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Sin embargo, para aquellos accionistas que esperan un mayor desarrollo de la Compafiia
en relacién con la experiencia de sus negocios principales como es el caso de Empresas
Ariztia S.A., con cuyos votos fui elegido director suplente, y la misma circunstancia que
los oferentes aporten un horizonte comercial estable y una experiencia en gestion
portuaria, debiera implicar necesariamente una creacion de mayor valor futuro para
PANUL, o que hace recomendable no vender.

Lo importante es que la oferta se ha formulado por la totalidad de las acciones, de
manera que quienes estén en uno u olro escenario tienen la posibilidad de optar por la
mejor opcion, segin sca la realidad de cada cual.

ce. SVS
Bolsa de Comercio de Santiago
IM Trust
Oferentes






[image: image2]

[image: image3]

[image: image4]

[image: image5]

[image: image6]

[image: image7]
[image: image8.jpg]Santiago, 23 de enero de 2006

Sefiores:
Accionistas de
Puerto Paniul S.A
Presente

Referencia: Informe respecto de Oferta Publica de Adquisicion de
Acciones (la Oferta) de Puerto Panul S.A., publicada con fecha 18 de
enero de 2006, por Graneles de Chile S.A., Sociedad de Inversiones
Portuarias Limitada y Sociedad de Inversiones Feld S.A.

Por medio de la presente, en mi calidad de Director de la sociedad Puerto Panul S.A. yen
cumplimiento de lo dispuesto en el Art. 207 letra c) de la Ley 18.045 sobre Mercado de Valores,
cumplo con emitir informe con opinién fundada acerca de la conveniencia para los accionistas de
Puerto Panul S.A. de aceptar la Oferta de la referencia.

1.- Relacion con el controlador o con el oferente -

Soy el controlador de la Sociedad de Inversiones Las Malvas Limitada, accionista y titular de 103
acciones (10,3% del total de las acciones emitidas) de Puerto Panul S.A. En virtud de acuerdos
adoptados en el Pacto de Accionistas suscrito con el controlador, esto es Sociedad Minera Sal
de América S.A., fui designado Director de la compaiiia.

No tengo relacion, en los términos del Art. 100 de la Ley 18.045 sobre Mercado de Valores con la
parte controladora ni con los oferentes.

2.- Interés en la Oferta.-

>

En mi calidad de controlador de Sociedad de Inversiones Las Malvas Limitada, sociedad que es
accionista de Puerto Panul S.A., tengo interés directo en la operacion.

3.- Opinion sobre la Oferta.-

Considero que es recomendable que los accionistas de Puerto Panul S.A. vendan sus acciones
en la Oferta por los siguientes motivos:

a) Sibien las acciones de Puerto Panul S.A. no se transan en Bolsa, el precio por accion
ofrecido por los oferentes excede con creces el valor libro de la sociedad.

b) El comportamiento y resultados de la empresa durante el dltimo afio, y toda vez que los
oferentes tendrian intereses estratégicos en adquirir el control de la empresa, aconsejan
vender ante la eventualidad que estos adquieran otro puerto o embarquen y
desembarquen sus cargas a través de otras alternativas.
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N° GER40

Seor
Alcjandr Fereiro Yasigi
Superintendente

Superinendencia de Valores y Seguros.
Alumeda 1349, Piso |

Suntsga
Ref: OPA de Pucrto Panul S

Seior Superintendente:

Adjunto las comunicaciones recibidus de nuestros directores en relacion con s OPA
formalada por Graneles de Chile .A. y otrus, de conformidad al Art. 207 de ey 18.045.

Atcntamente,
CARLOS VAYENZUELAS.
et€ Genersl
Vs
cc: Archivo
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Sefor
Carlos Valenzuela Sotomayor
Gerente General

puerto Panul 5.

Estimado Sr. Gerente:

Con fecha 18 de anaro de 2006, Graneles de Chile .4, Sociedad Inversiones
Portuarias Ltda. y Socledad de Inversiones Feld S.A., han inciado un proceso de Oferta
Publica de Adquisicién de Acciones de Puerto Panul S.A., segin dan cuenta sendos.
visos publcados, con igual fecha, en los Diarios EI Mercurio de Santiago y Financiero

ttulr de Puerto Panul S.A., me corresponde Inform:
ca de la conveniancla e la OPA Iniciada, dando
‘cumplimiento, de esta forma, a 1 dispuesta en 3 ltra c) del articulo 207 de Ia Ley N°
18.045 sobre Mercado de Valores.

Tengo relacién indirecta con el octual controladr, toda vez que ocupo €l cargo.
de Gerente de Recursos Humanos de su filal Sociedad Punta de Lobos S.A., Y 1o tengo.
Interés persanal en Ia OPA. No tengo relacién con Ios oferentes.

En mi cpinién, la OPA Iniciada por Gransles de Chile S.A., Sociedad Inversiones.
Portuarias Lida. y Sociedad de lnversiones Feld S.A. e conveniente para los
accionistas. Lo anterior, debido 3 que Ia oferta se ha formuiado por ! 100% de las
acciones de Puerto Panul 5.A., 1o existiendo prorrateo en Ia operacién. Asimismo, cabe
destacar que el precio ofrecido por accién, ascendente a USS 17.750.- (diecisiete mil
setecientos cincuenta délares de los Estados Unidos de Amérca) y pagadero de
contado en a forma indicada en el Prospecto, es largamente superior ol valor de lbros
de la occion y representa un premia por control de 154,48% en relacin al promedio
de valor lbro de fa accion al 30 de junio y 30 de septiembre de 2005. Por iitimo, los
sefores accionistas deben tener presente que las posibljdades que tienen de vender
505 accones & un precio atractivo, son escasas, ya acclones de Puerto Panul
S.A. 1o tenen transaccién bursatl.

Agradeceré 3 Ud. poner el present
accionistas, y de las. demds personas.
precedentemente.

rme//a disposiién de los sefores
Jo’ s refiere fa norma. legal citada

Saluda atentamente 3 Ud.,

rdo Gihez Carrasco
" tiwiar
Puertg Panul SA.

. Superintendencia de Valores y Seguros.
Bolsa de Comerco da Santiago.
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Senor
Garios Valenzuela Sotomayor
Gorente General
Puerto Panul SA

Estimado St Gerente:

‘Gan fecha 18 de enero de 2006, Graneles do Chia S.A., Sociedad Inversiones Poruarias
Lida. y Sociedad de Inversiones Feld S.A., han iniiado una Oferta Pibica de AdQuisicién
de Acciones de Puerto Panul SA., segtin dan cuenta sendos avisos publicados, con ual
focha, en los Diaros E1 Mercuro de Santiago y Financieo.

En mi caidad de Director do Puerlo Panul S A., suplente del tauar don Enrique Espinasa
‘Gutérrez. me comesponde informar a los sefiores accionisias acerca do [a conveniencia
e 1a OPA niciada, dando cumplimiento, de esta forma. a ko dispuesio en la lsira c) del
artculo 207 de a Ley N* 18,045 sobro Marcado do Valores

Tengo relacién indiecta con el actual contolador, t0da voz que ocupo of cargo de
Gorente Comercial de Empresa Maritma S.A., fial de Saciedad Puna do Lobos SA.
sta Glima.  su vez, es fial del actual controlador, ¥ 1o lengo interés personal en 1a
OPA. No tengo elacién con los oferentes.

En mi opinen, 1a OPA iniciada por Graneles de Chile S.A, Sociedad Inversionos.
Portuarias Lida. y Sociedad do Inversiones Feld S A. es conveniente para fos accionisias.
En efecto, f precio olecido — USS 17.750.- (dicisiete mil setecientos cincuenta déares
e los Estados Unidos de América) por accin — pagadeo de contado a parir el tercer
dia habil bancaro siguiente a Ia fecha de publicacion del Aviso do Resultado, supera
considerablemente ol vaor do lbos de a accién. Cabe agregar ue as posibidades quo
Hanen 05 actuales accionisias d vender sus actones a un preGo alracto, son escasas,
toda vez que las acciones de Puerto Panul SA. 1o tienon i han tenido transaccion
bursati. Por su parte, f preci offecido,representa un premio por conlrol do 154,48% en
roacion al promadio do valor bro da la accion al 30 do junio y 30 de sepiiembr do 2005
Asimismo, resuita alractia la Oforta presentada, toda vez que ésta no conlempla un
mecanismo de proateo.

Agrodecers a Ud. poner el presente inorme, a disposicion de 10s sefiores accionistas, y
o las domas personas a que se rfierea norma legal citada precedenlemene.

‘Soluda atentamente a Ud..
sitn
plonte
2 SA

o Superintendencia de Valores y Seguros.
Bolsa do Comarcio de Santiago.
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Sefor
Garlos Valenzuela Sotomayor
Gerente General

Puarto Panul SA.

Estimado . Gerente:

‘Con focha 18 de enero de 2006, Graneles do Chile S.A., Sociedad Inversiones Portuarias
Lida. y Sociedad do Inversiones Feld S.A., han iniciado una Oferta Pibica de Adauisicion
e Acciones de Puerto Panul SA., seqin dan cuenta sndos avisos publicados, con igusl
fecha, en los Diaros EI Mercuro de Santiago y Financieo.

En mi cabdad de Director Uiuar do Puerto Panul S.A., me corresponds infomar a los
sefiores acconistas acerca de la converiencia de la OPA iniciads, danco cumplmiento,
de esta forma, o dispuesto en 1a etra c) del aticuo 207 de fa Ley N 18.045 sobre
Mercado de Valores.

Tengo la calidad do Goronte General del actual controlador y tango infrés en la OPA, en
consideracién a mi caldad enunciada. No tengo relacén con os oferentos.

En mi opinién, la OPA niciada por Graneles do Chile SA, Sociedad Inversiones
Portuaras Lida. y Sociedad do Inversiones Feld S.A_ es convenionte para los accionistas.
En efecto, el precio offecido ~ USS 17.750.- (decisiete i selecientos cincuenta doiares
e s Esiados Unidos de América) por accion - pagadero de contado a parlr de torcor
dia habil bancario siguiente a la fecha de publcacién del Aviso de Resullaco, supera
‘considerablemento of valor de libros de la accion. Cabe agregar quo las posidiidades que
tienen los actuales accionisas de vender sus acciones 3 un precio alfaciv, san escasas.
toda vez que las accones de Puerlo Panul S A. no tienen ri han tenido transaccion
bursatl. Por su parte, ef preck offecido, epresenta un premio por cantrol de 154,48% en
elacion 3l promadio do valor bro de ka accion al 0 de junio y 30 de septiembre de 2005
Asimismo, resulta atraciva a oferta presentada, loda vez que ésta no contempla U
mecanismo de proateo.

Agradocort 2 Ud. poner el presente informe, a disposicicn e 1o sefores accionistas, y
4o las domas personas a que se reiere L norma legal ciada precedentemente.

<

Soluda tentamente a Ud.,

>
5 2
< Alejandro Dans Chirighin
Presidonto dol Directorio
Puoro Panul S A.

cc: Superintendancia do Valoros y Sequros.
Boisa de Comercio de Santago.
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Sanor
Caos Valonzusla Soomayor
Gorento Ganersl
Fusrio Por SA

Estmado s Gorente:

(Con fochs 18 do enero de 2008, Graneles de Chie S A, Socedad Inversiones Fortuarias
Lica.y Sociedad do Inversiones Fels S.A, han iiiado ura Ofeta Publca de Adqusicon co
Accknos da Pueto Panc S . segln den cuorda s9%G0s 3108 pUKcados, con gual fecha, on
o8 Diario El orcun e Santiago y Fnancied,

En ml cakcad de Director tular de Pusio Panu SA. me caresponds normae 4 los
sencres sccionistas acerca do 1o converdencia de fa OPA iniciada, danco cumslinierto, do oxta
Torma. o dspoesto en o c)del rlc 207 d o Ley N' 16,045 sobe Mercado de Vaores

Tongo la caldad de Gerenta do Adminsiracen y Fnanzas del scuel conolador, y 10
o ferés orsons el OPA. No 91ga reiac con o oforents.

Enimi opirion, 'a OPA iciada por Granees co Chl S A, Socedad inversones Portaras
Lida. y Soceda do Ivorsonos Folc S A. o5 converlant pora s acconisiss. Fundo m opirion,
on'o sguento €1 precia ofecdo da USS 17.750- (decsisle mi selocienios Gincuenta ddlres cs
Ios Estados Unicos da América) por accin, o5 lfacivo para 105 acconsias 12 Que SUpera
‘consdersblemente e vlo de 1ros d  acc:n y repeserta un prATIO por Conkol do 154.48%
o reacion f pramecio de vaor bxo de n sccén al 30 de Lo y 30 do sepliembro do 2005 E
froco sa pagarh Go conlaco, 8 partr ol trcer Gia habl bancari> siuonlo 8 a focha do
publcacién del Aviso de Resuado. No S0 apicrh mecarismo e proals, o 1601 olto0do
‘3dquii 1 100% e i85 accones e cue 8o Gide ol captal soca da Puaro Parul S A Por Ui
fos posiiidades cue tlenen os ocuales ccinistas c vendar Sus dCCGN0S 4 un prOC0 SFECING.
50n 05casas, 1043 vez qua I cciones de Puarto Panl S A. na lnen i han lendo Uarsaccide
Sorsa

Agradscers o Us. poner e prosente nforme, a disposicin do los senores accionsias, y do
Ias Gemas persanss o que sa e a noma lgal cda precederiements.

Soluds stentamente 2 Ud,

Ge: Superinindencia o Valores y Seguros.
Bossa 6o Comercio ée Santgo.
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Setwres
Accionistas de Puetto Puml S.A,
Av. Niez de Fonseca 440

De mi consideracion.

En relacion con fa OPA formulada por las sociedades Graneles de Chile S.A., In
Sociedad Iversiones Portvarias Lida. ¥ la Sociedad de Inversiones Feld SA.. respesto
el toalidad de lus aceiones de Pucrto Panul S A.. en adelante PANUL, s aviso
e publicaron en los diarios EI Mercurio  Diario Financiero de 18 de enero iltin
en mi calidad de director y de acverdo con Io previsto en ef aniculo 207 de la fey
18,045, mi opinion fundads es a siguiente

Con el controlsdor de PANUL no tengo relaciones. disersas de esin misma sociedad.
Soy Presidente  accionista de Sociedad Productors y Distibuidora S.A.. ity del
14.4% de PANUL. ¥ los oferenfes que han manifestado La intension dé comprar dan
cuenta en su Ofersa que existe 1 intencion de suseribir un nuevo pacto de aecionisias
<on esta sociedad si st decidiere permanecer en PANUL. cuyos 1

Sonvenidos

il peraciin es exitosa,entonces, se cumplic a condicion de 1a que pend
eventual pacto de accionistas que vinculara  los accionistas de PANLIL, incluyendo
Sosiedad Productoray Distribuidors $.A.

¢l futuro ¥

En mi opinin. par los accionistas cuyo interés en PANUL fae de una inversion
financieca. la oferta es conveniente, porque implica una rentabilidad superior 3 oas
opiones de mercado, en especial tatindose de uma accion que no hi tenido carizacion
bursdily que es esencialmente liuida

i embargo, para aquellos aseionistas que espera un maor desarrollo e fa Compania
en relacion con I experiencia de sus negocios principales — como e ¢l caso de
Sociedad Productora y Distrbuidora S.A. - con cuyos votos i elegido dircetor, y b
imisma circunstancia que los oferentes aporten un horizonte comercial csable § una
experiencia en gestion poraria dehiera.implicar necesuriamente un creacion de
mayor valor futuge para PANUL. o que hace recomendable no vender,

oferta se b formulado por la totalidad de las aceiones, de
iy e uno  oc0 essenario tenen b posibitidad de optar por la

UELA BARROS :C1L:3987653-1
SobRODIS.A RUT £ 85241,400-6
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[image: image19.jpg]Si pericio ds o antes expuesio, cabe precisar ue esta Opken o pude ser fomada como
una sugerenca o consefo para veder s acciones de Puero Panul A, de que o demds
sofoes accionstas sean duehos. Para b anlei, so sugiere asesorase adecuadamerte y
estuiaren forma cudadosa el prospecto de a Oferta acompatodo a la Superntendenca de
Valores y Sequros 2 fn de adoptar una decison infomata Que sea conveniente para Sus
itereses propios y parculaes

Les sauda atentamente,

Vgl

Femardo Videla Logh
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Sefores

Accionistas de Puerto Panul S A.
Av. Nitfez de Fonseca 440

San Antonio

De mi consideracion,

En relacion con la OPA formulada por las sociedades Graneles de Chile SA. la
Socicdad Inversiones Portuarias Ltda. y la Sociedad de Inversiones Feld S.A., respecto
e In totalidad de las acciones de Puerlo Panul S.A., en adelante PANUL, scgin aviso
que publicaron en los diarios El Mercurio y Diario Financiero de 18 de enero iltimo, y
en mi calidad de director y de acuerdo con lo previsto en el aticulo 207 de la ley
18,045, mi opinion fundada es Ia siguiente:

Con el controlador de PANUL no tengo relaciones, diversas de csta misma sociedad.
Soy Representante de Enpresas Ariztia S.A., titular del 144% de PANUL, y los
oferentes que han manifestado la intencion de comprar dan cuenta en su Oferta que
existe Ia intencin de suscribir un nuevo pacto de accionistas con esta sociedad si ésta
decidiere permanecer en PANUL, cuyos téminos estin convenidos.

Si la operacion es exitosa, entonces, s¢ cumpliré la condicion de la que pende el futuro y
eventual pacto de accionistas que vincularia a los accionistas de PANUL, incluyendo a
Empresas Ariztia S.A

En mi opinin, para los accionistas cuyo interés en PANUL fue de una inversion
financiera, la oferta es conveniente, porque implica una rentabilidad superior a otras
opciones de mercado, en especial tratindose de una accin que 1o ha tenido cotizacién
bursitil y que es esencialmente iliquida.




