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Ref: Adjunta Opiniones de
Directores/OPA AFP Habitat.

Sefor Superintendente:

En relacién a la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones efectuada por la sociedad
inversiones La Construccion Limitada por la totalidad de las acciones emitidas por AFP
Habitat S.A., damos cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 207 letra c) de la Ley de
Mercado de Valores, adjuntando las opiniones individuales de los directores de AFP
Habitat S.A. sefiores José Antonio Guzman Matta, Jaime Humberto Lépez Mesa, Maria
Teresa Infante Barros, Luis Nario Matus, Patricio Mena Barros, Graciela Serrano,
Richard Kouyoumdijian Inglis, Patrick Muzard Le Minihy de la Villehervé y Eugenio
Gabriel Caceres Contreras.

Atentamente,

Cristian Rodriguez Allendes
Gerente Gengral

JMVL/jvr

cc. Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores
Bolsa Electronica de Chile, Bolsa de Valores
Bolsa de Corredores- Bolsa de Valores de Valparaiso
IM Trust S.A. Corredores de Bolsa
Inversiones La Construccion Limitada
Superintendencia de Pensiones
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Sefiores Accionistas Santiago, 27 de Marzo de 2010
AFP Habitat S.A.
Presente

Ref: Informe sobre Oferta Publica de
Adquisicion de Acciones de AFP Habitat
S.A. por Inversiones La Construccion
Limitada.

En relaciéon a la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones por la
totalidad de las acciones emitidas por Administradora de Fondos de
Pensiones Habitat S.A. (la “Oferta”), efectuada por Inversiones La
Construccion Limitada (el “Oferente”), en mi calidad de Presidente del
Directorio de AFP Habitat S.A., de conformidad con lo dispuesto en la
letra c) del Articulo 207 de la Ley N218.045, vengo en informar mi
opinidn sobre la Oferta, en los términos siguientes:

1.- Consideraciones Generales

En los avisos de 22 de Marzo de 2010, publicados en los diarios “El
Mercurio de Santiago” y “La Tercera”, la sociedad Inversiones La
Construccion Limitada ha ofrecido adquirir 1.000.000.000 de acciones
de AFP Habitat S.A, representativas del 100% de las acciones emitidas
por AFP Habitat S.A,, en el precio de $315 por accién, conforme a los
términos que se indican en los mencionados avisos y en el prospecto
de la Oferta que el Oferente ha puesto a disposicion de los accionistas.

La sociedad Inversiones La Construccién Limitada es controlada por la
“Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccién S.A.” (“Invesco

S.A”) y esta dltima es controlada por la Cimara Chilena de la
Construccién A.G. (“CCHC").

AFP Habitat S.A. es controlada por la sociedad Inversiones
Previsionales S.A. (INPRESA).

2.- Relacidn con el Controlador y el Oferente y eventual interés en la
Oferta.

Respecto a lo anterior puedo sefialar lo siguiente:



a) Fui elegido Director de AFP Habitat S.A. con los votos de su
controlador, es decir de INPRESA.

b) Al suscrito le ha correspondido desempeiiar diversos cargos en
la CCHC, siendo elegido Presidente de ella entre 1989 y 1990.
Actualmente tengo el cardcter de Consejero en dicha Asociacién
Gremial.

c) Asimismo he desempefiado el cargo de Director de Invesco S.A.
entre los afios 2000 y 2006.

d) No tengo otra relacién con el oferente que las sefaladas
precedentemente.

e) No soy accionista de AFP Habitat S.A.

f} No tengo interés personal y directo en el resultado de la Oferta,
distinto de los que pudieren derivarse de las relaciones
declaradas anteriormente.

3.- Opinio6n sobre la Oferta.

A efectos de tomar una decisidn sobre la Oferta, resulta conveniente
considerar los siguientes aspectos:

a) El precio de $315 por accién, que se anticip6 en el hecho esencial
comunicado por la AFP Habitat S.A. el 22 de Enero de 2010, es
producto de un contrato suscrito entre los socios de INPRESA
mediante el cual Citigroup Chile S.A. acuerda vender a Invesco
S.A. la totalidad de la participacién indirecta que posee en AFP
Habitat S.A. (40,23%) en dicho precio y en el marco de una
Oferta Publica de Acciones (OPA) lanzada por una filial de
Invesco S.A. creada para tal efecto.

b) Como consecuencia de dicho contrato, una filial de la CCHC
pasara a tener el control de, al menos, el 80,46% de AFP Habitat.
S.A.

c) El precio de $315 por accién obedecia al porcentaje transado de
la AFP y a una estimacidn de las partes acerca de las perspectivas
de largo plazo de la Compaiiia, atendidos los factores de
estabilidad y competencia que introdujo en la industria la
Reforma Previsional aprobada en 2009, asi como la licitacion de
nuevos afiliados que comenzara a regir desde 2010.

d) Dicho precio era, al momento de cerrarse el contrato, alrededor
de $55 inferior al precio de mercado.

e) Aun después de los dividendos distribuidos con cargo a
utilidades retenidas y con cargo al ejercicio 2009, pagados a
contar del 12 de Marzo pasado, el precio de la Oferta continua



siendo inferior al precio promedio de mercado de la accién de los
ultimos meses.

f) Dado que Citigroup Chile S.A. tiene comprometida su
participacién en la OPA, la participacién de los demas accionistas
no alterard sustantivamente la estructura de propiedad ni los
términos de administracién de AFP Habitat S.A.

g) La participacion en la OPA de accionistas distintos de Citigroup
Chile S.A,, podria reducir la liquidez del mercado de las acciones
de la Compaiiia.

Como consecuencia de las consideraciones anteriores, aun cuando el
precio de mercado es superior a valor de la Oferta, lo que no
aconsejaria aceptarla, 1a decisién de cada accionista debe adoptarse en
funcidn de sus propias necesidades de liquidez, de las alternativas que
visualicen en el mercado y de su propia apreciacion de las perspectivas
de la industria y del espacio que ocupara AFP Habitat S.A. en aquella.

4.- Consideraciones finales

Por altimo debo sefalar que la opinién que emito en cumplimiento del
mandato legal, no puede estimarse en forma alguna como una
sugerencia o consejo para aceptar o rechazar la Oferta. Serda de
exclusiva responsabilidad de cada accionista evaluar y asesorarse
adecuadamente en los aspectos legales, econdémicos, financieros,
tributarios u otros, que le permitan adoptar una decisién informada y
conveniente a sus intereses.

Sin otro particular los saluda muy atentamente

José Antonip Guzman Matta

Presidenté del Directorio



Bogota, 24 de marzo de 2010

Sefiores
Accionistas de Administradora
de Fondos de Pensiones Habitat S.A.

REF: Oferta publica de adquisicion de acciones emitidas por
Administradora de Fondos de Pensiones Habitat S.A. por
parte de Inversiones La Construcciéon Limitada.

Sefiores accionistas;

Hago referencia a la oferta publica de adquisicion de acciones
(la “Oferta”) efectuada por Inversiones La Construccion Limitada (el “Oferente”) mediante
publicaciones de fecha 22 de marzo de 2010 en los diarios El Mercurio y La Tercera, que
tiene como objeto adquirir 1.000.000.000 de acciones emitidas por Administradora de
Fondos de Pensiones Habitat S.A. (“Habitat™) que corresponden al 100% de las acciones
emitidas por esta ultima, a un precio de $315 por accion.

En mi carécter de director de Habitat, y de acuerdo con lo
dispuesto en el Articulo 207, letra (c), de la Ley de Mercado de Valores, paso a emitir el
siguiente informe con mi opinién acerca de la Oferta.

L Relacion con el Controlador de la Sociedad y el Oferente, e Interés en la
Oferta

Fui elegido director a propuesta de Inversiones Previsionales S.A.,
actualmente Inversiones Previsionales-Uno S.A. tras su division acordada por junta de
accionistas de fecha 23 de marzo de 2010. Inversiones Previsionales-Uno S.A. e
Inversiones Previsionales-Dos S.A. (nacida de la referida division) son los vehiculos a
través de los cuales Citigroup Chile S.A. y Sociedad de Inversiones y Servicios La
Construccién S.A., en conjunto, ejercen el control sobre Habitat mediante un acuerdo de
actuacion conjunta.



- .

Actualmente me desempefio como Presidente, de Citi Colfondos (en
Colombia), sociedad relacionada con Citigroup Chile S.A.

En cuanto a mi relacion con el Oferente, hago presente que: (i) el Oferente es
una sociedad relacionada a Inversiones y Servicios La Construccion S.A.; y (ii) con fecha
22 de enero de 2010 Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccion S.A., Citigroup
Chile S.A. e Inversiones Previsionales S.A., suscribieron un Acuerdo Marco para la
Enajenacion y Adquisicion de Participacion en Administradora de Fondos de Pensiones
Habitat S.A., por el cual se acordo, entre otras disposiciones, la realizacién de la Oferta y la
obligacion de Citigroup Chile S.A. de concurrir a vender en ella las acciones que
indirectamente posee en Habitat, sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones.

No soy accionista de Habitat y, aparte de lo indicado anteriormente, no tengo
interés en la Oferta.

II. Opinion sobre la Oferta

En mi opinién, la Oferta podria resultar conveniente para aquellos
accionistas que estén considerando disponer de sus acciones y hacer liquida su inversion
hoy. Si bien es cierto que el precio de la Oferta no representa premio por control, y es
inferior al precio de mercado de la accién de Habitat al efectuar la Oferta, el que segin
definicion legal era de $422,79, la decision de los accionistas de concurrir o no a la Oferta
deberia también tomar en cuenta que tras la aceptacion de la oferta por Citigroup Chile S.A.
que se encuentra comprometida, la suma de la participacion de Sociedad de Inversiones y
Servicios La Construccion S.A. (a través de Inversiones Previsionales-Dos S.A.) e
Inversiones La Construccién Limitada, ambas controladas por la Camara Chilena de la
Construccion A.G., ascendera 80,42%. Por ello, una vez concluida la Oferta, y
dependiendo de los accionistas que la acepten, el nimero de acciones que se transan
efectivamente en las bolsas de wvalores puede verse reducido considerablemente,
circunstancia que puede afectar la liquidez de la accion.

III.  Consideraciones Finales

Hago presente a los accionistas que las consideraciones sefialadas
precedentemente las formulo sobre la base de los antecedentes descritos, en mi caracter de
director de Habitat, y por asi exigirlo la ley.

También debo hacer presente que mi parecer no puede estimarse, ni directa
ni indirectamente, como una sugerencia o consejo, ya sea para vender o no las acciones de
Habitat. En efecto, para tal circunstancia, sugiero a los sefiores accionistas, si lo consideran
necesario, requerir el asesoramiento que estimen mas adecuado, tanto en sus aspectos



legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar informadamente la decisiéon que
estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.

Sin otro particular, los saluda atentamente,

(zad
JAIME H;/MBERTO LOPEZ MESA
President
Citi Colfondos
cc: Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores

Bolsa Electrénica de Chile, Bolsa de Valores

Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores

Inversiones La Construccion Limitada (Oferente)

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (Administrador de la Oferta)



Santiago, 24 de Marzo de 2010

Sres.
Accionistas

AFP Habitat S.A.
PRESENTE

REF.: Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de AFP Habitat S.A.
- por Inversiones La Construccion Ltda.

Seflores Accionistas:

Me refiero a la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de AFP
Habitat S.A. por la Camara Chilena de la Construccion (C.Ch.C.) -a
través de la sociedad Inversiones La Construccion Limitada-
representativas del 100% de las acciones de AFP.

El aviso de inicio de la Oferta fue publicado en los diarios EL Mercurio
y La Tercera el dia lunes 22 de marzo de 2010 y su prospecto esta
disponible en la pagina web de la Superintendencia de Valores y
Seguros. En los avisos, la sociedad Inversiones La Construccion
Limitada ha ofrecido adquirir 1.000.000.000 de acciones de AFP
Habitat S.A., representativas del 100% de las acciones emitidas por
AFP Habitat S.A., en el precio de $315 por accién, conforme a los
términos que se indican en los mencionados avisos y en el prospecto
de la Oferta que el Oferente ha puesto a disposicion de los
accionistas.

La sociedad Inversiones La Construccion Limitada es controlada por la
“Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccion S.A.” (“"Invesco
S.A.”) y ésta Ultima, es controlada por la Camara Chilena de la
Construccion A.G. (“"CCHC").
AFP Habitat S.A. es controlada por la sociedad Inversiones
Previsionales S.A. (INPRESA)

En mi caracter de Directora de AFP Habitat S.A. y en vista de lo
dispuesto en el art. 207, letra ¢) de la ley 18.045 de Mercado de
Valores, que me obliga a emitir una opinién fundada acerca de la
conveniencia de la Oferta para los accionistas de AFP Habitat, paso a
emitir el siguiente Informe:



A. Declaraciones previas

—

. Soy directora de AFP Habitat S.A. desde 1996.

2. He sido elegida como directora con votos de los accionistas
controladores de Habitat.

3. Soy directora independiente de AFP Habitat, careciendo de
cualguier vinculo patrimonial, profesional o familiar con los
accionistas controladores y personas relacionadas con ellos.

4. No tengo acuerdo alguno con los demds accionistas de AFP

Habitat y no tengo interés especial en la Oferta distinto de mi

interés como Directora.

B. Opinion

Luego de haber analizado los términos y condiciones de la Oferta,
en mi calidad de Directora de AFP Habitat considero que —por las
razones que expongo mas adelante- en las actuales circunstancias,
la Oferta no parece tener elementos que me permitan considerarla
como conveniente para los accionistas, salvo que expongo a
continuacion:

1. El precio de la Oferta de $315 por cada accidn, que se anticip6
en el hecho esencial comunicado por la AFP Habitat S.A. el 22
de enero de 2010, era y continla siendo inferior al precio
promedio de mercado de los ultimos meses.

2. La accion de AFP Habitat es de muy baja presencia bursatil y
de no muy facil liquidez.

3. La Oferta comprende el 100% de las acciones en que se divide
el capital de AFP Habitat -no considerando mecanismos de
prorrateo- por lo que los accionistas de la AFP pueden vender
en ella todas las acciones que deseen.

4. Cabe tener presente que dado que el comportamiento,
valorizacidn y liquidez futura de las acciones y su mercado, no
son posibles de anticipar ni garantizar, la evaluacion de la
conveniencia de venta de las acciones debiera -por tanto-
tener relacion -principalmente- con el precio, liquidez y la
necesidad de venta del accionista.

Conclusion: En las actuales circunstancias, la Oferta no parece
tener elementos que me permitan considerarla como conveniente
para los accionistas, salvo que ellos quisieran privilegiar y
asegurarse la liquidez que ella proporciona. Sin embargo, en este
ultimo evento, los accionistas tendrian hasta el término de la



vigencia de la Oferta la posibilidad de ofrecer sus acciones en el
mercado.

C. Consideraciones finales

Debo hacer presente a los accionistas que las opiniones sefaladas
precedentemente, las formulo en base a las condiciones de la OPA, en
mi caracter de Directora de AFP Habitat y por exigirlo asi la ley.
Asimismo, hago presente que esta opinidn no puede estimarse, ni
directa ni indirectamente, como una sugerencia 0 consejo, ya sea
para vender o0 no las acciones de la AFP, lo cual debe ser decidido por
cada accionista en base a sus antecedentes.

b
ﬁ/‘b-x; . ‘}’\.ﬂ\_// L\—/:j.a‘[/r\\b

M. Teresa Infante Barros
Directora
AFP Habitat S.A.

cc:

Superintendencia de Pensiones

Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago - Boisa de Valores

Bolsa Electrénica de Chile - Bolsa de Valores

Bolsa de Corredores — Bolsa de Valores

Inversiones La Construccion Limitada (oferente)

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (administrador de la oferta)



Santiago, 25 de Marzo de 2010.

Sefiores
Accionistas

AFP Habitat S.A.
Presente

Ref. Oferta publica de adquisicion de la
totalidad de las acciones de AFP
Habitat S.A. formulada por Inversiones
La Construccion S.A.

Sefiores Accionistas:

En cumplimiento de la obligacién que la letra ¢/ del articulo 207 de la Ley 18.045 impone a
los directores de las sociedades emisoras de acciones que sean objeto de una oferta
publica de adquisicion de acciones (OPA), consistente en emitir un informe escrito sobre
la conveniencia de la respectiva oferta para los accionistas, me permito expresar lo
siguiente:

ANTECEDENTES.

El 22 de Marzo en curso se publicd en los diarios “El Mercurio” de Santiago y “La
Tercera” el aviso de inicio de la OPA de la referencia. Segun sus términos, que
constan tanto de dicho aviso como en el respectivo prospecto, INVERSIONES LA
CONSTRUCCION LIMITADA ofrece adquirir la totalidad de las acciones emitidas por la
Administradora de Fondos Pensiones Habitat S.A. (AFP HABITAT) en el precio de
$ 315 por accién, pagadero al tercer dia habil bursatil siguiente al dia en que el
accionista entregue su aceptaciéon de venta junto con los demas documentos que se
requieren para perfeccionar dicha aceptacion; en la medida que (i) el oferente o el
administrador de la OPA haya verificado que la documentacién recibida se ajusta a
los términos y condiciones de la oferta; y (i) AFP Habitat inscriba las respectivas
acciones a nombre del oferente en el Registro de Accionistas. La oferta tiene el
caracter de irrevocable y no esta sujeta a condiciones.

INVERSIONES LA CONSTRUCCION LIMITADA es controlada por la “Sociedad de
Inversiones y Servicios La Construccion S.A.” (“Invesco S.A.”). Esta ultima, a su vez,
es controlada por la Camara Chilena de la Construccién A.G. (“CCHC").

RELACIONES CON EL OFERENTE Y SUS CONTROLADORES.

Al suscrito le ha correspondido desempefiar diversos cargos en la CCHC, y fue
designado Presidente Nacional de ella en el periodo 2006-2008. Actualmente
desempenio el cargo de Past President en dicha asociacién gremial. s
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Ademas, desde el afio 2006 he sido director de INVESCO S.A., fui Presidente de su
directorio entre los afios 2006 y 2008 vy, desde el mes de septiembre de 2008,
desempefio el cargo de Vicepresidente del mismo. También soy apoderado de
INVESCO S.A. y, en esa calidad, me ha correspondido representar a INVERSIONES LA
CONSTRUCCION LIMITADA en diversos actos y contratos relacionados con la OPA de la
referencia y con su financiamiento.

A proposiciéon de Inversiones Provisionales S.A. (actual accionista controlador de
AFP HABITAT) y con los votos de dicha Sociedad, fui designado en el cargo de
director de AFP HABITAT, en los cupos que corresponde nombrar a Invesco S.A.
conforme a los acuerdos de los accionistas de Inversiones Provisionales S.A.

INTERES EN LA OPERACION.

Salvo las relaciones indicadas en los puntos 3 y 4 anteriores y de mi obligacién de
velar por el interés de las entidades en las cuales participo, el suscrito no tiene
interés alguno en la OPA de la referencia.

OPINION.

La OPA que ha formulado INVERSIONES LA CONSTRUCCION LIMITADA es en
cumplimiento de las obligaciones asumidas por Invesco S.A. en el contrato que
celebrod el 22 de Enero de 2010 con Citigroup Chile S.A. (CCSA), esto es, entre los
unicos accionistas de Inversiones Provisionales S.A., y ésta ultima, por el cual se
convino la venta del 40,23% de participacion indirecta que CCSA detenta en AFP
HABITAT, la cual serfa adquirida por una filial de Invesco S.A., en el marco de una
OPA que lanzaria al efecto por el 100% de las acciones emitidas por AFP HABITAT.

La realizacién de esta OPA se hace de acuerdo a lo establecido por la normativa
vigente y en conformidad con la Superintendencia de AFP.

El precio que se ofrece en la OPA ($ 315 por accién) fue convenido en el expresado
contrato, en una negociaciéon directa entre los miembros del controlador de AFP
HABITAT, lo cual nos permite presumir que dicho precio le resultaba atractivo a ambas
partes, considerando los motivos y circunstancias que cada cual tuvo para
convenirlo.

Sin embargo, es mi opinién que el referido precio podria no resultar conveniente para
aquellos accionistas minoritarios que puedan obtener liquidez para sus acciones en
el mercado, por cuanto el precio que se ofrece en la OPA es inferior al precio que las
acciones emitidas por AFP HABITAT tienen y han tenido en los ultimos meses,
conforme a las transacciones efectuadas en el mercado bursatil, ain deduciéndole el
dividendo de $ 55 por accién distribuido el 12 de Marzo en curso. Cabe sefialar que
los montos transados se han incrementado notoriamente en relacién al que existia
histéricamente. Por lo tanto es de esperar que las acciones de la sociedad
mantengan su presencia bursati.LEn ese escenario los accionistas minoritarios
tendrian un mercado liquido para vender sus acciones. En razén de ello, no se
divisa raz6n alguna por la cual los sefores accionistas debieran vender sus acciones
en la OPA, en circunstancias que podrian actualmente hacerlo en el mercado a un
precio superior, salvo que tuvieren la intencién de disponer de sus acciones y /
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quisieren asegurarse la liquidez de las mismas. Sin embargo, en este ultimo evento,
hasta el término de la vigencia de la OPA podrian participar en la misma, de modo
que hasta esa fecha tendrian la posibilidad de ofrecer libremente sus acciones en el
mercado.

CONSIDERACIONES FINALES.

Hago presente a los sefiores accionistas que la opinién contenida en la presente la
emito s6lo en mi calidad de director de AFP HABITAT y en cumplimiento del mandato
que me impone la ley. Mi parecer no puede estimarse, ni directa o indirectamente,
como una sugerencia o consejo para vender o no las acciones de AFP HABITAT, sea
en la OPA o fuera de ella. Es de responsabilidad de cada accionista evaluar y, si lo
considera necesario, asesorarse convenientemente respecto de su participacién en
la OPA, como asimismo, estudiar las distintas implicancias que, en cada caso en
particular, implicaria una eventual venta de sus acciones en la misma, a fin de
adoptar infformadamente la decision que estime mas convenientes a sus propios
intereses.

Sin otro particular, les saluda muy atentamente,
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rio Matus

rector
ADMINISTRADORA DE FOI czs DE PENSIONES HABITAT S.A.
N

c.c. Superintendencia de Pensiones

Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago — Bolsa de Valores

Bolsa Electrénica de Chile — Bolsa de Valores

Bolsa de Corredores — Bolsa de Valores

Inversiones La Construccion Limitada (Oferente)

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (Administrador de la Oferta)



Santiago, 25 de Marzo de 2010.-

Sefiores
Accionistas

AFP Habitat S.A.
Presente

Ref. Oferta publica de adquisicion de la
totalidad de las acciones de AFP
Habitat S.A. formulada por Inversiones
La Construccion S.A.

Senores Accionistas:

En cumplimiento de la obligacion que la letra c/ del articulo 207 de la Ley 18.045 impone a
los directores de las sociedades emisoras de acciones que sean objeto de una oferta
publica de adquisicion de acciones (OPA), consistente en emitir un informe escrito sobre
la conveniencia de la respectiva oferta para los accionistas, me permito expresar lo
siguiente:

1.-

3.-

ANTECEDENTES.

El 22 de Marzo en curso se publico en los diarios “El Mercurio” de Santiago y “La
Tercera” el aviso de inicio de la OPA de la referencia. Segtin sus términos, que
constan tanto de dicho aviso como en el respectivo prospecto, INVERSIONES LA
CONSTRUCCION LIMITADA ofrece adquirir la totalidad de las acciones emitidas por la
Administradora de Fondos Pensiones Habitat S.A. (AFP HABITAT) en el precio de
$ 315 por accion, pagadero al tercer dia habil bursatil siguiente al dia en que el
accionista entregue su aceptacion de venta junto con los demas documentos que se
requieren para perfeccionar dicha aceptacion; en la medida que (i) el oferente o el
administrador de la OPA haya verificado que la documentacion recibida se ajusta a
los términos y condiciones de la oferta; y (ij) AFP Habitat inscriba las respectivas
acciones a nombre del oferente en el Registro de Accionistas. La oferta tiene el
caracter de irrevocable y no esta sujeta a condiciones.

INVERSIONES LA CONSTRUCCION LIMITADA es controlada por la “Sociedad de
Inversiones y Servicios La Construccion S.A.” (“Invesco S.A."). Esta ultima, a su vez,
es controlada por la Camara Chilena de la Construccion A.G. (“CCHC?).

RELACIONES CON Et. OFERENTE Y SUS CONTROLADORES.

Al suscrito le ha correspondido desempeiar diversos cargos en la CCHC, y fue
designado Director de ella en el periodo 2003-2005. Actuaimente desempeiio el
cargo de Consejero en dicha asociacion gremial y soy Presidente de Iconstruye S.A
en representacion de Invesco S.A.



4.- A proposicion de Inversiones Provisionales S.A. (actual accionista controlador de

AFP HABITAT) y con los votos de dicha Sociedad, fui designado en el cargo de
director de AFP HABITAT, en los cupos que comresponde nombrar a Invesco S.A.
conforme a los acuerdos de los accionistas de Inversiones Provisionales S.A.

INTERES EN LA OPERACION.

Salvo las relaciones indicadas en los puntos 3 y 4 anteriores y de mi obligacion de
velar por el interés de las entidades en las cuales participo, el suscrito no tiene otro
interés en la OPA de la referencia.

OPINION.

La OPA que ha formulado INVERSIONES LA CONSTRUCCION LIMITADA es en
cumplimiento de las obligaciones asumidas por Invesco S.A. en el contrato que
celebro el 22 de Enero de 2010 con Citigroup Chile S.A. (CCSA), esto es, entre los
unicos accionistas de Inversiones Provisionales S.A., y ésta ultima, por el cual se
convino la venta del 40,23% de participacion indirecta que CCSA detenta en AFP
HABITAT, la cual seria adquirida por una filial de Invesco S.A., en el marco de una
OPA que lanzaria al efecto por el 100% de las acciones emitidas por AFP HABITAT.

El precio que se ofrece en la OPA ($ 315 por accion) fue convenido en el expresado
contrato, en una negociaciéon directa entre los miembros del controlador de AFP
HABITAT, lo cual nos permite presumir que dicho precio le resultaba atractivo a ambas
partes, considerando los motivos y circunstancias que cada cual tuvo para
convenirio.

Sin embargo, el referido precio podria no resultar conveniente para aquelios
accionistas minoritarios que puedan tener liquidez para sus acciones en el mercado,
por cuanto el precio que se ofrece en la OPA es inferior al precio que las acciones
emitidas por AFP HABITAT tienen y han tenido en los Gltimos meses, conforme a las
transacciones efectuadas en el mercado bursatil, aun deduciéndole el dividendo de
$ 55 por accién distribuido el 12 de Marzo en curso. Ademas, cabe sefialar que los
montos transados de estas acciones se ha incrementado notoriamente en relacion al
que existia histéricamente, de modo que razonablemente las acciones de la sociedad
debieran mantener su presencia bursatil y los accionistas minoritarios tener un
mercado liquido para vender sus acciones. En razon de ello, no se divisa razon
alguna por la cual los sefiores accionistas debieran vender sus acciones en la OPA,
en circunstancias que podrian actualmente hacerlo en el mercado a un precio
superior, salvo que tuvieren la intencion de disponer de sus acciones y quisieren
asegurarse la liquidez de las mismas. Sin embargo, en este Gltimo evento, hasta el
término de la vigencia de la OPA podrian participar en la misma, de modo que hasta
esa fecha tendrian la posibilidad de ofrecer libremente sus acciones en el mercado.

CONSIDERACIONES FINALES.

Hago presente a los sefiores accionistas que la opinion contenida en la presente la
emito sélo en mi calidad de director de AFP HABITAT y en cumplimiento del mandato
que me impone la ley. Mi parecer no puede estimarse, ni directa o indirectamente,
como una sugerencia o consejo para vender o no las acciones de AFP HABITAT, sea
en ia OPA o fuera de ella. Es de responsabilidad de cada accionista evaluary, silo
considera necesario, asesorarse convenientemente respecto de su participacion en



la OPA, como asimismo, estudiar las distintas implicancias que, en cada caso en
particular, implicaria una eventual venta de sus acciones en la misma, a fin de
adoptar informadamente la decisién que estime mas convenientes a sus propios
intereses.

Sin otro particular, les saluda muy atentamente,

~

Patricio Mena Barros
Director

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES HABITAT S.A.

cc:
Superintendencia de Pensiones

Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores

Bolsa Electrénica de Chile - Bolsa de Valores

Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores

Inversiones La Construccion Limitada (Oferente)

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (Administrador de la oferta)



Santiago, 24 de marzo de 2010

Sefiores accionistas de
Administradora de Fondos
de Pensiones Habitat S.A.
Presente

Ref: Oferta publica de adquisicion de acciones emitidas por
Administradora de Fondos de Pensiones Habitat S.A. por parte de
Inversiones La Construccion Limitada.

Sefiores accionistas:

Hago referencia a la oferta publica de adquisicion de acciones (la
“Oferta”) efectuada por Inversiones La Construccion Limitada (el “Oferente”) mediante
publicaciones de fecha 22 de marzo de 2010 en los diarios El Mercurio y La Tercera, que tiene
como objeto adquirir 1.000.000.000 de acciones emitidas por Administradora de Fondos de
Pensiones Habitat S.A. (“Habitat”) que corresponden al 100% de las acciones emitidas por esta
ultima, a un precio de $315 por accién.

En mi caracter de directora de Habitat, y de acuerdo a lo dispuesto
en el Articulo 207, letra (c), de la Ley de Mercado de Valores, paso a emitir €l siguiente informe
con mi opinién acerca de la Oferta.

L Relacién con el Controlador de la Sociedad y el Oferente, e Interés en la Oferta

Fui elegida directora a propuesta de Inversiones Previsionales S.A., actualmente
Inversiones Previsionales-Uno S.A. tras su division acordada por junta de accionistas de fecha 23 de
marzo de 2010. Inversiones Previsionales-Uno S.A. e Inversiones Previsionales-Dos S.A. (nacida
de la referida division) son los vehiculos a través de los cuales Citigroup Chile S.A. y Sociedad de
Inversiones y Servicios La Construccién S.A., en conjunto, ejercen el control sobre Habitat
mediante un acuerdo de actuacién conjunta.

Actualmente me desempefio como Gerente de Producto de Fondo de Pensiones, en
Citi Buenos Aires, sociedad relacionada con Citigroup Chile S.A.

En cuanto a mi relacion con el Oferente, hago presente que: (i) el Oferente es una
sociedad relacionada a Inversiones y Servicios La Construccién S.A.; y (ii) con fecha 22 de enero
de 2010 Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccién S.A., Citigroup Chile S.A. e
Inversiones Previsionales S.A., suscribieron un Acuerdo Marco para la Enajenacion y Adquisicion
de Participacion en Administradora de Fondos de Pensiones Habitat S.A., por el cual se acordd,
entre otras disposiciones, la realizacion de la Oferta y la obligacién de Citigroup Chile S.A. de
concurrir a vender en ella las acciones que indirectamente posee en Habitat, sujeto al cumplimiento
de determinadas condiciones.

No soy accionista de Habitat y, aparte de lo indicado anteriormente, no tengo
interés en la Oferta.



II. Opinion sobre la Oferta

En mi opinién, la Oferta podria resultar conveniente para aquellos accionistas que
estén considerando disponer de sus acciones y hacer liquida su inversién hoy. Si bien es cierto que
el precio de la Oferta no representa premio por control, y es inferior al precio de mercado de la
accion de Habitat al efectuar la Oferta, el que segiin definicién legal era de $422,79, la decision de
los accionistas de concurrir o no a la Oferta deberia también tomar en cuenta que tras la aceptacion
de la oferta por Citigroup Chile S.A. que se encuentra comprometida, la suma de la participacion de
Sociedad de Inversiones y Servicios La Construcciéon S.A. (a través de Inversiones Previsionales-
Dos S.A.) e Inversiones La Construccion Limitada, ambas controladas por la Camara Chilena de la
Construccion A.G., ascendera 80,42%. Por ello, una vez concluida la Oferta, y dependiendo de los
accionistas que la acepten, el numero de acciones que se transan efectivamente en las bolsas de

valores puede verse reducido considerablemente, circunstancia que puede afectar la liquidez de la
accion,

I11. Consideraciones Finales

Hago presente a los accionistas que las consideraciones sefialadas precedentemente

las formulo sobre la base de los antecedentes descritos, en mi caracter de director de Habitat, y por
asi exigirlo la ley.

También debo hacer presente que mi parecer no puede estimarse, ni directa ni
indirectamente, como una sugerencia o consejo, ya sea para vender o no las acciones de Habitat. En
efecto, para tal circunstancia, sugiero a los sefiores accionistas, si lo consideran necesario, requerir
el asesoramiento que estimen mas adecuado, tanto en sus aspectos legales, financieros, tributarios u

otros, a fin de adoptar informadamente la decisién que estimen mas conveniente a sus respectivos
intereses.

Sin otro particular, los saluda atentamente,

% 1 ”)/I
Grj:iela Susana Serrano Martinez
Directora

Administradora de Fondos
de Pensiones Habitat S.A.

cc: Superintendencia de Valores y Seguros
Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores
Bolsa Electronica de Chile, Bolsa de Valores
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores
Inversiones La Construccién Limitada (Oferente)
IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (Administrador de la Oferta)



Santiago, 24 de marzo de 2010

Sefiores accionistas de
Administradora de Fondos
de Pensiones Habitat S.A.
Presente

Ref: Oferta plblica de adquisicion de acciones emitidas por
Administradora de Fondos de Pensiones Habitat S.A. por
parte de Inversiones La Construccion Limitada.

Sefiores accionistas:

Hago referencia a la oferta publica de adquisicion de acciones
(1a “Oferta”) efectuada por Inversiones La Construccion Limitada (el “Oferente’) mediante
publicaciones de fecha 22 de marzo de 2010 en los diarios El Mercurio y La Tercera, que
tiene como objeto adquirir 1.000.000.000 de acciones emitidas por Administradora de
Fondos de Pensiones Habitat S.A. (“Habitat”) que corresponden al 100% de las acciones
emitidas por esta ultima, a un precio de $315 por accion.

En mi caracter de director de Habitat, y de acuerdo a lo
dispuesto en el Articulo 207, letra (c), de la Ley de Mercado de Valores, paso a emitir el
siguiente informe con mi opinidn acerca de la Oferta.

L. Relacién con el Controlador de la Sociedad y el Oferente, e Interés en la
Oferta

Fui elegido director a propuesta de Inversiones Previsionales S.A.,
actualmente Inversiones Previsionales-Uno S.A. tras su division acordada por junta de
accionistas de fecha 23 de marzo de 2010. Inversiones Previsionales-Uno S.A. e
Inversiones Previsionales-Dos S.A. (nacida de la referida divisién) son los vehiculos a
través de los cuales Citigroup Chile S.A. y Sociedad de Inversiones y Servicios La
Construccion S.A., en conjunto, ejercen el control sobre Habitat mediante un acuerdo de
actuacion conjunta.

Actualmente me desempefio en Citigroup como Director de Finanzas y
Administracion para Suramérica, sociedad relacionada con Citigroup Chile S.A.

En cuanto a mi relacion con el Oferente, hago presente que: (i) el Oferente es
una sociedad relacionada a Inversiones y Servicios La Construccién S.A.; y (i) con fecha
22 de enero de 2010 Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccion S.A., Citigroup
Chile S.A. e Inversiones Previsionales S.A., suscribieron un Acuerdo Marco para la
Enajenacion y Adquisicion de Participacion en Administradora de Fondos de Pensiones



Habitat S.A., por el cual se acordd, entre otras disposiciones, la realizacion de la Oferta y la
obligacion de Citigroup Chile S.A. de concurrir a vender en ella las acciones que
indirectamente posee en Habitat, sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones.

No soy accionista de Habitat y, aparte de lo indicado anteriormente, no tengo
interés en la Oferta.

I1. Opinidn sobre la Oferta

En mi opinion, la oferta podria resultar conveniente para aquellos accionistas
que estén considerando disponer de sus acciones y hacer liquida su inversion hoy. Si bien
es cierto que el precio de la oferta es inferior al precio de mercado de la accién de Habitat
al efectuar la oferta, el que segun definicion legal era de $422,79, la decision de los
accionistas de concurrir 0 no a la oferta deberia también tomar en cuenta que tras la
aceptacion de la oferta por Citigroup Chile S.A. que se encuentra comprometida, la suma
de la participacion de Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccion S.A. (a través
de Inversiones Previsionales-Dos S.A.) e Inversiones La Construccion Limitada, ambas
controladas por la Camara Chilena de la Construccion A.G., ascendera 80,42%. Por ello,
una vez concluida la oferta, y dependiendo de los accionistas que la acepten, el niimero de
acciones que se transan efectivamente en las bolsas de valores puede verse reducido
considerablemente, circunstancia que puede afectar la liquidez de la accién. Esta accion ya
tiene una liquidez relativamente baja. Si tomamos informacién relativa a la accion de
Habitat desde los sistemas de la bolsa de comercio de Santiago podremos observar que en
lo que va del afio, solamente se ha transado $9.523.418.520, lo que es equivalente
aproximadamente al 2 a 3% del valor bursatil de Habitat para ese espacio de tiempo. El
precio para el mismo periodo ha variado entre $475 y $350. Como indique antes y
revisando las cifras en cuestion, mi recomendacion y opinion es que esta oferta conviene a
los accionistas que quieran liquidar ahora sus acciones, ya que existe un poder de compra
para una accion que es poco liquida, y que va a seguir siéndolo producto del compromiso
ya asumido por Citigroup Chile S.A..

111. Consideraciones Finales

Hago presente a los accionistas que las consideraciones sefialadas
precedentemente las formulo sobre la base de los antecedentes descritos, en mi caracter de
director de Habitat, y por asi exigirlo la ley.

También debo hacer presente que mi parecer no puede estimarse, ni directa
ni indirectamente, como una sugerencia o consejo, ya sea para vender o no las acciones de
Habitat. En efecto, para tal circunstancia, sugiero a los sefiores accionistas, si lo consideran
necesario, requerir el asesoramiento que estimen mas adecuado, tanto en sus aspectos
legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar informadamente la decision que
estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.



CC:

Sin otro part larjlos saluda atentamente,

Richard Kouyoumdjian Inglis
Director

Administraflora de Fondos

de Pensiorles Habitat S.A.

Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores

Bolsa Electrénica de Chile, Bolsa de Valores

Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores

Inversiones La Construccién Limitada (Oferente)

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (Administrador de la Oferta)



Santiago, 25 de marzo de 2010

Seflores accionistas de
Administradora de Fondos
de Pensiones Habitat S.A.
Presente

Ref: Oferta publica de adquisiciébn de acciones emitidas por
Administradora de Fondos de Pensiones Habitat S.A. por
parte de Inversiones La Construccion Limitada.

Sefiores accionistas:

Hago referencia a la oferta ptiblica de adquisicion de acciones
(la “Oferta™) efectuada por Inversiones La Construccién Limitada (el “Oferente”) mediante
publicaciones de fecha 22 de marzo de 2010 en los diarios El Mercurio y La Tercera, que
tiene como objeto adquirir 1.000.000.000 de acciones emitidas por Administradora de
Fondos de Pensiones Habitat S.A. (“Habitat”) que corresponden al 100% de las acciones
emitidas por esta Giltima, a un precio de $315 por accién.

En mi caracter de director de Habitat, y de acuerdo a lo
dispuesto en el Articulo 207, letra (c), de la Ley de Mercado de Valores, paso a emitir el
siguiente informe con mi opinién acerca de la Oferta.

L Relacion con el Controlador de la Sociedad y el Oferente, e Interés en la
Oferta

Fui elegido director a propuesta de Inversiones Previsionales S.A.,
actualmente Inversiones Previsionales-Uno S.A. tras su divisién acordada por junta de
accionistas de fecha 23 de marzo de 2010. Inversiones Previsionales-Uno S.A. e
Inversiones Previsionales-Dos S.A. (nacida de la referida division) son los vehiculos a
través de los cuales Citigroup Chile S.A. y Sociedad de Inversiones y Servicios La
Construccion S.A., en conjunto, ejercen el control sobre Habitat mediante un acuerdo de
actuacién conjunta.

Actualmente me desempefio como Gerente General, en Wellness Company
S.A, sociedad no relacionada con Citigroup Chile S.A. ni con Sociedad de Inversiones y
Servicios La Construccion S.A.

En cuanto a mi relacion con el Oferente, hago presente que: (i) el Oferente es
una sociedad relacionada a Inversiones y Servicios La Construccion S.A.; y (ii) con fecha
22 de enero de 2010 Sociedad de Inversiones y Servicios La Construccion S.A., Citigroup
Chile S.A. e Inversiones Previsionales S.A., suscribieron un Acuerdo Marco para la



Enajenacion y Adquisicion de Participacion en Administradora de Fondos de Pensiones
Habitat S.A., por el cual se acordo, entre otras disposiciones, la realizacion de la Oferta y la
obligacion de Citigroup Chile S.A. de concurrir a vender en ella las acciones que
indirectamente posee en Habitat, sujeto al cumplimiento de determinadas condiciones.

No soy accionista de Habitat y, aparte de lo indicado anteriormente, no tengo
interés en la Oferta.

II. Opinion sobre la Oferta

En mi opinién, la Oferta podria resultar conveniente para aquellos
accionistas que estén considerando disponer de sus acciones y hacer liquida su inversion
hoy. Si bien es cierto que el precio de la Oferta no representa premio por control, y es
inferior al precio de mercado de la accién de Habitat al efectuar la Oferta, el que segun
definicion legal era de $422,79, la decision de los accionistas de concurrir 0 no a la Oferta
deberia también tomar en cuenta que tras la aceptacion de la oferta por Citigroup Chile S.A.
que se encuentra comprometida, la suma de la participacion de Sociedad de Inversiones y
Servicios La Construcciéon S.A. (a través de Inversiones Previsionales-Dos S.A.) e
Inversiones La Construccion Limitada, ambas controladas por la Camara Chilena de la
Construcciéon A.G., ascendera 80,42%. Por ello, una vez concluida la Oferta, y
dependiendo de los accionistas que la acepten, el nimero de acciones que se transan
efectivamente en las bolsas de valores puede verse reducido considerablemente,
circunstancia que puede afectar la liquidez de 1a accion.

Si bien el valor de mercado a esta fecha es superior al ofrecido en la OPA, lo
que podria indicar que el valor ofrecido no es conveniente, es necesario considerar que, la
incorporacion de un nuevo actor en el mercado, que tendra la exclusividad del manejo
previsional de todos los nuevos afiliados que se incorporen al sistema de AFP por los
préximos 2 afios y en condiciones de precio muy inferior al promedio del mercado, pone
una gota de incertidumbre en el valor real de la compaiiia en el largo plazo, lo que hace
pensar que el valor ofrecido podria ser atractivo.

III. Consideraciones Finales

Hago presente a los accionistas que las consideraciones sefialadas
precedentemente las formulo sobre 1a base de los antecedentes descritos, en mi caracter de
director de Habitat, y por asi exigirlo la ley.

También debo hacer presente que mi parecer no puede estimarse, ni directa
ni indirectamente, como una sugerencia o consejo, ya sea para vender o no las acciones de
Habitat. En efecto, para tal circunstancia, sugiero a los sefiores accionistas, si lo consideran
necesario, requerir €l asesoramiento que estimen mas adecuado, tanto en sus aspectos
legales, financieros, tributarios u otros, a fin de adoptar informadamente la decisiéon que
estimen mas conveniente a sus respectivos intereses.



Sin otro particular, los saluda atentamente,

_~Fatrick Muzafd Le Minihy de la Villeherve
Director
Administradora de Fondos
de Pensiones Habitat S.A.

cc: Superintendencia de Valores y Seguros
Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores
Bolsa Electronica de Chile, Bolsa de Valores
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores
Inversiones La Construccién Limitada (Oferente)
IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (Administrador de la Oferta)



Santiago, 25 de Marzo de 2010

Sres.
Accionistas
AFP Habitat S.A.
PRESENTE

REF.: Oferta Publica de Adquisicion de Acciones de AFP Habitat S.A. por Inversiones
La Construccion Ltda.

Senores Accionistas:

Me refiero a la Oferta Pablica de Adquisicion de Acciones de AFP Habitat S.A. por la
Camara Chilena de la Construccion (C.Ch.C.) —a través de la sociedad Inversiones La
Construccion Limitada- representativas del 100% de las acciones de AFP.

El aviso de inicio de la Oferta fue publicado en los diarios EL Mercurio y La Tercera el
dia lunes 22 de marzo de 2010 y su prospecto esta disponible en la pagina web de la
Superintendencia de Valores y Seguros. En los avisos, la sociedad Inversiones La
Construccion Limitada ha ofrecido adquirir 1.000.000.000 de acciones de AFP Habitat
S.A., representativas del 100% de las acciones emitidas por AFP Habitat S.A., en el
precio de $315 por accion, conforme a los términos que se indican en los mencionados

avisos y en el prospecto de la Oferta que el Oferente ha puesto a disposiciéon de los
accionistas.

La sociedad Inversiones La Construccion Limitada es controlada por la “Sociedad de
Inversiones y Servicios La Construccion S.A” (“Invesco S.A") y ésta ultima, es
controlada por la Camara Chilena de la Construcciéon A.G. (“CCHC").

AFP Habitat S.A. es controlada por la sociedad Inversiones Previsionales S.A.
(INPRESA)

En mi caracter de Director Suplente de AFP Habitat S.A. y en vista de lo dispuesto en
el art. 207, letra c) de la ley 18.045 de Mercado de Valores, que me obliga a emitir una
opinién fundada acerca de la conveniencia de la Oferta para los accionistas de AFP
Habitat, paso a emitir el siguiente Informe:

A. Declaraciones previas

1. Soy director suplente de AFP Habitat S.A. desde Abril de 2009.

2. He sido elegido como director suplente con votos de los accionistas
controladores de AFP Habitat S.A.

3. Soy director independiente de la AFP, careciendo de cualquier vinculo
patrimonial, profesional o familiar con los accionistas controladores y personas
relacionadas con ellos.

4. No soy accionista de AFP Habitat S.A.
5. No tengo acuerdo alguno con los demas accionistas de la AFP y no tengo
interés especial en la Oferta, distinto de mi interés como Director suplente.

B. Opinién
Luego de haber analizado los términos y condiciones de la Oferta, en mi calidad de

Director Suplente de AFP Habitat considero que —por las razones que expongo
mas adelante- en las actuales circunstancias, la Oferta no parece tener elementos



que me permitan considerarla como conveniente para los accionistas, salvo que
ellos quisieran privilegiar y asegurarse la liquidez que ella proporciona. Sin
embargo, en este ultimo evento, los accionistas tendrian hasta el término de la
vigencia de la Oferta la posibilidad de ofrecer sus acciones en el mercado.

1. El precio de la Oferta de $315 por cada accién, que se anticipé en el hecho
esencial comunicado por la AFP Habitat S.A. el 22 de enero de 2010, era y
continua siendo inferior al precio promedio de mercado de los Ultimos meses.

2. La accion de AFP Habitat es de muy baja presencia bursatil y de no muy facil
liquidez. .

3. La Oferta comprende el 100% de las acciones en que se divide el capital de
AFP Habitat -no considerando mecanismos de prorrateo- por lo que los
accionistas de la AFP pueden vender en ella todas las acciones que deseen.

4. Cabe tener presente que dado que el comportamiento, valorizacion y liquidez
futura de las acciones y su mercado, no son posibles de anticipar ni garantizar,
la evaluacién de la conveniencia de venta de las acciones debiera -por tanto-
tener relacién —principalmente- con el precio, liquidez y la necesidad de venta
del accionista.

Conclusion: En las actuales circunstancias, la Oferta no parece tener elementos
que me permitan considerarla como conveniente para los accionistas, salvo que
éstos quisieran privilegiar y asegurarse la liquidez que ella proporciona. Sin
embargo, en este Ultimo evento, los accionistas tendrian -hasta el término de la
vigencia de la Oferta- la posibilidad de ofrecer sus acciones en el mercado.

C. Consideraciones finales

Debo hacer presente a los accionistas que las opiniones sefaladas precedentemente,
las formulo en base a las condiciones de la OPA, en mi caracter de Director Suplente
de AFP Habitat y por exigirlo asi la ley.

As resente que esta opinibn no puede estimarse, ni directa ni

ugenio Caceres Contreras
iegtor Suplente
AFP Habitat S.A.

cc:

Superintendencia de Pensiones

Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago — Bolsa de Valores

Boisa Electrénica de Chile — Bolsa de Valores

Bolsa de Corredores — Bolsa de Valores

Inversiones La Construccion Limitada (oferente)

IM Trust S.A. Corredores de Bolsa (administrador de la oferta)



