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Santiago, 2 de Agosto de 2006

Sefior

Alberto Etchegaray de la Cerda
Superintendente de Valores y Seguros

Av, Libertador Bernardo O'Higgins N°1.449
PRESENTE

Ref.: Remite informes individuales de
directores en relacion con la Oferta
Piblica de  Adquisicion de
Acciones de la serie tnica de
Compafifa Chilena de Tabacos
S.A.

De nuesira consideracion:

De acuerdo con lo dispuesto por la letra ¢) del articulo 207 de la Ley N°18.045 de
Mercado de Valores, en relacion a la Oferta Publica de Adquisicion de hasta 20.743.860
acciones de la serie inica de Compafiia Chilena de Tabacos S.A., iniciada por la sociedad
Inversiones Precis Limitada y cuyo aviso de inicio fue publicado con fecha 27 de Julio en
los diarios El Mercurio y La Tercera, acompafio a la presente copia de los informes
individuales de los directores de esta sociedad sefiores Carlos Francisco Caceres
Contreras, Roberto Guerrero del Rjo, Flavio de Andrade, Carlos Hurtado Ruiz-Tagle,
Teodoro Ribera Neumann y Jorge Rodriguez Grossi, que contienen la opinién fundada de
éstos acerca de la conveniencia de la oferta para los accionistas.

Una empresa del grupe British Americon Tobacco
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Sin otro particular, les saluda muy atentamente,

Gerente General
Compaiiia Chilena de Tabacos S.A.

c.c. Bolsa de Comercio de Santiago
Bolsa Electrénica de Chile
Bolsa de Valores de Valparaiso
Deutsche Securities Corredores de Bolsa Limitada
Inversiones Precis Limitada

Una empresa def grupo British American Tobacco
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CARLOS FRANCISCO CACERES C.

Santiago, julio 31 de 2006

Sefiores Accionistas
Compaiiia Chilena de Tabacos S.A.
Presente

Sefiores Accionistas:

Hago referencia a la oferta publica de acciones anunciada el pasado jueves 27 de
julio mediante la cual Inversiones Precis Ltda., filial de British American
Tobacco, anuncia una oferta publica de acciones para efectos de tomar la
propiedad del restante 29,63% de las acciones de dicha empresa que, al dia de la
oferta, no estd bajo su control.

En mi caracter de Presidente y Director de la Compaiiia Chilena de Tabacos S.A.
y en vista de lo dispuesto por el Articulo 207, letra C, de la Ley de Mercado de
Valores, paso a emitir el siguiente informe con mi opini6n de la oferta:

I Relacién con ¢l controlador de la sociedad y el oferente e interés en la
oferta.

Desde el afio 1990 ejerzo el cargo de Director de la Compafiia Chilena de
Tabacos S.A. y a partir de 1991 ocupo la Presidencia de dicho Directorio.
Para efectos de mi eleccién como Director de la compafiia he contado con los
votos de los controladores de la Compafiia Chilena de Tabacos 8§.A. Ademas,
en forma directa e indirecta por Sociedad de Inversiones soy accionista de la
empresa, como también lo es mi cényuge y mi hijo Carlos Francisco Caceres
Solorzano.

IL Opinién sobre la oferta.

Luego de analizar la proposicion de la oferta publica realizada por
Inversiones Precis Ltda. puedo sefialar que el precio ofrecido de $5.000 por
accion me parece una propuesta razonable tomando en consideracion la
realidad de los precios de mercado registrados en el Gltimo periodo. Este
precio ha sido afectado principalmente por las interpretaciones que el
mercado de valores y los accionistas actuales y potenciales han tenido acerca
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CARLOS FRANCISCO CACERES C.

de los impactos que en los resultados de la compaiiia puede tener la nueva
legislacion acerca del tabaco.

En particular quisiera indicar que una valoracién de mercado de la Compaiifa
Chilena de Tabacos toma en cuenta los flujos esperados, la tasa de descuento
que puede aplicarse a dichos flujos y también las proyecciones de los riesgos
que pueden afectar los resultados de la empresa. Una estimacion razonable de
cada uno de estos factores conduce a la conclusidon que la propuesta
formalizada por Inversiones Precis Ltda. puede ser evaluada como
conveniente y atractiva a los intereses de quienes la acepten. Por otra parte, es
interesante agregar la forma de pago al contado de la propuesta y los efectos
que dicha liquidez puede experimentar una vez concluida la oferta publica de
acciones, atn mas considerando que no esté condicionada a la adjudicacion
de un niumero determinado de acciones.

III.  Consideraciones Finales.

Hago presente a los sefiores accionistas que los comentarios sefialados
precedentemente los formulo sobre antecedentes concretos de desarrollo de
la Compaiiia, como también de los resultados obtenidos y lo hago en mi
caracter de Director y por asi exigirlo la legislacion vigente.

Por ultimo, quiero hacer presente que mi parecer no puede estimarse, ni
directa ni indirectamente, como una sugerencia o consejo para vender o no las
acciones de la Compafiia Chilena de Tabacos S.A. Los sefiores accionistas en
forma individual tienen la facultad para contar con los asesoramientos que
estimen pertinentes para la toma de decision definitiva.

Sin otro particular, les saluda muy atentamente,
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{Carlos F. Caceres
Presidente
ompafiia Chilena de Tabacos 5. A.
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GUERRERO

Roberto Guerrero del Rio
Carlos Olivas Marchant
Jovine Novoa Véasquez

Herndn Felipe Errdzuriz Carrea
Jorge Delpiano Kraemer
limena Bronfman Crenovich
Roberto Guerrero Valenzuela

OLIvos NOVOA

Arturo Marin Vicuna

Gonzalo Delaveau Swett

Juan Enrique Allard Serrano
Sebastidn Guerrera Valenzuela
José loaquin Laso Richards
Andrés von Teuber Corradi
José Miguel Ried Undurraga

ERRAZURI?Z

Sebastian Yunge Eyzaguirre
Cristidn Fabres Ruiz

José Miguel Herndndez Calderdn
Juan Pablo Gonzdlez Malina
Carlos Correa Rodriguez

Andrés Eyzaguirre Larrain
Macarena Ravinet Lyon

ABOGADOS

Carlos Caceres 5oldrzano
Dario Cavada Caiderdn
Mariana Viera Gutiérrez
Jaime del Valle Valenzuela
Camila Costagliola Zambrano
Sebastidn Abogabir Méndez
Josefina Consiglio Nualart”’

Santiago, 31 de julio de 2006

Serfiores
Accionistas Compania Chilena de Tabacos S.A.
Presente

Ref.: Oferta publica de adquisicién de acciones de Compania Chilena
de Tabacos S.A. por parte de Inversiones Precis Limitada.

De mi consideracion:

Como es de vuestro conocimiento, Inversiones Precis Limitada,
mediante publicaciones efectuadas en los diarios El Mercurio de Santiago
y La Tercera, ha formulado una oferta publica de adquisicién de acciones
(OPA) de hasta 20.743.860 acciones de la Compania Chilena de Tabacos
S.A. (Chiletabacos). ’

La sociedad oferente es una sociedad de responsabilidad limitada cuyo
controlador final es British American Tobacco T.L.C. (BAT) a través de sus
filiales indirectas Inversiones Casablanca S.A. y Precis (1814) B.V.

B.AT., por si y a través de sus sociedades filiales, es duena en la
actualidad de 49.256.140 acciones de Chiletabacos, que representan un
70,37% de la propiedad accionaria de esta sociedad. El remanente se
encuentra en poder de diversos accionistas por cuyo total de acciones se
ha formulado la OPA.

My
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GUERRERO - OLIVOS - NOVQOA - ERRAZURIZ ABOGADOS

En cumplimiento de lo dispuesto en la letra c) del articulo 207 del la ley N°
18.045 sobre Mercado de Valores, vengo en emitir un informe escrito con
- la opiniéon fundada acerca de la conveniencia de la oferta para los
accionistas.

Previamente, debo hacer presente que soy director de Compaiiia Chilena
de Tabacos S.A. desde hace 19 afios, habiendo sido elegido por
unanimidad de los accionistas, y en consecuencia con el voto favorable de
las acciones controladas por BAT. Ademas, he actuado tanto
personalmente como a través de la sociedad Guerrero, Olivos, Novoa y
Errazuriz Ltda., de la cual soy socio, como asesor legal en numerosos
asuntos de Chiletabacos.

Por otra parte, debo sefialar que no poseo acciones de Compariia Chilena
de Tabacos S.A. ni tampoco de BAT, ni de sus sociedades filiales.

Respecto de la oferta publica de adquisicion de acciones formulada por
Inversiones Precis Ltda., debo precisar que ésta es por el total de acciones
que no pertenecen directa o indirectamente al Grupo BAT, esto es por
20.743.860 acciones de Chiletabacos, a un precio por accién de $5.000.
La oferta no estd condicionada a la aceptacién por parte de un numero
minimo de acciones.

La oferta en cuestiéon representa un premio de 31,23 % con relacién a un
precio de $3.810 por accién, que constituye el precio de referencia
correspondiente al promedio ponderado de la transaccién de acciones de
Chiletabacos entre el 18 de abril y el 17 de julio de 2006, en las bolsas de
valores del pais.

Adicionalmente, el precio ofertado representa un premio de 33,33% sobre
el precio de cierre de las acciones de Chiletabacos en la Bolsa de Comercio
de Santiago el dia previo al aviso de la OPA, del dia 26 de julio de 2006,
que ascendié a $3.750.

Asimismo, el precio es 512,95 % superior al valor libro de la accién, segin
su ultima FECU al 30 de junio de 2006, que resulta de $815,72 por
accion.

Por otra parte, debo sefialar que de resultar exitosa la OPA, aunque lo sea
parcialmente, ello redundard en una menor liquidez de la acciones, toda
vez que un porcentaje aln mayor que el actualmente controlado por BAT
estara en poder de un solo controlador.

P



GUERRERO - OLIVOS - NOVOA - ERRAZURILZ ABOGADOS

Ademas, cumplo con indicar que no tengo ningun antecedente para
suponer que en el futuro pueda haber un incremento sustancial en el
precio de las acciones respecto de su precioc de transaccidn actual,
considerando también que es dificil prever cual sera el futuro de las
utilidades de la companiia, si se toman en cuenta el régimen tributario que
la afecta y las cada vez mayores restricciones que se han impuesto a la
industria tabacalera.

En consideracién a todo lo anterior, en opinién del suscrito, la oferta
formulada por Inversiones Precis Limitada puede ser considerada
conveniente para los accionistas.

He emitido la opinién precedente en cumplimiento de la exigencia de la
disposicion legal citada anteriormente.

Sin embargo, esta opinién no debe ser considerada como un consejo
especifico para aceptar o rechazar la oferta, sino tan solo, como ya se dijo,
como una simple opinion informada de un director de la sociedad, toda vez
que la decision definitiva de cada accionista para concurrir a la aceptacién
de la oferta debera fundarse en la conclusiéon que cada uno llegue sobre si
el precio ofertado la resulta presuntamente conveniente, teniendo en
relacidn otros aspectos relevantes que puedan ser importantes para cada
accionista, desde el punto de vista de orden financiero, tributario, legal o
de otra naturaleza.

Saluda muy atentamente a Uds.,

\\—w
Roberto Guerrero del Rio

Vicepresidente
Compaiiia Chilena de Tabacos S.A.

c.c.: Superintendencia de Valores y Seguros
Bolsa de Comercio de Santiago
Bolsa de Comercio de Valparaiso
Bolsa Electrénica de Chile
Compafiia Chilena de Tabacos S.A.
Inversiones Precis Limitada
Deutsche Securities Corredores de Bolsa Ltda.



whs

BRITISH AMERICAN

ToBACCO
. . . Lotin America & Caribbean
Rio de Janeiro, 28 de Julio de 2006 Rua da Candeléria, 66 - 122
CEP 20092-300
Sefiores Rio de Janeiro, R|

Accionistas de Brasil

Compaiiia Chilena de Tabacos S.A.

Ref.: Oferta piblica de adquisicién de hasta 20.743.860 acciones de Compaiiia
Chilena de Tabacos S.A. por Inversiones Precis Limitada

De mi consideracion:

En mi calidad de director de Compafifa Chilena de Tabacos S.A. (“CCT"), y en
cumplimiento de lo dispuesto por la letra ¢) del articulo 207 de la Ley N°18.045 de
Mercado de Valores, por la presente emito mi opinién fundada acerca de la
conveniencia para los accionistas de la oferta pablica de adquisicién de hasta
20.743 860 acciones de CCT formulada por Inversiones Precis Limitada (la “Oferta™).

L. Consideraciones previas

En primer lugar, hago presente a los accionistas que, ademés de director de CCT, soy
ejecutivo de British American Tobacco p.l.c., controlador final de Inversiones Precis
Limitada (“IPL”™), en la forma que se explica en el prospecto correspondiente.

II. Antecedentes de la Oferta

El 27 de Julio Gltimo se publicd en los diarios E1 Mercurio y La Tercera ¢l aviso de
inicio de la Oferta. Segin sus términos y condiciones, que constan tanto en dicho
aviso como en el prospecto tespectivo, IPL ofrece adquirir hasta 20.743.860 acciones
de CCT, a un precio por accién de $5.000. El éxito de la Oferta no esta condicionado
a la aceptacion por parte de un nimero minimo de acciones y, por otra parte, las
acciones objeto de ella corresponden a la totalidad de las acciones emitidas por la
sociedad que a esta fecha no son controladas por el controlador del oferente.

El precio ofertado asciende a $5.000 por cada accidn, valor que representa un premio
de 31,21% con relacion al precio de referencia de $3.810 por accion definido por la
Ley de Mercado de Valores para efectos de las Ofertas Pliblicas de Adquisicion de
Acciones, que corresponde al promedio ponderado de transaccion de las acciones de
CCT entre el 18 de Abril y el 17 de Julio de 2006 en las bolsas de valores del pais.

Asimismo, y segin se informa en el referido prospecto, el precio de la Oferta
representa un premio de 33,33% sobre el precio de cierre de las acciones de CCT en
la Bolsa de Comercio de Santiago el dia 26 de Julio de 2006, ascendente a $3.750,
altimo dia en que se transd en bolsa antes de la fecha del aviso de oferta.
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1I1. Conveniencia de la Oferta

Tomando en cuenta los antecedentes sefialados precedentemente, es posible advertir
que el éxito de la Oferta no alterard sustancialmente la estructura de propiedad ni de
administracion de CCT. Por otro lado, producto de la adquisicion por IPL de las
acciones objeto de la Oferta, debieran producirse efectos relevantes en la liquidez de
la accion en el mercado y eventualmente, podrian llevarse a cabo los planes de
negocios del oferente descritos en el prospecto.

En consideracion a lo anterior, en mi opinion la decisién de los accionistas de
concurrir a la Oferta debe fundarse en si el precio ofertado resulta conveniente para
ellos.

Hago presente, en todo caso, que la opinién expresada no debe ser mirada como un
consejo para aceptar o rechazar la Oferta, sino sélo como una relacion de aspectos
relevantes que pueden ser considerados por los accionistas a tal efecto. En este
sentido, sugiero a cada uno de éstos que pueda estar interesado en la Oferta, que se
asesore adecuadamente con personas especializadas en la forma que estime
pertinente, ya sea en el orden financiero, tributario, legal u otros, antes de tomar un
decision.

Por iltimo, deljo sefialar a los accionistas de CCT que emito esta opinién sélo en mi
calidad de diregtor de CCT y en cumplimiento de! mandato que me impone la ley.




Santiago, 31 de julio de 2006

Sefiores Accionistas
Compadia Chilena de Tabacos SA
Presente

Estimados sefiores:

La presente tiene como finalidad entregar mi opinion acerca de la Oferta Publica de
adquisicion de acciones de la Compaiiia Chilena de Tabacos por Inversiones Precis
Limitada filial de British Ametrican Tobacco p.l.c. (BAT), controlador final del oferente,
en mi calidad de Director de la Compafiia Chilena de Tabacos (CCT) y de acuerdo con
el articulo 207. letra c, de la Ley de Mercado de valores.

He sido elegido Director de la Compafiia Chilena de Tabacos con los votos del
accionista mayoritario BAT y no poseo acciones, directa o indirectamente, ni de CCT ni
de BAT.

La Compatifa Chilena de Tabacos es una empresa muy eficiente y exitosa, administrada
con los mejores estindares internacionales. Entrega dividendos adecuados y en forma
regular a sus accionistas, todo lo cual la convierte en una buena inversion para estos. Se
encuentra operando, sin embargo, en un sector, la produccién y comercializacion de
cigarrillos, extremadamente controvertido y que ha sido sometido recientemente a una
reforma legal profunda. Esta reforma estd en proceso de implementacién y resulta dificil
predecir su impacto de corto, mediano y largo plazo en los resultados de la empresa.
Evidentemente esto genera un grado de incertidumbre que debiera estar reflejado en los
precios que ha tenido la accidn.

La Oferta Pdblica en comento, ofrece un precio por accion de $5.000, que implica un
premio de 33,33% sobre el precio de cierre de las acciones de CCT en la Bolsa de
Comercio de Santiago el dia 26 de julio de 2006, ltimo dia que se transd en bolsa antes
de la fecha de aviso de oferta, de $3.750. Este es un premio significativo que hace
atractiva la oferta. Al analizarla los accionistas deben, ademas, considerar que de
resultar ella exitosa es el propdsito de BAT convertir CCT en una sociedad andnima
cerrada y obtener la cancelacion de su inscripcién en el Registro de Valores de la
Superintendencia de Valores y Seguros y su registro en las bolsas de valores del pais.
Esto, de materializarse, sin duda reducira muy significativamente la liquidez de estas
acciones y debiera perjudicar su precio futuro.

Mi parecer no debe estimarse, ni directa ni indirectamente, una sugerencia o consejo
para vender o no las acciones de CCT. Sugiero que los accionistas aprovechen el tiempo
para ejercitar la opcidn de venta para examinar en detalle los antecedentes de esta
operacidn y revisar con sus asesores su conveniencia.

Carlos Hudtado Ruiz-Tagle
Director Compafifa Chilena de Tabacos SA



Teodoro Ribera Neumann
Abogado
Doctor en Derecho

Santiago, 31 de julio de 2006

Sefiores Accionistas de la
Compatiia Chilena de Tabacos
Presente

Ref.: Informe sobre la Oferta Publica de
Adquisicibn de Acciones de la Compaiiia
Chilena de Tabacos por Inversiones Precis
Limitada.

Sefiores accionistas:

En consideracidn al articulo 207, letra ) de 12 Ley N.° 18.045 emito opinion respecto de la
oferta piblica de adquisicion de acciones realizada por la British American Tobacco, a
través de su filial Inversiones Precis Limitada, para efectos de tomar la propiedad del
restante 29,63% de las acciones de Compafiia Chilena de Tabacos S.A.

El precio ofrecido asciende a $5.000 por cada accién de la Compailia Chilena de Tabacos
S.A., lo que constituye un incremento de un 31.23% sobre el precio ponderado de las
transacciones bursatiles de las acciones de dicha Compaiiia realizadas entre el 18 de Abril
de 2006 y el 17 de Julio de 2006.

Dejo constancia que fui elegido con fecha 21 de abril de 2006 Director de la Compafiia
Chilena de Tabacos S.A. con los votos que la British American Tobacco posee en
propiedad a través de sus sociedades vinculadas, pero que carezco tanto de acciones en
Chiletabacos como de vinculaciones contractuales o intereses con la empresa controladora
o en la operacién en referencia misma.

La industria del tabaco es objeto de importantes limitaciones como de crecientes tributos,
por lo que las utilidades actuales como la politica de distribucién de utilidades de la
Compaiiia no pueden ficilmente ser extrapoladas al futuro. Ademaés, una parte de las
utilidades de Chiletabacos est4d relacionada con su capacidad exportadora, materia que
depende en gran medida de la voluntad y politicas de la British American Tobacco.

Las acciones de la Compaiiia Chilena de Tabacos S.A. tienen una baja presencia bursatil, y
es de suponer que luego de esta oferta piblica de adquisicion de acciones incrementen
dicha circunstancia. Por ello, para los sefiores accionistas que estén considerando o
necesiten hacer liquida su inversion, la oferta realizada parece conveniente.

Por iltimo, hago presente a los sefiores accionistas que esta opinién la formulo
exclusivamente para cumplir un mandato legal, en mi calidad de Director de la Compafiia
Chilena de Tabacos, y en consecuencia no puede estimarse, ni directa ni indirectamente,
como una sugerencia o consejo para aceptar o rechazar la oferta, siendo de responsabilidad
de cada accionista asesorarse del modo que estime mas conveniente, tanto en sus aspectos




Teodore Ribera Neumann
Abogadeo
Daoctor en Derecho

legales, financieros, tributarios y otros, a fin de adoptar informadamente la decigion que
estimen mdas convenientes a sus respectivos intereses.

Director
Compafiia Chilena de Tabacos 5.A.

Cc:  Superintendencia de Valores y Seguros
Bolsa de Comercio de Santiago
Bolsa de Valores de Valparaiso
Bolsa Electrénica
Deutsche Bank, Administrador de la Oferta



Santiago, 1 de Agosto de 2006

Sefiores Accionistas
Compaiiia Chilena de Tabacos SA
Presente

Estimados sefores:

Concurro a entregar mi opinidn respecto de la Oferta Publica de Adquisicion de
acciones de la Compania Chilena de Tabacos por Inversiones Precis Limitada,
filial de British American Tobacco p.l.c. (BAT), controlador final del oferente, en
mi calidad de Director de la Compaiiia Chilena de Tabacos (CCT) y de acuerdo
con el articulo 207. letra c, de la Ley de Mercado de Valores.

Fui elegido Director de la Compariia Chilena de Tabacos con los votos del
accionista mayoritario BAT y no poseo acciones, directa o indirectamente, ni de
CCT nide BAT.

La Compariia Chilena de Tabacos es una empresa eficientemente
administrada, de acuerdo a las mas modernas practicas internacionales. Su
politica de dividendos ha sido muy amplia y reguiar, lo cual la ha convertido en
una buena inversion para los accionistas. Su rubro, la produccion y
comercializacion de cigarrillos, es motivo de frecuentes controversias y ha
experimentado una importante reforma legal recientemente. Se esta en los
inicios de su implementacién y no es trivial predecir los efectos que ella tendra
sobre los resultados de la empresa. Por lo tanto, nos encontramos frente a un
escenario con grados de incertidumbre que seguramente se han reflejado y
seguiran reflejando en el valor de las acciones.

La Oferta Publica que comento, entrega un premio de 31.23% sobre el precio
de mercado definido por la Ley N° 18.045 como de referencia para los efectos
de las ofertas pUblicas de adquisicion de acciones, que asciende a $ 3.810 por
accién y que corresponde al precio ponderado de la accién entre el 18 de abril
y el 17 de julio del presente afio. Por lo tanto, se trata de un premio
significativo que le da valor a la oferta. Los accionistas deberan analizar,
ademas, que de resultar exitosa la OPA, la BAT pretende convertir a CCT en
una sociedad anénima cerrada y, de ese modo, obtener la cancelacion de su
inscripcién en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y
Seguros y su registro en las bolsas de valores del pais. Tal cambio reducira
significativamente la liquidez de estas acciones perjudicando, con alta
probabilidad, su precio fut

Director Compariia hilena de Tabacos SA



