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Presente

Ref.: En Referencia al Oficio Ordinario N°11605 de fecha 2 de Octubre
de 2007, Complementa Opinion de Director respecto a la
Conveniencia para los Accionistas del Aumento en el Precio de la
Oferta Piblica de Adquisicion de Acciones de Compaiiia
Agropecuaria Copeval S.A. por parte de Inversiones T&B Limitada
e Inversiones Magdalena Limitada.

De mi consideracion:

Me dirijo a Usted en referencia al Oficio Ordinario N°11605 con fecha 2 de octubre de
2007 enviado por usted al sefior Dario Pollomi S., Gerente General de Compafiia
Agropecuaria Copeval S.A., en el cual se solicita que en mi calidad de Director de Copeval
S.A. complemente mi opinion respecto a la conveniencia para los accionistas de la Oferta
Publica de Adquisicion de Acciones (la “Oferta™) realizada por Inversiones T&B Ltda. e
Inversiones Magdalena Ltda. {los “Oferentes”) el pasado dia 4 de septiembre de 2007 y a
los posteriores aumentos hechos por los Oferentes en el precio de la Oferta en los dias 14
de septiecmbre y 2 de octubre del presente afio.

Quisiera destacar que he tomado conocimiento del Oficio antes mencionado, enviado al
sefior Polloni, a través de la prensa mediante una noticia publicada por el diario La Segunda
el pasado viernes 5 de octubre. Hasta el dia de hoy no he sido notificado por el sefior
Polloni ni por ningdn otro funcionario de Copeval al S.A. acerca de este Oficio. Con el
objeto de cumplir con su requerimiento, me permito entonces enviarle esta carta
exponiendo esta situacion y emitiendo mi opinién fundada respecto a la conveniencia de la
Oferta para los accionistas de Copeval S.A.

OPINION

El nuevo precio de la Oferta de $1.060 pesos por accion es evidentemente muy superior a
los precios anteriormente ofrecidos de $700 y $840 pesos por accion. En total, el Oferente
ha aumentado el precio ofrecido en un 51.4% desde el inicio de la Oferta. Este precio por
accion de $1.060 es un 9.3% superior al tltimo precio de cierre de las acciones de Copeval
S.A. en la Bolsa de Comercio de Santiago del dia 5 de octubre recién pasado, que fue de
$970 pesos por accion. Asimismo, este nuevo precio es un 108% superior al precio de $510



pesos por accidn de la dltima transaccion registrada en el afo 2006. En términos de
dividendos repartidos por Copeval S.A., el precio ofrecido de $1.060 pesos equivale a 52
veces el dividendo promedio de los aultimos 3 afios que es $20.21 pesos por accion.

Por otro lado, el crecimiento que ha experimentado Copeval S.A. en términos de sus venias
totales en los ultimos afios ha sido extraordinario, alcanzando niveles de aproximadamente
US$180 millones de délares en comparacion con los US$50 millones en ventas que exhibia
en el afio 2003. Este crecimiento, sumado a las excelentes perspectivas del agro para los
proximos afios y al agresivo plan de expansion que Copeval ha implementado, me llevan a
concluir que las perspectivas para la empresa son excelentes, lo que se debiera reflejar en
los dividendos que los accionistas percibiran en el futuro.

En conclusion, considerando todo lo anterior y sumado a que antes de la Oferta las acciones
de Copeval S.A. tenian escasa presencia bursatil y que son acciones de poca liquidez, es mi
opinién que la Oferta puede ser conveniente para los accionistas que tengan necesidades de
liquidez inmediatas.

Finalmente, debo seflalar que la presente opinion la emito de acuerdo a lo exigido por el
articulo 207 letra ¢) de la Ley n® 18.045 sobre Mercado de Valores y en ningln caso puede
considerarse como un consejo o recomendacion a los accionistas en orden a aceptar o
rechazar la Oferta, decision que cada uno de los accionistas tomara sobre la base de sus
propias evaluaciones e intereses, siendo de su responsabilidad obtener la asesoria necesaria
segun corresponda.

Sin otro particular, saluda atentamente a Usted,
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Carlos Motta Bolla
Director
Compaiifa Agropecuaria Copeval S.A.,
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MAT.: Opinién de director sobre la
Oferta Publica de Adquisicién de
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Agropecuaria Copeval S.A.
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A : SENOR
GERENTE GENERAL
COMPANIA AGROPECUARIA COPEVAL S.A.

En relacion a la presentacion del antecedente, mediante la cual acompafia carta del
sefior director de la sociedad de su gerencia, en cumplimiento a lo dispuesto en la letra ¢) del
articulo 207 de la Ley N° 18.04, hago presente a usted que en opinion de esta Superintendencia:

— La opinion del sefior director Carlos Motta Bolla no cumple con lo dispuesto en
el articulo precitado, toda vez que no emite una opinién fundada respecto de la
conveniencia de la oferta para los accionistas.

La informacién solicitada debera ser remitida a este Servicio y a las bolsas de valores
dentro ¢l plazo de tres dias habiles a contar de la notificacion del presente Oficio, haciendo
mencién expresa en su respuesta al nimero y fecha de éste. Asimismo, copia de su respuesta
debera ser enviada a las bolsas de valores en ¢l mismo plazo.
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Saluda atentamente a usted,
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