Sra.
Lucia Canales Lardiez
Intendente de Valores Subrogante

Superintendencia de Valores y Seguros.

Presente.
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REF: Responde Oficio No. 10344 de
fecha 20 de septiembre de 2007,
remitiendo Nueva Opinidn de Director
en Oferta Pablica de Adquisicién de
Acciones de Compaiiia Agropecuaria
Copeval SA.

De conformidad a lo dispuesto en el oficio de la referencia de esta Superintendencia, adjunto a
la presente, carta con mi nueva opinién como director de Compaiia Agropecuaria Copeval S.A,
(COPEVAL) en relacion al aumento de precio de la oferta publica de adquisicion de acciones
de COPEVAL, efectuada por Inversiones T&B Limitada e Inversiones Magdalena Limitada.

En relacioén a la fecha de esta presentacion, le hago presente que solo tuve conocimiento del
Oficio N° 10344 que requiri6 esta informacion en el dia de ayer 26 de septiembre de 2007.

Sin otro particular le saluda atentame

L Ll
—

Carlos Trucco Brito
Directa /

H

COMPANIA AGROPECUARIA COPEVAL SA,

/
Ce: ?o!sa de Comercio de Santiago.
Bolsa Electronica de Chile.
Bolsa de Valores de Valparaiso.
Banchile Corredores de Bolsa S.A.
Inversiones T&B limitada
Inversiones Magdalena Limitada.




Santiago 27 de Septiembre de 2007

Sefores Accionistas de
Compafifa Agropecuaria COPEVAL S A.
Presente

Ref. Oferta Piblica de Adquisicion de Acciones de Compaiiia Agropecuaria Copeval S.A. por
Inversiones T&B Limitada e Inversiones Magdalena Limitada.

Sefiores Accionistas:

De conformidad a lo dispuesto por el Oficic Ordinario N° 10344 de la Superintendencia de
Valores y Seguros emitido con fecha 20 de Septiembre de 2007, vengo en emitir mi opinion en
relacion al aumento de precio de la oferta publica de adquisicién de acciones de Compafiia
Agropecuaria Copeval S.A. (COPEVAL) efectuada por Inversiones T&B Limitada e Inversiones
Magdalena Limitada, con el objeto de adquirir 10.000.000 de acciones de COPEVAL, en un
precio de $ 840 por accion (la Oferta), cuyo aviso de aumento de precio fue publicado en los
diarios El Mercurio de Santiago v la Tercera el dia 14 de Septiembre de 2007 y cuyo Prospecto
estd disponible en la pagina web de la Superintendencia de Valores y Seguros .

1. Declaraciones Previas

a) Soy director de COPEVAL elegido en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 27 de
Abril de 2007.

b) Soy controlador de Inversiones T&B Limitada y controlo el 50% del capital social de
Inversiones Magdalena Limitada, sociedad esta Ultima que es duefia de 2.399.199 acciones de
COPEVAL, lo que equivale al 10,38% del capital accionario de COPEVAL.

¢) No tengo acuerdo alguno con los demas accionistas de COPEVAL.

d) En mi calidad de controlador de Inversiones T & B Limitada y de controlador del 50% del
capital social de Inversiones Magdalena Limitada, tengo interés en el éxito de la Oferta.

2. Opinion

Luego de haber analizado los términos y condiciones del aumento de precio de la Oferta, en mi
caracter de director de COPEVAL, puedo sefialar que ésta es conveniente para los accionistas
de COPEVAL que opten o decidan vender sus acciones dentro de la Oferta y conforme a sus
términos y condiciones, por las razones que paso explicar:

a) Precio: El precio es atractivo ya que, de conformidad a lo que se expone en los documentos
de la Oferta, es: 1) Un 126 % mayor que el precio promedio ponderado de fa accién para las
transacciones fuera de bolsa informadas a la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS)
durante el segundo semestre del afic 2006. Este precio promedio alcanzé a $ 371,70 por



accion considerando las 2.124.164 acciones de COPEVAL transadas por un monto total de
$789.481.717;

2) Un 107,2% mayor que el precio promedio ponderado de la accion para las transacciones
fuera de bolsa informadas a la SVS durante el primer semestre del afio 2007. Este precio
promedio alcanzd a $ 405,50 por accion considerando las 187.212 acciones de COPEVAL
transadas por un monto total de $ 75.905.200; y

3) Un 61,9 % mayor que el valor de libros de la accién al 30 de Junio de 2007 ascendiente a
$ 518,75.

El precio es atractivo también ya que representa 42 veces el dividendo definitivo de $ 20
pagado por COPEVAL en Mayo del afio 2007, que correspondid al reparto del 42% de la
utilidad del ejercicio 2006.

El precio ofrecido es por 10.000.000 de acciones, vale decir permite que una gran cantidad de
accionistas se beneficien, vendiendo sus acciones a $ 840, lo que hace |z diferencia, respecto
de precios mayores, que se han pagado en estos dias, solo por pequefias cantidades de
acciones,

b) Liquidez : La Oferta otorga una posibilidad real a los accicnistas de COPEVAL de vender
sus acciones de esta sociedad en un muy buen precio, que de otra forma seria muy dificil
hacerlo, para los accionistas, en razon de la baja liquidez que tiene la accion en el mercado
bursatil, lo que hace dificil su venta en un buen precio.

3. Consideraciones Finales:

Debo hacer presente a los accionistas que las consideraciones sefialadas precedentemente,
las formulo, en base a los antecedentes de la Oferta indicados en esta carta, en mi caracter de
director de COPEVAL vy por asi exigirlo el Oficio de la Superintendencia de Valores y Seguros
referido al inicio .

Asimismo hago presente que esta opinién no puede estimarse, ni directa ni indirectamente,
COMO una sugerencia o consejo, ya sea para vender o no las acciones en COPEVAL, lo cual
j ss€ a sus antecedentes.
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Divigién Control Financiero Valores

ANT.: Presentacion de
septiembre de 2007.

fecha 14 de

MAT.: Opinion de directores sobre la Oferta
Piblica de Adquisicion de acciones de

Almagro S.A.

SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
COMPANIA AGROPECUARIA COPEVAL S.A.

En relacion a la presentacion del antecedente, mediante la cual se informa que el oferente ha

modificado la oferta publica de adquisicion de acciones existente de Compailia Agropecuaria Copeval
S.A., en cuanto a un aumento del precio de la oferta, hago presente a usted que en cumplimiento a lo
dispuesto en la letra ¢) del articulo 207 de la Ley N° 18.045, v en consideracion a las nuevas
condiciones de la oferta, los directores deberan emitir una nueva opinién debidamente fundada acerca
de la conveniencia de ésta para los accionistas.

La informacion solicitada debera ser remitida a este Servicio y a las bolsas de valores dentro

Saluda atentamente a usted,

Sk e

LUCIA CANALES LARDIEZ
INTENDENTE DE VALORES SUBROGANTE

del plazo de tres dias habiles a contar de la notificacién del presente Oficio, haciendo mencidn expresa
en su respuesta al nimero de Oficio y fecha de éste.
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