerenciales o administrativas, ni tampoco se desempefan como empleados del

Cliente, o su equivalente, para ningun propdsito.

De la misma manera, el servicio y el informe que emane producto de éste, no constituye ni
constituird (1) una recomendacion respecto la adquisicidn o financiamiento de ninglin 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 y los entregables no estdn intencionados o

debiesen considerarse que constituyen asesoria de inversion.

Nuestro Servicio e informe deberd ser considerado solamente como un como antecedente
adicionaly 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
servicio puede o no igualar a un precio de venta o de transaccion ante la eventualidad de
requerirse la disposicion de los activos objeto de valoracion. Ello es asi porque en el mercado
pueden existir “compradores especiales” que podrian estar dispuestos a pagar un precio mayor
con el fin, por ejemplo, de eliminar competencia, asegurar abastecimiento de materias primas
y/o reducir costos por sinergias a través de combinacion de negocios. Normalmente, el precio
final de una transaccion surge de una negociacion entre las partes, en la cual, ademas del valor

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

No asumimos responsabilidad alguna por requerimientos de reporte financiero o tributario;
dichos requerimientos son de responsabilidad del Cliente para el cudl este andlisis 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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Limitaciones y supuestos generales

Supuestas Ganerales

Asumimos que los activos, propiedades o intereses en negocios estan libres de cualquier tipo de

‘gravamen, a no ser que en nuestro informe o analisis se indique lo contrario.

Nuestro trabajo supone que la informacién obtenida de fuentes publicas o que nos han sido
proporcionadas por otras fuentes es confiable. No obstante, no emitimos ninguna garantia o

cualquier otra forma de aseguramiento acerca de la precision de dicha informacion.

No hemos determinado de manera independiente si cualquier activo, propiedad, o interés en
negocios estd sujeto a (1) cualquier obligacién presente o futura en relacién a asuntos
medioambientales o (2) el alcance de dicha obligacién en caso de que exista. Los analisis,
sugerencias, recomendaciones, opiniones, o conclusiones aqui contenidas no toman en
consideracién dichas obligaciones, excepto de las cuales nos han sido reportadas a nosotros por
el cliente o sus representantes o por un asesor medioambiental que trabaje para el Cliente, y
Unicamente, en la medida en que la obligacién nos haya sido reportada y cuantificada en la

moneda de reporte estimada o actual.

Dichos asuntos, si existen, serdn sefialadas en los analisis, sugerencias, recomendaciones,
opiniones o conclusiones contenidas en nuestro reporte, en la medida de que esta informacién
nos haya sido reportada, hemos confiado en ella sin realizar verificaciones y no ofrecemos

garantias o representaciones acerca de su precision o completitud.

No asumimos ninguna responsabilidad por la descripcién legal o asuntos que incluyan
consideraciones legales o de titulo. La titularidad de activos, propiedades, o intereses en

negocios se asume correctay comercializable a no ser que se indique aquf lo contrario.

Deloitte no es un asesor ni auditor medioambiental, y por lo tanto no asume ninguna

responsabilidad por obligaciones medioambientales actuales o potenciales.

Recomendamos a cualquier persona autorizada que desee basarse en este informe, informarse
respecto a si dichas obligaciones existen, o su alcance y el efecto que tendrian en el valor de
cualquier activo, propiedad, interés en negocios, que obtenga una evaluacion medioambiental
profesional.

Deloitte no conduce ni provee evaluaciones medioambientales y no ha desarrollado ninguna de

ellas en el curso de este servicio.
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