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Santiago, 15 de diciembre de 2015

Sefior

Carlos Pavez Tolosa

Superintendencia de Valores y Seguros

Av. Libertador Bernardo O'Higgins N2 1449, piso 1¢

Santiago

De mi consideracidn:

En conformidad con lo dispuesto por la letra c} del Articulo 207 de la Ley N° 18.045, adjunto
encontrard copia de los informes escritos con la opinién fundada de los directores de Bupa Chile
S.A., que se seiialan a continuacidn, acerca de la conveniencia para los accionistas de la compaiia
en relacién a |a Oferta Publica de Adquisicidn de Acciones y Control lanzada por Grupo Bupa Sanitas
Chile Uno SpA, segtin el detalle contenido en el Aviso de Inicio de Oferta Publica de Adquisicién de
Acciones, publicado con fecha 9 de diciembre pasado en los diarios La Tercera y El Mercurio.

Se deja constancia que la indivtdualizacidn de los directores de Bupa Chile 5.A. cuya copia de informe
se adjunta a la presente, es la siguiente:

‘.’a\lun

- Sr.Ignacio Erefio Iriharren; O v,
_ H fm e D-'—'__— ".

Sr. Salvador Sald- Somavua,' . %DlGﬂAlmo i
- 5r. Carlos Antonio Jaureguizar Ruiz-Jarabo; ,—,}—'—"""’;
- Sra. Mdnica Paramés Garcia-Astigarraga; T sGo”

- Sra. Gab:jiela Pueyo Roberts;

- Sr.Joseé Francisco Tomas Martinez;
- Sr. Jorge Bande Bruck;

- Sr. Alvaro Erazo Latorre.
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Bupa Chile

Cerro Colorado 5240
Torres del Parque Il, piso 11
Las Condes, Santiago, Chile

T +562 2998 1800

Finalmente, se deja constancia que los informes antes sefialados se encuentran a disposicion
del publico, mediante publicacién en el sitio web
http://www.bupa.cl/bupa/site/tax/port/all/taxport21.html, en caracter de informacién de interés
para el mercado.

Saludamos atentamente a usted,

AndrésMaras Greene
Gerente General
Bupa Chile S.A.

c.c Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores
Bolsa Electronica de Chile, Bolsa de Valores
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores
Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA
Banchile Corredores de Bolsa S.A.



Santiago, 11 de diciembre de 2015

Sefiores accionistas de
Bupa Chile S.A.
Presente

Ref: Oferta puablica de adquisicion de
acciones de Bupa Chile S.A. por parte
de Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA.

Sefiores accionistas:

En mi caracter de director de Bupa Chile S.A. y de acuerdo a lo dispuesto en el Articulo
207, letra (c), de la Ley de Mercado de Valores, entrego mi opinion acerca de la oferta
publica de acciones efectuada por Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA teniendo como
objeto adquirir hasta 167.497.562 acciones de Bupa Chile S.A. y que fue realizada
mediante publicaciones de fecha 9 de diciembre de 2015 en los diarios El Mercurio y La
Tercera.

I. Relacién con el Controlador de Bupa Chile S.A. y el Oferente, e Interés en la Oferta

Fui elegido director a proposicion del Fondo de Inversiones Costanera (“FIP Costanera”)
ligado a ta Familia Said Somavia, quien, en la fecha de mi eleccién era accionista
mayoritario de la sociedad Cruz Blanca Salud S.A. (hoy Bupa Chile S.A.).

No soy accionista de Bupa Chile S.A. y, ademas de lo expuesto anteriormente, no tengo
interés en la Oferta.

Il. Opinién sobre la Oferta

En relacidon a la conveniencia de la Oferta, me permito sefialar que ésta puede ser
considerada atractiva para los accionistas que estén en la disposicién de vender sus
acciones por los siguientes elementos:

a) Condiciones de la oferta: El oferente ha ofrecido un precio de $568 por accidn, por
la totalidad de las acciones de la compaiiia y sin condicién alguna, ni de éxito ni de
cualquier otra variable.

Lo anterior, permitiria a los accionistas enajenar la totalidad de sus acciones
a un precio superior al de mercado teniendo la seguridad de que sus acciones
serdn adquiridas por Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA, por no estar sujeta la
compra a condicion alguna.

b) Cambios en escenario regulatorio: Segin se ha establecido en la agenda publica,
una de sus prioridades seria la discusién del cambio a la legislacién que regula a las
Instituciones de Salud Previsional (ISAPRES).



Bupa Chile S.A. posee un conjunto de inversiones de alta significacion
productiva como son Clinicas, Centros Ambulatorios, Imagenologia y Laboratorios,
entre otros, la incertidumbre ante un nuevo escenario regulatorio en las ISAPRES
debiese ser incorporada en el analisis para la toma de decisiones por parte de los
accionistas.

Habida consideracion de los argumentos expuestos, mi opinion es favorable a la oferta
referida y, por ende, conveniente para los accionistas.

lll. Consideraciones Finales

Las consideraciones sefaladas precedentemente las formulo, por exigencia legal y sobre
la base de los argumento citados antecedentes, en mi caracter de director de Bupa Chile
S.A.

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
Bupa Chile. 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,

Swla

Alvaro Fernando E}azo Latorre
Director
Bupa Chile S.A.

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

Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA

Banchile Corredores de Bolsa S.A.



Santiago,-a-9.de Diciembre-de.2015..—.

Sefiores accionistas
Bupa Chile S.A.
Presente

Ref: Oferta publica de adquisicién de acciones de Bupa Chile 5.A. por parte de Grupa Bupa Sanitas
Chile Uno SpA.

Hago referencia a [a oferta publica de adquisicidn de acciones (la “Oferta”) efectuada por Grupo
Bupa Sanitas Chile Uno SpA {el “Oferente”) mediante publicacién de fecha 9 de diciembre de 2015
en los diarios El Mercurio y La Tercers, que tiene coma objeto adquirir |a totalidad de las acciones
de Bupa Chile S.A. {“Bupa Chile”). En mi cardcter de director tle Bupa Chile S.A., 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. '

I. Relaclén con el Controlador de Bupa Chile y el Oferente, e Interés en la Oferta

Fui elegido como director a proposicién de Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA , controlador de
Bupa Chile 5.A. No soy accionista de Bupa Chile y, aparte de lo indicado anteriormente, no tengo
interés en la Oferta.

Il. Opinidén sobre la Oferta

Para emitir una opinidn sobre la Oferta de Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA creo conveniente
analizarla en relacién a dos aspectos distintos los cuales paso a detallar a continuacidn:

{i) El precio de |a oferta de $568 pesos por accidn es superior en un 5,9% al que se observaba el dia
anterior de hacerse piblica la Oferta, el cual alcanzé un precio de cierre de $562 pesos el pasado 4
de diciembre de 2015. Asimismo, el precio es 8,7% superior al promedioc de los Ultimos doce
meses. Lo anterior significa que !a oferta incluye un premio relevante para los accionistas que
concurran a la oferta.

(i1} Por Gltimo, v para tomar la decisién de aceptar la Oferta, se debe tener en cuenta que ésta es
por el 100% del capital accionaric de Bupa Chite. Por ello, una vez concluida la Oferta, la
disminucién en el ndmere de acciones disponibles en el mercado afectard su liquidez.

1it, Consideraciones Finales

Hago presente a los accionistas que las consideraciones sefialadas precedentemente las formulo
sobre la base de los citados antecedentes, en mi caricter de director de Bupa Chile, y por asi
exigirlo la ley.




También deho_hacer.presente que_mi.parecer no_puede.estimagse,.ni dicecta ni indirectamente,—

cOmo una sugerencia o consejo, ya sea para vender o no las acciones de Bupa Chile. En efecto,
para tal circunstancia, sugiero a los accionistas, si lo consideran necesario, procurar el
asesoramiento que estimen més adecuado, tanto en sus aspectos legales, financieros, tributarios u
otros, a fin de adoptar informadamente la decisin que estimen mas conveniente a sus

respectivos intereses. MA
/

Igifacio Erefio Iribarren

Director
Bupa Chile S.A.

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
Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA
Banchile Corredores de Bolsa S.A.
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Santiaga,.a 9.de.Diciembre.de 2015

Sefiores accionistas
Bupa Chile S.A,
Presente

Ref: Oferta publica de adguisicién de acciones de Bupa Chile $.A. por parte de Grupo Bupa Sanitas
Chile Uno SpA.

De mi consideracion:

En mi calidad de directora de Bupa Chile S.A. (Bupa Chile) y en cumplimiento de lo previsto en la
letra c) del Art. 207 de la Ley N° 18.045 {Ley de Mercado de Valores), indico a continuacién mi
opinién a los accionistas de Bupa Chile respecto de la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones
(“Oferta” u “OPA") de Bupa Chile, formulada por Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA, segun los
avisos publicados en los diarios £l Mercurio y La Tercera con esta misma fecha.

Hago presente que no soy accionista de Bupa Chile y no tengo interés en la Oferta, fuera de
aquellos que pudieren derivarse de las relaciones declaradas.

Mi opinidn es que la Oferta establecida en |a referida OPA resulta conveniente, por las siguientes
razones:

{i) Liquidez: La Oferta publica es por el 100% de las acciones de Bupa Chile, por lo que es posible
anticipar una caida importante en la liquidez en caso de que la OPA tenga una participacidn
mayoritaria por parte de [os accionistas de Bupa Chile.

{ii) Precio: Se debe tener en cuenta que el precio de la oferta de $568 pesos por accién es superior
en un 5,9% al que se observaba antes de hacerse publica la oferta el 4 de diciembre de 2015, el
cual alcanzé al cierre bursétil del dia anterior a $536. Asimismo, el precio es 8,7% superior al
promedio de los ultimos doce meses. Lo anterior significa que la oferta constituye un premio
relevante para los accionistas que concurran a la Oferta.

Finalmente, sefialo que los accionistas deben tener presente que esta opinién no es una
recomendacién para vender 0 mantener las acciones de Bupa Chile de que son titulares, sino que
la emito en virtud de lo dispuesto por la Ley dg Mercado de Valores.

Sin otro particular, les saluda atentamente,

Maonica Paramés Garcla-Astigarraga
Directora
Bupa Chile S-A-




el

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

Grupo Bupa Sanitas Chile Unc SpA

Banchile Corredores de Bolsa S.A.




Sefiores accionistas
Bupa Chile S.A.
Presente

Ref. Emite Opinién sobre Oferta Publica de Acciones

En mi calidad de Directora de Bupa Chile S.A. {en adelante “Bupa Chile”) vengo en emitir mi
opinién sobre fa Oferta Publica de Adquisicidn de Acciones (en adelante "OPA”), formuiada por
Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpaA {en adelante el “Oferente”) por la totalidad de [as acciones de
Bupa Chile, de conformidad con el aviso publicade en los diarios La Tercera y El Mercurio de fecha
de hay, en las términos que indico a continuacian:

1.

Fui elegida directora de Bupa Chile con fecha 11 de marzo de 2014, con los votos de Grupo
Bupa Sanitas Chile Uno SpA, controlador de Bupa Chile S.A.

No tengo participacion accionaria en Bupa Chile o el Oferente.

No tengo interés alguno en el resultado de la OPA, fuera de mi calidad de directora de
Bupa Chile 5.A. |

La OPA estd dirigida al 100% de las acciones emitidas de Bupa Chile.

El precio ofrecido es de $ 568 pesos por accién, lo que implica un premio de 6,7% sobre el
valor promedio de los 6 meses anteriores al anuncio de esta operacidn, y de un 11,0% sl se
compara con el precio promedio def afio 2014,

En bhase a los Estados Financieros de Bupa Chile a Septiembre de 2015 y tomando el
periodo que incluye los resultados de Octubre de 2014 a Septiembre de 2015, es posible
concluir que el indicador financiero de valorizacion EV/Ebitda alcanzaba a 13,7 veces y, si
se incorpora el valor de la oferta, dicho indicador alcanzaria a aproximadamente 20,7
veces, lo que implica un aumento de! indicador de valorizacién de un 51%.

Teniendo presente lo antes expresado, mi opinidn es que-la OPA debjera considerarse
conveniente para los Accionistas.

Finalmente, los Accionistas deben tener presente que esta opinidn no es una
recomendacién para vender o mantener las acciones de Bupa Chile de que son
propietarios, sino que la emito por asi ordenarlo expresamente el art. 207 letra c} de la Ley
de Mercado de Valores.

Santiago,.a- 9 de-Diciembra.de-2015—
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Saluda atentamente a Uds.,

Cc:

Gabri ueyo Roberts
irectora
upa Chile 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

Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA

Banchile Corredores de Bolsa S.A.
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—Santiago;-a-9-de-Diclembra-de-20-1.5—-

Sefiores accionistas
Bupa Chile 5.A.
Presente

Ref: Opinién respecto de {a Oferta Pablica de Adquisicidn de Acciones de Bupa Chile S.A. por parte

de Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA.

En mi calidad de director de Bupa Chile S.A. y, de acuerdo con los requerimientos de! Articulo 207,
letra c), de la Ley N” 18.045 de Mercado de Valores, cumplo con entregarles mi opinién fundada
respecto de la oferta mencionada.

1.- Antecedentes

Con esta fechz, la empresa Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA (el Oferente), ha lanzado una Oferta
Publica de Adquisicidén de Acciones por el 100% de las acciones de Bupa Chile S.A. a un precio de
$568 pesos por accion {la Oferta).

El aviso de inicio de la Oferta fue publicado en los diarios Ei Mercurio y La Tercera, con fecha de
hoy.

2.- Declaracion Previa

Soy director de Bupa Chile S.A. desde el 11 de marzo de 2014 y fui elegido a proposicién de Giupo
Bupa Sanitas Chile-Uno SpA, controlador de Bupa Chile S.A.

No poseo acciones de Bupa Chile S.A., y no tengo ningun interés especial en la Oferta distinto de
los que pudieran derivarse de las relaciones declaradas.

3.- Opinidn sobre la Oferta

Para emitir mi opinién he considerado los siguientes aspectos:

s Respecto al precio histérico, es interesante considerar que el precio promedio ponderado
por volumen de los Gltimos 12 meses de la accién de Bupa Chile 5.A. ha sido de alrededor
de $522,8 pesos, lo que arroja un 8,7% de premio en la Oferta, lo que puede considerarse
como relevante para aquellos accionistas que concurran a la Oferta.




!

o-—Ademds-se-debe-tomar.en.cuenta.que.en.base.a.los Estades. Einancieros. de Bupa Chilea
Septiembre de 2015 y tomando el periodo que incluye los resultados de Octubre de 2014
a Septiembre de 2015, es posible concluir que el indicador financiero de valorizacidon
EV/Ebitda alcanzaba a 13,7 veces y, si se incorpora el valor de la oferta, dicho indicador
alcanzaria a aproximadamente 20,7 veces, lo que implica un aumento del indicador de

valorizacién de un 51%.

4, Consideraciones adicionales

Estas consideraciones, en su conjunto, me inclinan a entregar una opinion favorable respecto a la
oportunidad que esta Oferta constituye para los actuales accionistas de Bupa Chile S.A.
Esta opinidn ha tomado como base la informacién publica de la Oferta, el Oferente y Bupa Chile
S.A., y la formulo porque asi lo requiere la ley en mi calidad de director de la mencionada
compaiiia. Esta opinién no puede estimarse, directa o indirectamente, como una sugerencia o
consejo para vender o no las acciones de Bupa Chile 5.A. lo que cada accionista debe evaluar y
decidir basado en sus propias consideraciones y situacion.

Carlos Antonio'.laureguizar Ruiz-Jarabo
Director
Bupa Chile 5.A.

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
Grupo Bupa Sanitas Chile Uno 5pA
Banchile Corredores de Bolsa S.A.



Santiago, a9de Diciembre de 2015

Sefores accionistas
Bupa Chile S.A.
Presente

Ref.: Opinidn del art. 207 letra ) de la Ley N° 18.045, respecto de
Oferta Piblica de Adquisicién de Acciones de Bupa Chile S.A.

De mi consideracion:

De conformidad con el aviso publicado en los diarios La Tercera y El Mercurio del dia 9 de
Diciembre de 2015, respecto de la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones ("OPA") efectuada
por la sociedad Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA (el “Oferente”) por la totalidad de las acciones
de Bupa Chile S.A. {"Bupa Chile"}, puedo informar a Uds. lo siguiente:

Soy director de Bupa Chile elegido el 11 de Marzo de 2014 con los votos del controlador de la
sociedad, Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA.

Manifiesto no tener relacidn o vinculo accionario con el Oferente ni con Bupa Chile, y no tener
interés ninguno en e! resultado de esta operacidn, salvo por lo indicado en el parrafo precedente.

Como se puede comprobar en el aviso antes mencionado, se ofrece un precio de $568 pesos por
accion de Bupa Chile S.A, lo que representa un incremento del 6,7% del precio pramedio de
mercado de esta accidn en los seis meses anteriores al anuncio de esta operacién, Asimismo, la
oferta se lanza por el 100% de las acciones de Bupa Chile en circulacién por lo que estimo que la
OPA puede resultar conveniente para los Accionistas, puesto que por el precio, es esperable que
un porcentaje significativo de los Accionistas venda sus acciones dentro de la OPA, lo que se
traduciria en una menor liquidez de la accidn o que podria afectar negativamente la cotizacién de
la accidn.

Por iltimo, en base a los Estados Financieros de Bupa Chile a Septiembre de 2015 y tomando el
perfodo que incluye los resultados de Octubre de 2014 a Septiembre de 2015, es posible concluir
que el indicador financiero de valorizacidn £V/Ebitda alcanzaba a 13,7 véces vy, si se incorpora el
valor de la oferta, dicho indicador alcanzaria a aproximadamente 20,7 veces, lo que implica un
aumento del indicador de valorizacién de un 51%.

En base a todo lo anterior considero que la OPA puede ser beneficiosa para los Accionistas.

Dejo constancia que la presente opinién se emite de acuerdo con lo ordenado por el art. 207 letra
c) de la Ley N° 18.045, y que no constituye ni puede ser interpretada como un consejo 0 asesoria
para mantener o vender acciones de Bupa Chile S.A.




Atentamente,

Cc:

José Ffancisco Tomdas Martinez
Director
Bupa Chile S.A,

Superintendencia de Valores y Seguros

Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores
Bolsa Electrdnica de Chile, Bolsa de Valores
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores

Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA

Banchile Corredores de Bolsa S.A.



Santiage, 14 de diciembre de 2015

Sefores accionistas de
Bupa Chile S.A.
Presente

Ref.  Oferta publica de adquisicion de acciones de Bupa
Chile S.A. por parte de Grupo Bupa Sanitas Chile Uno
SpA.

Sefiores accionistas:

Hago referencia a la oferta publica de adquisicién de
acciones (la "Oferta”) efectuada por Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA (e!
“Oferente”) mediante publicaciones de fecha 9 de diciembre de 2015 en Ios diarios
El Mercurio y La Tercera, que tiene como objeto adquirir hasta 167.497.562
acciones de Bupa Chile S.A. ("Bupa Chile™) que carresponden a la totalidad de las
acciones de Bupa Chile que hoy no son de propiedad del Oferente,

En mi caracter de director de Bupa Chile, 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 opinion acerca de la Oferta.

I Relacion con el Controlador de Bupa Chile y el Oferente, e
Interés en la Oferta

Actualmente me desempefio como presidente de! directorio de Bupa
Chile, sociedad que es controlada por el Oferente. Salvo por Io antes sefialado, no
tengo relacidén con el Oferente y no tengo interés en la Oferta.

. Opinion sobre la Oferta

En mi opinién la Oferta podria resultar conveniente para aquelios
accionistas que estan considerando disponer de sus acciones y asi hacer liquida
su inversién:

Precio. El precio de la Oferta de $568 creo que es atractivo,
mas si se tiene en cuenta que la Oferla no estard afecta a un factor de
prorrateo (ie. el Oferente adquirird todas las acciones que se acepten
vender en la Oferta).

Confirmando la conveniencia del precio, hago presente que
con fecha 4 de diciembre de 2015, Inmobiliaria Atlantis S.A., sociedad que
controlo, vendié al Oferente |a totalidad de las 110.632.438 acciones de




Bupa Chile de su propiedad, representativas del 17,35% del capital
accionario, al mismo precio de la Oferta.

Liquidez. La decision de los accionistas de concurrir a la
Oferta deberia también tomar en cuenta que ésta es por la totalidad de las
acciones que no son de propiedad del Oferente. Por ello, una vez concluida
la Oferta, y dependiendo de los accionistas que la acepten, el nimero de
acciones que se transen efectivamente en el futuro en las bolsas de valores
puede verse reducido sustancialmente, circunstancia que puede afectar su
liquidez.

1. Consideraciones Finales

Hago presente a los accionistas que las consideraciones sefaladas

precedentemente las formulo sobre la base de los citados antecedentes, en mi
caracter de director de Bupa Chile, 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 Bupa Chile. En efecto, para tal circunstancia, sugiero a los
sefores accionistas, si lo consideran necesario, requerir el asesoramiento que
estimen mas adecuado, tanto en sus aspeclos legales, financieros, tributarios u
otros, a fin de adoptar informadamente la decision que estimen mas conveniente a
sus respectivos intereses.

cCl

Sin otro particutar, los saluda atentamente,

~

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

Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA (Oferente)

Banchile Corredores de Bolsa S.A. {Administrador de la Oferta)




Santiago, 9 de Diciembre de 2015

Senores accionistas de
Bupa Chile $.A.
Prescnte

Ref:  Oferta publica de adquisicién de acciones de Bupa Chile S.A.
por parte de Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA.

Sefiores accionistas:

Hago referencia a la oferm publica de adquisicién de acciones y control (fa “Oferta”) efecruada
por Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA (el “Qferente”) mediante publicaciones de fecha 9 de
Diciembre de 2015 en los diartos El Mercurio y La Tercera, que tiene como objeto adquiric
hasta 167.497.562 acciones de Bupa Chile S.A. que corresponden al 26,27% del total de
acciones de Bupa Chile SA. La oferta no se encuentra sujeta a condicién de éxito alguna,

En mi caracter de dirccror de Bupa Chile S.A., y de acuerdo a lo dispucsto en el Articulo 207,
letra (c), de la Ley de Meraado de Valores, a continuacién emito el siguiente informe con mi
opinion acerca de la Oferta.

1, Relacién con el Controladotr de CBS y ct Oferente, e Interés en la Oferta

TFui clegido como director independiente a proposicién de AFP Habitat contando ademas con
los votos de las AFP Cuprum, Modelo y Planvital, asi como los de Banchile Administradort
General de Fondos, Compass Small Cap Chile, MBI Corredores de Bolsa, Fondo Mutuo
Acciones Chilenas Consorcio v deb Banco [tad por cuenta de mversionistas, entre otros, y no
tengo relacién con el controlador de Bupa Chile S.A. y el Oferente

Informo ademas que sov accionista de Bupa Chile S.A., dueio de 931 acciones adquiridas en
Junio de 2011, previamente a mi incorporacion como director independiente de Bupa Chile
S.A. v, apatte de lo indicado antetiormente, no tengo interés en ta Oferta.

2. Opini6n sobre Ia Oferta

Mi opinidn sobre la Oferta es favorable, es decir, que para un accionista resultaria convenicnte
pattcipar ca cila.

Esta opinion sc funda en los siguientes antecedentes:
a) El 22 de Enero de 2014 el Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA, lanz6 una oferta publica de

adquisicion de acciones v control para adquirir hasta ¢l 56% del total de acciones de Ia
antecesora de Bupa Chile S.A, Cruz Blanca Salud S.A. (la "Primera Oferta). Esta oferta resulté



exitosa. Como parte de las negociaciones de la Primera Oferta entre Grupo Bupa Sanitas Chile
Uno SpA y FIP Costancra (vehiculo a través del cual en esa fecha ¢l Grupo Said controlaba
Cruz Blanca Salud S.A.), se contemplé una opcidn de venta a favor de  esta dltima por el
remanente de su participacion acdonaria que podia ser ejercida cumplidos 24 meses desde el
cierte de la Primera Ofcra, es decir ¢ 24 de Febrero de 2016, Dicha oferta también
contemplaba qgue de ser cjercida esta opcion por FIP Costancra, ¢ste deberia efectuar una
segunda oferta publica de adquisicion de acciones dirigida a todos los accionistas por la
totalidad de las acciones. El precio de esta segunda oferta seria equivalente a un precio pot
accién de § 525, ajustado por la inflacién (segin el IPC publicado por ¢l INE) desde la fecha
de cierre de la Primera Oferta, con una mdaximo de 4% anual.

b) con fecha 4 de Didembre de 2015, Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA susceibié un
contrato de compraventa de acctones de Bupa Chile S.A con Tnmobiliaria Atlantis S.A. (la
sucesora de FIP Costanera propictatia de las acciones del Grupo Said) por el rotal de las
acciones que tenia bajo su propiedad Inmobiliaria Adantis S.A., quedando Grupo Bupa Sanitas
Chile Uno SpA con ¢l 73,73% de las acciones de Bupa Chile S.A. El precio de esta transaccion
fue de $568 pesos por accidn, es decir ¢l mismo precio que contemplaba la Primera Oferta,
aplicando ¢l reajuste del IPC para el periodo y el maximo de 4% anual para dicho reajuste.

c) habiéndose adelantado la opcién de compra al Grupo Said desde el 24 de Febrero de 2016 al
4 de Diciembre de 2015, el Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA, se vio en la obligacidn de
adelantar la fecha de la oferma publica de adquisicion de acciones comprometida en la Primera
Oferta de 2014 al 9 de Diciembre de 2015, la que es objeto de esta opinion.

d) Respecto del precio ofrecido. De acucrdo a la Oferta publicada pot ¢l Oferente, ¢l precio
ofrecido, ¢s de §568 por accién. Este precio no incluye ninglGn premio por conwol en razén
que ¢l Oferente ya detentaba el control de la sociedad con antetioridad a la Oferra.

Tl precio ofrecido es un 5,9 % superior por accidn respecto del precio de mercado el dia habil
anterior al anuncio publico de la transaccidn y un 13,3 % supedor al precio promedio de la
accion desde la oferta del 22 de Enero de 2014, -

c¢) Respecto de la bquidez de la accion. Desde I fecha de la primera Oferta las
transacciones de la accion aleanzaron un promedio diario de aproximadamente § 217 milloncs.

Luego de la transaccion con Inmobiliaria Atantis S.A., Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA
tendrd la propiedad del 73,73% de las acciones de Bupa Chile S.A, lo cual sumado a los
accionistas que eventualmente acepten la presente Oferta, que actualmente detentan el 26,27%
de Ias acciones, redundard en una menor liquidez de la accién.



3. Consideracioncs Finales

Las consideraciones sefialadas precedentemente, las formulo sobre la base de los citados
antecedentes, en mi caricter de director de Bupa Chile S.A., y por asi exigirlo la ley.

Debo hacer presente que mi opinidn no pucde estimarse, ni directa ni indirectamente, como
una sugerencia 0 consejo, va sea pam vender o no las acciones de Bupa Chile S.A. Para ese
efecto, sugiero a los sefiores accionistas, si lo consideran necesario, requerir ¢l asesoramiento
que cstimen mis adecuado, tanto en sus aspectos lcgalcf. financieros, tributados u otros, a fin
de adoptar informadamente la decision que estimen mas conveniente a sus tespectvos
Intereses,

Sin otro particular, los saluda atentamente,

Jorge Bande Bruck
Ditector
Bupa Chile S.A

cc: Superintendencia de Valores y Seguros
Bolsa de Cometcio de Santiago - Bolsa de Valores
Bolsa Electrénica de Chile, Bolsa de Valores
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores
Grupo Bupa Sanitas Chile Uno SpA
Banchile Corredores de Bolsa S.A.



