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Inscripcion en el Registro de Valores N°0469.

Santiago, 30 de Agosto de 2004

Sefior

Alejandro Ferreiro Y.

Superintendente \)
Superintendencia de Valores y Seguros

Avda. Libertador Bernardo O’'Higgins 1449 7{7{

PRESENTE -
o
‘z

Ref.: Informe de Directores. 80

W

0
De nuestra consideracion: ‘L 0

De acuerdo con lo dispuesto en la letra ¢) del articulo 207 de |la Ley N°18.045, y dentro
del plazo legal, adjuntamos a la presente copia del informe del director de Editorial Lord
Cochrane S.A., sefior Claude Roy.

Atentamente,

v \J
or Valdés Correa

Adj.: Lo sefalado
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30 de Agosto de 2004

Sefiores

Accionistas de

Editorial Lord Cochrane $.A,
Presente

Ref.: Informe respecto de la Oferta Piblica de Adquisicién de Acciones por todas las
acciones de Editorial Lord Cochrane S.A. efectunda por South Andes Capital
Servicios Financieros S.A. (Ia “Oferta”),

En eumplimiento de la obligacién que la letra ¢) del articulo 207 de la Ley N°18.045 de
Mercado de Valores y dentro de plazo legal, en mi calidad de director de la sociedad
Editorial Lord Cochrane §.A., en adelante también la “Sociedad”, vengo en informar que
mi opinién acerca de la Oferta. Mi opinién se emite sobre la base de las siguientes
consideraciones:

L LA OFERTA.

De acuerdo a lo que se ha informado pablicamente, mediante la Oferta se ofrece adquirir
todas las acciones susctitas y pagadas de la Sociedad que le sean ofrecidas en venta al
Oferente. La Oferta se hace con el objetivo de dar cumplimiento a la Ley de Mercado de
Valores, especificamente el articulo 199 letra ¢), por el hecho que South Andes Capital
Servicios Financieros S.A. (“South Andes™), pretende adquirir el control de R.R. Donnelley
(Chile) Holdings, Inc. y Compafiia Limitada sociedad que, a través de su filial RR.
Donnelley (Santiago) Holdings, Inc. y Compafifa Limitada, es titular de 401.290.935
acciones de la Sociedad, representativas del 99,28%, aproximadamente, de su capital
suserito y pagado, participacién que representa mas del 75% del activo consolidado de
RRD Chile.

De esta forma la ley ampara a los accionistas minoritarios de la Sociedad dandoles la
oportunidad de vender sus acciones a South Andes en iguales 0 mejores condiciones a las
que tendra R R. Donnelley Chile Limitada, actual controlador de la Sociedad, para vender
$u participacidn indirecta en ésta.

Con fecha 26 de agosto de 2004, South Andes publico sendos avisos en los diarios La
Tercera y La Nacion, comunicando al pablico en general el inicio de la Oferta (los “Avisos
de Inicio”) y puso a disposicion de los interesados y accionistas de la Sociedad un
prospecto de la Oferta (el “Prospecto™), que contiene las condiciones y términos de la
Oferta, que han sido reproducidos en parte en los Avisos de Inicio,

Para efectos de fundar mi opinion acerca de la Oferta, estimo pertinente destacar sus
principales caracteristicas: _

a) La Oferta es, como ya se sefialé, por la totalidad de las acciones de emitidas por la
Sociedad, que se encuentren totalmente pagadas, libres de gravimenes,
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b)

c)

Y]

1L,

prohibiciones, litigios, embargo, medidas precautorias, condiciones suspensivas o
resolutotias, derechos preferentes, reales o personales a favor de terceros oponibles
a South Andes y, en general, de cualquier otra cireunstancia que impida o limite su
libre cesion o transferencia

El precio de la Oferta es Ia cantidad de US $0,03 (tres centavos de délar de los
Estados Unidos de América), por accién.

El precio de la Oferta se pagara en su equivalente en pesos, moneda nacional, sin
reajustes ni intereses, de acuerdo con ¢l tipo de cambio del Délar Observado
publicado en el Diario Oficial el dfa a partir del cual deba efectuarse el pago.

La Oferta carece de condiciones o eventos que puedan producir su revocacién o
caducidad, por lo tanto, el accionista minoritario que quiera vender tendr4 asegurada
la compra de sus acciones.

RELACION CON EL OFERENTE Y EL CONTROLADOR.

Declaro que a esta fecha, no tengo refacidon alguna ni interés en las operaciones, actos o
contratos del oferente South Andes.

Asimismo, declaro que a esta fecha, mi relacién con el controlador de la Sociedad, R.R.
Donnelley Chile Limitada, es Représentante Legal de dicha sociedad.

Finalmente, declaro no ser accionista de la Sociedad y no tengo ningiin interés particular en
la Oferta distinto de mis intereses derivados de las relaciones declaradas anteriormente.

115

FUNDAMENTOS DE LA OPINION,

Estimo que la Oferta seria conveniente para los accionistas de la Sociedad por las siguientes
razones:

1. El precio ofrecido en la Oferta representa un monto cercano al valor de libros de la
accion.

2. El precio ofrecido en la Oferta es superior al precio que recibir ¢! controlador por la
venta indirecta de su participacién en la Sociedad.

3. El hecho de haber establecido el precio en dolares hace que exista un riesgo respecto de
la fluctuacion del tipo de cambio,

4. Actualmente la Sociedad no tiene presencia bursitil relevante y las Gltimas operaciones
realizadas en la Bolsa de Comercio fueron hace més de 2 afios, con lo cual, esta es una
buena oportunidad para liquidar una inversidn a falta de un mercado para la accion de la
Sociedad,
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5. Al tratarse de una oferta por todas las acciones de la Sociedad que no se encuentran en
poder del controlador, quien ha comprometido no participar en la Oferta, los otros
accionistas de la Sociedad podran vender la totalidad de sus acciones sin que s¢ vaya a
aplicar un factor de prorrateo.

Finalmente, dejo constancia que mi opinidn es emitida pensando en la generalidad de los
accionistas de la Sociedad, no siendo consideradas situaciones particulares o beneficios
tributarios que pudieran perder algunos accionistas al participar en la Oferta —como por
ejemplo beneficios del articulo 57 bis de la Ley de la Renta. Serd responsabilidad de cada
accionista evaluar y asesorarse en forma independiente respecto de su participacion en la
Oferta.

Atentamente,
te]o)

Claude Jean Roy
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