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Sefor Superintendente,

Por medio de la presente, y en conformidad con lo dispuesto en el articulo 207, letra ¢) de
la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores, adjunto copia de las opiniones acerca de la
conveniencia para los accionistas de la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones
presentada por ED&F Man Chile Holdings SpA, recibidas de los directores de Empresas
lansa S.A., sefores Joaquin Noguera Wilson, Gerardo Varela Alfonso, Arturo Mackenna .
lAiguez, Patricio Claro Grez, Gustavo Subercaseaux Phillips, Sergio Guzman Lagos y
Rafael Muguiro Sartorius.

Saludamos atentamente a usted,

HC

Empresas lansa $.A.

c.¢: Bolsa de Comercio de Santiago
Bolsa Electrénica de Chile
Bolsa de Valores de Valparaiso
BTG Pactual Chile S.A. Corredores de Bolsa
Baker & McKenzie Ltda.

Rosario Norte 615, Piso 23 - Las Condes, Santiago - Chile | Tel (56-2) 2571 5400 | www,iansa.cl
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Santiago, 23 de julio de 2015

Sefiores

Accionistas
Empresas Iansa S.A.
Presente

Ref: Opinion respecto de oferta piblica de
adquisicién de acciones de Empresas Iansa S.A.
lanzada por E D & F Man Chile Holdings SpA.

Estimados sefiores Accionistas:

En relacién con el aviso de inicio del proceso de oferta publica de adquisicién
(“OPA™) de hasta el 100% de las acciones emitidas, suscritas y pagadas de Empresas Iansa
S.A. (la “Sociedad™), formulada por la sociedad E D & F Man Chile Holdings SpA (el
“Oferente”), filial de E D & F Man Holdings Limited (“EDFM Holdings™), publicado con
fecha 19 de julio de 2015 en los diarios El Mercurio de Santiago y La Tercera (la “Oferta”),
en mi caracter de Presidente del Directorio de la Sociedad y de acuerdo a las disposiciones
contenidas en la letra ¢) del articulo 207 de la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores, a
continuacién cumplo con emitir mi opinién fundada acerca de la conveniencia de la Oferta
para los accionistas de la Sociedad.

1. Relacién con el controlador de la Sociedad, el Oferente e interés del suscrito
en la operacion.

Soy director de la Sociedad desde el 28 de Abril de 2005, habiéndome también
desempefiado como presidente del directorio y de la Sociedad desde el 26 de abril de 2006
hasta la fecha.

Fui elegido en mi cargo de director con los votos del controlador de la Sociedad,
Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A., sociedad relacionada con el Oferente y
controlada por ED & F MAN Chile S.A., sociedad que a su vez es controlada por ED &F
MAN Holdings, y soy apoderado de la misma.

Soy también accionista de Empresas lansa S.A., de manera directa.

No tengo relacién alguna con el Oferente que pudiera condicionar o influir sobre mi

opinién respecto de la Oferta y, salvo lo anteriormente sefialado, no tengo otro interés en la
transaccién.



2. Opinién fundada respecto de la conveniencia de la Oferta para los
accionistas.

Luego de haber leido el Prospecto y analizado los términos y condiciones de la
Oferta, cumplo con informar que en mi opinién la Oferta es conveniente para los accionistas
de la Sociedad. Lo anterior, fundado en lo siguiente:

a) El precio de $25,84 por accidn que contempla la Oferta, representa un p}emio de
un 70% en relacién al precio de cierre de la acciones durante el 1iltimo dia habil
bursatil anterior a la fecha en que el Oferente anuncié que realizaria la Oferta.
Resulta evidente en mi opinién que un premio de un 70% como el descrito es
conveniente para cualquier accionista interesado en vender sus acciones.

b) La Oferta es hasta por el 100% de las acciones, lo cual implica que no existan
mecanismos de prorrateo y que s¢ garantice a todos los accionistas la posibilidad
de vender todas sus acciones en la Oferta.

¢) Dado que la Oferta es por hasta el 100% de las acciones de la Sociedad, es
probable que en caso que la Oferta sea exitosa quede un remanente minimo de
acciones en poder de terceros, lo cual podria afectar su liquidez.

3. Consideraciones finales.

Hago presente que la opinion anterior es estrictamente personal, y se emite tnica y
exclusivamente con el objeto de dar cumplimiento a mi obligacion legal como director de la
Sociedad. En consecuencia, esta opinién no debe interpretarse como una recomendacién
para vender o mantener acciones de la Sociedad.

Los accionistas deben evaluar la Oferta con independencia de esta opinidn, de
manera que tomen una decisidn personal y razonada respecto de la misma.

: |
Joaq\lin Noguera Wils
Presikente del Directorio
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Santiago, 22 de julio de 2015

Sefiores Accionistas
Empresas Jansa S.A.

Presente

Ref.: Opinién del Director sobre la Oferta Publica de Adquisicién de Acciones de
Empresas Iansa S.A. cuyo aviso de inicio fue publicado con fecha 19 de julio de

2015 por ED&F Man Chile Holdings SpA en virtud de la letra c) del articulo 207 de

la ley N° 18.045.

De mi consideracion:

Por medio de la presente y en mi calidad de director de Empresas lansa S.A. (en adelante
“lansa” o la “Sociedad™), vengo en cumplir con la obligacién sefialada en el art. 207
letra ¢) de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, de emitir individualmente un
informe escrito con una opinién fundada acerca de la conveniencia para los accionistas
de lansa de la Oferta Publica de Adquisicién de Acciones de Empresas lansa S.A. (la
“Oferta”) realizada por ED&F Man Chile Holdings SpA (en adelante “EDFM
Holdings™), segln consta en el aviso de inicio de vigencia de la Oferta publicado en los
diarios El Mercurio y La Tercera con fecha 19 de julio de 2015 (el “Aviso™).

1. Relacion con el controlador o con ¢l oferente.

El suscrito es actualmente socio de la oficina de abogados Cariola Diez Pérez-Cotapos &
Cia. Ltda. quien ha asesorado legalmente al Grupo ED & F Man en Chile, grupo que a
través de Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A. (en adelante “Campos”™), es el
controlador de lansa.

Fui elegido director con los votos del controlador

2. Interés en la Oferta.

Para los efectos indicados en el articulo 207 letra c) de la Ley N° 18.04S, dejo constancia
que no tengo ningun otro interés de cualquier clase en la operacidon, por cuanto no soy
accionista de lansa, ni personalmente ni a través de personas relacionadas conforme a la
definicién del articulo 100 de la Ley 18.045. Sin perjuicio de lo anterior, y para efectos
de lo prescrito en el articulo 207 letra ¢) de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores,
dejo constancia que también soy Director de Campos, cuya OPA estd condicionada al
€xito de la OPA en lansa.
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3. Opinién sobre la Oferta.

Quiero hacer presente que mi opinién es que esta Oferta es conveniente para los
accionistas de Iansa que privilegian liquidez y dividendos por sobre la mantencién de
inversiones de largo plazo. Mis razones para sostener lo anterior son las siguientes:

a) La Oferta contempla un precio de $25,84 pesos por accién, pagadero en dinero al
contado, en la forma y plazo sefialado en la oferta al momento de presentar su
aceptacion al administrador de la Oferta.

b} El precio representa un premio del 70% en relacién al precio de cierre de las
acciones de la Sociedad al dia viernes 19 de junio de 2015, dltimo dia bursatil en
que se transaron acciones de lansa anterior a aquel en que EDFM Holdings hizo
publica su intencién de realizar la Oferta.

c) Dado que la Oferta comprende el 100% de las acciones en que se divide el
capital de Jansa, no se consideraran mecanismos de prorrateo, por lo tanto, el
accionista podra vender la totalidad de sus acciones, ¢ a su mejor interés una
parcialidad.

d) Si bien al dia de hoy el precio de la accién de Iansa en bolsa es similar al valor
ofertado por EDFM Holdings, la accion alcanzé dicho valor precisamente porque
el mercado tiende a equiparar el precio al darse a conocer publicamente al
mercado la intencion de EDFM Holdings de realizar la OPA. Por tanto, si la
Oferta no tiene €xito, probablemente el precio de la accion vuelva a caer al valor
de mercado que tenia la accién antes de darse a conocer la noticia de la Oferta.

e) Considerando que la Oferta se formula en términos y condiciones que son
atractivos para los accionistas y es por el 100% del capital accionario de lansa,
resulta posible que si la OPA es exitosa, a continuacién quede un remanente
muy bajo de acciones flotando en bolsa, pudiéndose ver afectada, en el futuro, la
liquidez de las acciones de Iansa, y con ello perder su presencia bursatil' y los
beneficios tributarios asociados a ello.

f) Sila Oferta tiene éxito, y EDFM Holdings supera los 2/3 de las acciones de la
compaiiia, detentando el control total de la misma, se perdera en parte, ¢l natural
balance y contrapeso que los accionistas minoritarios ejercen sobre los
mayoritarios en una sociedad anénima abierta, porque se podran aprobar sin el
concurso de los accionistas minoritarios todas las decisiones que la Ley N°
18.046 sobre sociedades andnimas reserva en su articulo 67 a las 2/3 partes de las
acciones emitidas con derecho a valor. Los accionistas, en este caso, deberan
ponderar la conveniencia de participar de forma tan minoritaria en la sociedad.

' Articulo 4 bis letra g) de la Ley N° 18.045 sobre mercado de valores y Norma de Carécter General N°
327 de ia Superintendencia de Valores y Seguros (“SVS™).



Para aquellos accionistas que creen en el largo plazo; confian en la recuperacion mundial
del negocio azucarero y les gusta la diversificacién que ha tenido JANSA hacia los
negocios de mascotas y edulcorantes no caléricos, ésta puede ser una buena inversién

pero tomara tiempo en madurar y probablemente requiera inversiones importantes en el
mediano plazo.

En definitiva y por las razones antedichas, en opinidn del suscrito es una buena
oportunidad para nuestros accionistas que consideren vender sus acciones en la OPA
ofrecida por ED&F Man Chile Holdings SpA.

Por ultimo, debo sefialar que soy abogado y no un experto en el negocio bursatil y que
esta opinién no puede ser tomada como una sugerencia o consejo para vender o no las
acciones de Jansa de que los sefiores accionistas sean dueiios. Para tales efectos, les
sugiero asesorarse debidamente y leer en forma cuidadosa el prospecto de la Oferta
acompafado a la Superintendencia de Valores y Seguros a fin de adoptar la decisién mas
informada posible que sea conveniente para sus intereses particulares.

)

Ger%u'do V’érela Alfonso
C[I. N° 6.356.972-0

Sin otro particular,




Santiago, 23 de julio 2015

Sefiores
Accionistas
Empresas lansa S.A.
Presente

Ref: Opinion acerca de la conveniencia de la oferta pablica de adquisicion de acciones de lansa
lanzada por E D & F Man Chile Holdings SpA

En mi calidad de Director de Empresas lansa S.A. {“lansa”) en cumpiimiento de lo dispuesto en el
articulo 207 de la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores, emito mi opinidn acerca de la conveniencia
de la oferta publica de adquisicion de acciones de la Sociedad iniciada por E D & F Man Chile
Holdings SpA (el “Oferente”), filial de propiedad 100% de EDFM Holdings Limited (“EDFM Holdings”).

1. Antecedentes sobre la Oferta

Con fecha 19 de julio de 2015 el Oferente publicé en los diarios El Mercurio y La Tercera un aviso
informando del inicio de la vigencia de una oferta publica de adquisicién de acciones por hasta el
100% de las acciones emitidas, suscritas y pagadas de lansa a un precio de $ 25,84 por accién en
los términos y condiciones indicados en las referidas publicaciones y en el prospecto de la Oferta
que el Oferente ha puesto a disposicion de los interesados.

2. Relacidn con el controlador

Soy Director de lansa desde el 27 de abril de 2011. Fui elegido en el cargo de Director con los votos
del controlador de la Sociedad, £ D & F Man Chile S.A., Sociedad controlada por EDFM Holdings,
que es también controladora del Oferente.

3. Interés que pudiere tener el suscrito en la operacién

Soy Director de lansa, y de la Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A. controladora de lansa.
La OPA de la Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A. esta condicionada al éxito de la OPA
en lansa.

No poseo acciones de estas sociedades ni directa ni indirectamente.
4, Conveniencia de la Oferta

En mi opinidn, la Oferta es conveniente para los accionistas de lansa basado en las siguientes
consideraciones y factores:

Caracteristicas de la Oferta



.

La Oferta estd dirigida a todos los accionistas y tiene por objeto adquirir el 100% de las acciones
de la Sociedad. No existe un mecanismo de prorrateo y, por consiguiente, aquellos accionistas
que deseen vender tienen la posibilidad de hacerlo por la totalidad de sus acciones.

La liquidez de las acciones se verd negativamente afectada de adquirir el Oferente ia mayoria
de ellas.

El precio ofrecido se pagard en dinero efectivo, moneda nacional, financiando el Oferente la
Oferta con recursos provenientes de su matriz. La Oferta, de ser declarada exitosa, no presenta
en mi opinién riesgo de no pago del Precio Ofrecido.

Precio Ofrecido

El precio de $ 25,84 por accién que contempla la Oferta representa un premio de un 70% con
respecto del dltimo precio de cierre de la accién de lansa al momento de hacerse publica la
intencién del oferente de realizar la Oferta. En mi opinion el premio de un 70% es conveniente
para accionistas interesados en vender sus acciones.

5. Condiciones finales

Mi opinidn faverable no constituye ni puede estimarse, ni directa ni indirectamente, como una
sugerencia para vender o mantener acciones de lansa. Los accionistas deben evaluar la Oferta con
independencia de esta opinion, debiendo tomar una decisidén informada y que mejor satisfaga sus
intereses.

rturo Mackenna Iiiguez
Director
Empresas lansa S.A.
RUT 4.523.287-5




Santiago, 22 de Julio de 2015.
Sefiores Accionistas
EMPRESAS IANSA S.A.
PRESENTE

Sefiores Accionistas:

Me refiero a la oferta publica de adquisicién de acciones de EMPRESAS JANSA
S.A. ("IANSA™), cuya intencién de llevarla a cabo ﬁe anunciada con fecha 22 de Junio de
2015 por ED&F MAN HOLDINGS LIMITED (“ED&F™), con el objeto de adquirir todas la
acciones de IANSA que no fueren propiedad en forma directa o indirecta de ED&F.

El oferente que llevara a cabo esta adquisicién sera la sociedad ED&F MAN CHILE
HOLDINGS SpA, sociedad chilena cuya matriz y controladora es ED&F. El Aviso de Inicio
de la oferta publica y sus condiciones, fue publicado en diario El Mercurio el dia 19 de Julio.
Este Aviso de Inicio y el Prospecto respectivo se encuentran disponibies en el sitio de

internet www.iansa.cl donde puede ser consultado por los sefiores accionistas.

En mi caréacter de Director de IANSA y dado lo sefialado en el articulo 207, letra c),
de 1a Ley No 18.045 de Mercado de Valores (“Ley de Mercado de Valores™), emito el
siguiente informe con mi opinién acerca de la referida oferta de ED&F MAN CHILE
HOLDINGS SpA:

1. Cabe mencionar que fui elegido Director Independiente de IANSA, de acuerdo a la

legislacion vigente, con votos del Controlador de IANSA.

2. En mi calidad de Director de JANSA puedo sefialar que considero que la oferta es

definitivamente conveniente para los accionistas que opten por vender sus acciones por las

razones que paso a enumerar:

- en cuanto al precio ofertado, éste presenta un importante premio sobre el valor Bolsa de
la accién. Si, por ejemplo, se toman transacciones efectuadas hasta 12 meses
inmediatamente anteriores al dia del anuncio, el precio ofertado refleja un premio de
alrededor de 40% para los accionistas de IANSA. Este es mas relevante atn si se
considera el precio que la accién tenia el dia del anuncio, 22 de junio, representando un

premio de un 70% para los accionistas de IANSA.



- encuanto a liquidez, la cantidad de acciones de IANSA que se ha transado refleja baja
presencia en cuanto a las cantidades transaccionadas. Esto es claramente inconveniente
para €l accionista en términos de poder aumentar o disminuir con facilidad su inversion
en este activo.

- en cuanto al pago, la oferta compromete su pago total en efectivo, en el evento de que se
declare exitosa, y esta dirigida a todos los accionistas y por el total de sus acciones, o
que permite a cada uno vender sin restricciones, si asi lo estimare conveniente.

3. Por ultimo, hago presente que esta opinion no puede considerarse como un consejo para

vender o no acciones de IANSA. Ello. requeriria considerar, entre otros aspectos, los

particulares intereses de cada accionista.
Sin otro particular, les saluda atentamente,

o

Patnicio Claro Grez

Director
EMPRESAS JANSA S.A.

C.copia: Superintendencia de Valores y Seguros.



Santiago, 23 de Julio de 2015.-
Sefores Accionistas
Empresas IANSA S.A.

Presente

Ref.: Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de hasta el 100% de las acciones de la Serie unica de Empresas IANSA
S.A. por parte de ED & F Man Chile Holdings SpA.

De mi consideracion:

En cumplimiento de lo dispuesto en la letra ¢) del Articulo 207 de la Ley 18.045, cumplo con emitir mi opinidn respecto a
la Oferta Publica de Adquisicion de acciones (OPA) anunciada por ED & F Man Chile Holdings SpA, a través de las
publicaciones aparecidas en el Diario E| Mercurio y La Tercera, con fecha 19 de Julio de 2015.

ANTECEDENTES
La referida OPA tiene las siguientes caracteristicas principales:

- LaOferta se formuld hasta por el 100% de las acciones de Empresas IANSA S.A., arazén de S 25,84 por cada accidn.

- ED & F Man Holdings Limited es la matriz y controladora indirecta (a través de ED & F Man Chile Limited) de un
100% de las acciones del Oferente.

- Conjuntamente con la Oferta de IANSA, el Oferente realiza una oferta por el 100% de las acciones de Sociedad de
Inversiones Campos Chilenos S.A., sociedad de la cual ED & F Man Holdings es duefia indirectamente de un 60,96%
de sus acciones. El controlador del Oferente controla indirectamente a través de ED & F Man Chile S.A y de
Sociedad de Inversiones Campos Chilenos S.A., aproximadamente el 42,74% del total de las acciones de IANSA.

- La Oferta de IANSA vy la Oferta de Campos Chilenos se realizan simultineamente.

- La Oferta est3 sujeta, entre otras, a las siguientes condiciones: (a) que se celebre una Junta Extraordinaria de
Accionistas de 1ANSA que apruebe modificaciones a sus Estatutos, eliminando el limite de 55% de propiedad
accionaria y otras restricciones relacionadas fundadas en el Capitulo XIl del DL 3.500, b) un minimo de
aceptaciones de un 32,26% de manera de poder lograr que ED & F Man Holdings controle indirectamente, como
minimo, un 75% de |a propiedad accionaria de IANSA; c) el éxito de la OPA de Sociedad de Inversiones Campos
Chilenos $.A. '

- La Oferta se extendera por un plazo de 30 dias corridos, desde el dia 20 de lulio de 2015 hasta el dia 18 de Agosto
de 2015.

Los términos y condiciones de la oferta se encuentran en el Prospecto, el que estd a disposicion de los accionistas en las
oficinas de Empresas IANSA S.A. y en su pagina web.

RELACIONES CON EL OFERENTE Y SUS CONTROLADORES

Fui elegido Director de Empresas IANSA 5.A., en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 25 de Abril de 2012 y
renovado en la Junta Ordinaria de Accionistas del 2 de Abril de 2014, por votos de accionistas minoritarios, razén por la

que no tengo vinculacidn alguna con el Oferente ni tengo ningun interés en la operacidn, ya que no poseo directa ni
indirectamente acciones de IANSA.
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¢+ OPINIGN RESPECTO DE LA OPERACION

Mi opinidn se funda en el conocimiento que he adquirido de la Sociedad durante estos afios en que he sido Director, la
informacién publica de la Compafiia, en informacion entregada por la Compania y en los siguientes factores en particular:

1.- £l precio ofrecido por cada accién, de $ 25,84 es un 70% mayor al precio del 19 de Junio del 2015, ditimo dia habil
anterior al anuncio de intencién de la OPA, un 62% mayor que el precio de los 90 dias anteriores y un 40% mayor que el
precio de los ultimos 12 meses anteriores a dicho anuncio, aproximadamente. Los precios considerados corresponden al

promedio simple del precio de cierre de la accidn en las distintas Bolsas en que se transa, durante los dias bursatiles de
cada periodo.

2.- A pesar de que la empresa ha ido diversificando su negocio a otras areas distintas de su giro principal {(Endulzantes no
caldricos, Alimentos de Mascotas, lugos Concentrados de Fruta, Pasta de Tomate, Fertilizantes, etc.), el resultado de IANSA
sigue refacionado, en forma importante, con el precio internacional del azicar.

3.- Hoy dia nos encontramos en un ciclo de precios internacionales del azicar mas bajos, en relacién a los precios histéricos
de los ultimos 3 afios. Sin embargo, el precio internacional del azdcar y su principal materia prima, dependen de una serie
de factores que escapan al control de IANSA, existiendo consideraciones muy dificiles de predecir y anticipar como
evolucionaran en el futuro.

4.- Durante el ultimo tiempo, el nivel de transacciones de la accion de JANSA ha disminuido en forma importante. Es asi
como el indice de Presencia Bursatil de la accidn, segun antecedentes de la Bolsa de Comercio de Santiago, baja de un
90,56 al 30 de Diciembre 2013, a un 67,78 al 30 de Diciembre 2014 y a un 48,33 el 19 de Junio 2015, ultimo dia habil
anterior al anuncio de intencién de la OPA. Asi también, el nimero de acciones transadas promedio de los 5 primeras
meses del 2015, es cercana a la mitad del promedio mensual transado el 2014 y un 22% del promedio mensual 2013.
Considerando que la OPA es por hasta el 100% del capital accionario de 1ANSA, resulta posible que la liquidez de las
acciones pueda verse aun mas afectada en el futuro, dada la probabilidad gue, después de la OPA, disminuya aun mas la
presencia bursatil de ellas.

En consecuencia, seguin mi opinién, la OPA formulada por ED & F Man Chile Holdings SpA es razonablemente conveniente
para que los accionistas vendan sus acciones.

CONSIDERACION FINAL

Esta opinidn la emito sélo en mi calidad de Director de Empresas IANSA S.A. y en cumplimiento del mandato que me
impone la ley, razén por la que no puede considerarse como una sugerencia, asesoria 0 consejo, ni directo ni indirecto,
para vender o no las acciones de IANSA por parte de sus accionistas, ya que esa decision depende de los intereses
particulares de cada accionista. Correspondera a cada accionista y es su responsabilidad evaluar y estudiar, debidamente
asesorados por guién corresponda si lo estiman conveniente, las distintas implicancias que, una eventual venta de sus
acciones podria tener, dependiendo de sus intereses individuales.

Sin otro particular, les saluda atentameénte,

Gustavo Subgrcaseaux PA'IIips

Director Empresa\s IANSA iA



Santiago 23 de Julio de 2015

Senores accionistas
Empresas lansa S.A.
Presente:

De vuestra consideracion:

E D & F MAN CHILE HOLDINGS SpA, sociedad subsidiaria del controlador de Empresas
lansa S.A., ha anunciado con fecha 20 de Julio de 2015 una OPA de hasta el 100% de
las acciones de la serie Unica de Empresas lansa S.A.. De acuerdo al articulo 207 de la
Ley de Mercado de Valores, en mi calidad de director de Empresas lansa S.A. debo

emitir un informe escrito con mi opinién fundada acerca de la conveniencia de la oferta
para sus accionistas. :

Frente a la oportunidad y conveniencia de la oferta mencionada para los accionistas de
Empresas lansa S.A., son tres los fundamentos de mi recomendacion, a saber:

1.- Precio

El precio ofrecido por accién es de $25,8 que se compara con respecto a los precios
promedios, de la siguiente forma:

Uitimos 30  Ultimos 90 Ultimo  Ultimos 3 Ultimos

dias* dias* ano* anos* 10 anos*
Prima porcentual 65,6% 62,5% 39,7%  3,4% -39,3%
Prima en pesos 10,3 9,9 7,3 0,8 -16,8
Precio promedio
por accion $15,6 $15,9 $18,5 $25,0 $42,6

» Respecto del precio del 19 de Junio, dia bursatil previo al anuncio de la posible OPA al precio
de $25,8.

El valor de la accion al 19 de Junio pasado reflejaba a mi juicio la realidad del mercado
azucarero intemacional, donde la referencia mas valida es el precio del contrato #11 de
az(car cruda de Nueva York, cuyo valor spot oscilaba entre 11,5 y 12,5 centavos la
libra. Es mi parecer que el precio ofrecido en la OPA por la accidén de Empresas lansa
S.A. se compara con un valor para ese mercado de crudos entre 14 y 15 centavos la
libra y una prima de refinacién de mercado, es decir alrededor de U§$ 8(_)-90 por
tonelada. Esta condicién de precios, entre 14 y 15 centavos/libra, era segun mi parecer
un escenario de precios bajos hace cosa menos de un afio.

o



2.- Liquidez
La accién de Empresas lansa S.A. esta distribuida en su propiedad, al 30 de Junio en:

42,7% en Campos Chilenos, controlada por E D & F MAN' HOLDINGS LIMITED
7,0% en manos de las AFP's

9,8% en manos de Fondos de Inversién

37,0% en manos de Corredoras de Bolsa

3,6% en terceros atomizados

El volumen diario transado en millones de pesos ha sido:

Ultimos 30 dias, $23,3

Ultimos 60 dias, $45,4

Ultimos 90 dias, $48,9

Ultimos seis meses, $39,9

Ultimos doce meses, $69,6
Ultimos dieciocho meses, $89,8
Ultimos veinticuatro meses, $100,4

Es decir, si se toma un valor arbitrario de $70 millones diarios, el mercado se demoraria
alrededor de 620 dias equivalente en absorber el total de acciones en poder de
terceros distintos de Campos Chilenos, o, altemativamente, 44 dias equivalente en
absorber un 5% del total de acciones de la compania.

3.- Otros fundamentales

El mercado de aziicar Chileno decrece a razén de haber disminuido su consumo per
capita un 10% aproximado en los Ultimos tres afos. Lo anterior lleva a la compaiiia a
buscar nuevos mercados, tanto en azicar como en otras industrias. En el pasado
Empresas lansa S.A. ha incursionado en mercados distintos del azucarero y sus sub
productos, donde el resultado ha sido, en general, insatisfactorio. A mi juicio, lo natural
seria que la compaiifa incursionara a futuro en el mercado de aziucar de cafa en la
region Latinoamericana, aprovechando las sinergias que tiene de la industria y del
know how de su controlador E D & F MAN HOLDINGS LIMITED, que es un broker
dominante en ésta y otras regiones en el mundo. De ser asi, los posibles conflictos de
interés entre el controlador y los restantes accionistas se podrian acrecentar.

-
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Conclusion

Habida cuenta de lo anterior, es mi opinioén que para los accionistas de Empresas lansa
S.A. la OPA que ha anunciado E D & F MAN CHILE HOLDINGS SpA es conveniente de
suscribir, particularmente tomando en cuenta el desarrollo futuro de la compaiiia y la
liquidez de la accion

Saluda atentamente,

4

Sergio Guzman Lagos
Director de Empresas lansa S.A.



Santiago, 22 de julio de 2015

Sefiores

Accionistas
Empresas lansa S.A.
Presente

Ref: Opinién acerca de la conveniencia de la oferta piblica de adquisicién de
acciones de Iansa lanzada por E D & F Man Chile Holdings SpA.

De mi consideracién:

En mi calidad de director de Empresas lansa S.A. (en adelante indistintamente “]lansa”
o la “Sociedad”) y en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 207 de la Ley N°
18.045 de Mercado de Valores, por medio de la presente emito mi opini6én acerca de la
conveniencia de la oferta publica de adquisicién de acciones de la Sociedad iniciada por
E D & F Man Chile Holdings SpA (el “Oferente”), filial de propiedad 100% de EDFM

Holdings Limited ("EBEM Holdings™).
1. Antecedentes sobre la Oferta.

Con fecha 19 de julio de 2015 el Oferente publicé en los diarios El Mercurio y La
tercera un aviso informando del inicio de la vigencia de una oferta publica de
adquisicién de acciones por hasta el 100% de las acciones emitidas, suscritas y
pagadas de lansa (la “Oferta”), a un precio de $25,84 por accién (el “Precio Ofrecido”),
en los términos y condiciones indicados en las referidas publicaciones y en el
prospecto de la Oferta que el Oferente ha puesto a disposicién de los interesados.

2. Relacién del director informante con el controlador.

Soy director de lansa desde el 2 de abril de 2014. Fui elegido en el cargo de director
con los votos del controlador de la Sociedad, E D & F Man Chile S.A, sociedad
controlada por EDFM Holdings, que es también controladora del Oferente.

En adicién a lo anterior, soy Presidente de EDF Man Holdings, sociedad que ademas de
ser la controladora del Oferente, es la controladora indirecta de Sociedad de
Inversiones Campos Chilenos S.A., y a través de ésta, de lansa.

3. Interés que pudiere tener el suscrito en la operacion.

Ademas de mi calidad de director de lansa, y de Presidente de EDF Man Holdings, soy
accionista de ésta ltima, tanto directamente como a través de sociedades. ?\



4., QOpinién del suscrito acerca a conveniencia de | erta.

En mi opini6n, la Oferta es conveniente para los accionistas de lansa. Fundo mi opinién
en las siguientes consideraciones:

A. Consideraciones relativas a las caracteristicas de la Oferta:

A.l. La Oferta esté dirigida a todos los accionistas y tiene por objeto adquirir el
100% de las acciones de la Sociedad. Por lo tanto, no existe un mecanismo
de prorrateo y, por consiguiente, aquellos accionistas que deseen vender
tienen la posibilidad de hacerlo por la totalidad de sus acciones. Sin
embargo, la liquidez de las acciones se verd afectada de adquirir el
Oferente la mayoria de ellas.

A.2. El Precio Ofrecido se pagara en dinero efectivo, moneda nacional,
financiando el Oferente la Oferta con recursos provenientes de su matriz,
EDFM Holdings. Teniendo en cuenta lo anterior, la Oferta, de ser declarada
exitosa, no presenta en mi opinién riesgo de no pago del Precio Ofrecido.

B. Consideraciones relativas al Precio Ofrecido:

B.1.El precio de $25,84 por acci6bn que contempla la Oferta, se compara
favorablemente respecto del dltimo precio de cierre de la accién de lansa al
momento de hacerse piblica la intencion del Oferente de realizar la Oferta,
respecto del cual el Precio Ofrecido representa un premio de un 70%.
Resulta evidente en mi opinién que un premio de un 70% como el descrito
es conveniente para cualquier accionista interesado en vender sus acciones.

B.2. El Precio Ofrecido representa ademas un premio de 15,67% en relacién al
“precio de mercado”, segiin este término se define en el articulo 199 de la
ley de Mercado de Valores.

5. Consideraciones finales.

Hago presente que mi opinién favorable aquf consignada no constituye ni puede
estimarse, ni directa ni indirectamente, como una sugerencia o consejo para vender o
mantener acciones de lansa.

<X,
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Teniendo en cuenta lo anterior, los accionistas deben evaluar la Oferta con

independencia de esta opinion, debiendo tomar una decisién informada y razonada
respecto de la misma.

Los saluda muy atentamente,

| D

Rafael Muguiro Sartorius
Director
Empresas Iansa S.A.




