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Sefores 03 julio 2020
Miembros del Directorio

Liberty Compaiiia de Seguros Generales S.A.

Santiago de Chile

Presente

De acuerdo con los términos de nuestra propuesta de servicios de fecha 01 de Junio de 2020, a continuacion presentamos las conclusiones del

andlisis que Liberty Compaiiia de Seguros Generales S.A. (“Liberty Seguros” o la “Sociedad”) nos encomendd. Este informe contiene nuestro
andlisis en calidad de evaluador independiente respecto de la operacion cubierta dentro del acuerdo para el desarrollo de negocios de seguros y
reaseguros de lineas especiales firmado con Liberty Mutual Insurance Company (LMIC), en adelante la “Operacion”.

Nuestro trabajo comprende una revision de las condiciones, efectos y el potencial impacto para la Sociedad, de acuerdo a los requisitos establecidos
en el Parrafo 8° del Titulo VII del Libro Il del Cédigo de Comercio Articulos N° 424 a N° 446, supletoriamente los articulos N° 44, N° 89, N° 146 y
siguientes de la Ley de Sociedades Anonimas de Chile ( “LSA”) y Articulo N° 41 E de la Ley de Impuestos a la Renta (“LIR”). Este informe se basa
ademas, en las Directrices del modelo Convenio Fiscal de la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econdémico (“OCDE”).

El presente informe ha sido preparado a peticion de Liberty Seguros y sobre la base de los supuestos proporcionados y validados por la Administracion
de la Sociedad, bajo el entendimiento que se trata de informacién fiable, completa y que no ha sido manipulada por quien la proporcioné.

La informacidn historica contenida en este informe no ha sido verificada por Mazars, ni ha sido sometida a los procedimientos de una auditoria a los
registros contables de Liberty Seguros y LMIC. Por tanto, no asumimos responsabilidad por la veracidad o integridad de la informacion provista.

Este informe sdlo puede ser publicado y dado a conocer en forma integra.
Atentamente,

Rodrigo Hernandez
Lead Tax & Legal Partner
MAZARS CHILE
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1. OBJETIVO Y ALCANCE

MAZARS




En funcion de lo convenido con Liberty Seguros, Mazars actua como evaluador independiente para informar a los accionistas de la Sociedad
respecto a las condiciones de la Operacion, sus efectos y su potencial impacto para Liberty Seguros, en el marco de lo dispuesto en el
Parrafo 8° del Titulo VII del Libro 1l del Codigo de Comercio Articulos N° 424 a N° 446, supletoriamente los Articulos N° 44 y N° 89 de la LSAYy la
normativa local de Precios de Transferencia explicitada en el Articulo N° 41 E de la LIR.

De acuerdo a lo anterior, Mazars prepard el presente informe, el cual contiene los siguientes antecedentes:

Una descripcion de la Operacion y sus condiciones

Un analisis cuantitativo y cualitativo de los efectos de la Operacion

Una evaluacion del impacto de la Operacion para Liberty Seguros, en cuanto a si contribuye al interés social de ésta

Hacemos presente que el analisis y las conclusiones de nuestro informe representan una opinion exclusiva de Mazars sobre la Operacion y, por lo
mismo, no constituye ni debe considerarse como una recomendacion ni como una indicacion dirigida al Directorio o a los accionistas de Liberty
Seguros sobre la manera de proceder frente a la Operacion. Las decisiones que se tomen por la Administracion y/o los accionistas sobre esta
materia seran de su exclusiva responsabilidad.

Hacemos expresa reserva que nuestro informe no tiene por objeto pronunciarse respecto al cumplimiento satisfactorio de otras exigencias
corporativas, tributarias o regulatorias que no se encuentren expresamente comprendidas en nuestra propuesta de servicios aprobada por la
Administracién de Liberty Seguros.

Nuestro trabajo se basd, fundamentalmente, en informacion corporativa y financiera recibida de parte la administracién de Liberty Seguros, asi como
informacidn publica del Grupo Liberty, la cual se encuentra disponible en el sitio web de la Sociedad y la Comision para el Mercado Financiero (CMF)
asi como en entrevistas y conferencias telefonicas sostenidas con la administracidn de Liberty Seguros. Dicha informacién no fue verificada por
Mazars bajo procedimientos de auditoria, por exceder el ambito de nuestro encargo.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Estructura y Objeto de la Sociedad

Liberty Compaiiia de Seguros Generales S.A., es una empresa perteneciente a Liberty Mutual Insurance Group (en adelante el Grupo), organizacion
fundada en el afio 1912 en Boston, Estados Unidos que actualmente posee mas de 50.000 empleados alrededor del mundo en mas de 800 oficinas en 30
paises. La Sociedad ofrece una amplia gama de productos y servicios de seguros, incluidos automdviles personales, propietarios de viviendas, lineas
especializadas, reaseguros, riesgos multiples comerciales, compensacion de trabajadores, automaoviles comerciales, responsabilidad civil general, garantia
y propiedad comercial.

Funcionalmente, el Grupo ejecuta sus negocios a través de dos unidades principales:

1. Global Retail Markets (GRM): combina la experiencia local de las filiales del Grupo en mercados en crecimiento fuera de los EEUU, con el desarrollo y
soporte de la Matriz en EEUU, con el objetivo de compartir capacidades para aprovechar las oportunidades de crecimiento a nivel mundial. GRM esta
compuesto por cuatro segmentos:

*  US Personal Lines y Business Lines: US personal Lines comercializa pdlizas de automéviles, hogares, y otros tipos de propiedades y
accidentes de individuos en EEUU. Business lines, por su parte sirve a pequefios clientes comerciales a través de un modelo operativo que
combina suscripcion local, conocimiento del mercado y servicios de una empresa nacional;

*  West: vende productos y servicios de seguros de propiedad y accidentes, salud y vida a individuos y empresas en Brasil, Colombia, Chile,
Ecuador, Espafia, Portugal e Irlanda;

»  East: vende productos y servicios de seguros de propiedad y accidentes, salud y vida a particulares y empresas en Tailandia, Singapur, Hong
Kong, Vietnam, Malasia, India, China y Rusia;
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Estructura y Objeto de la Sociedad

*  GRM Reinsurance consta de ciertos programas internos de reaseguro.

2. Global Risk Solutions (GRS): ofrece una amplia gama de cobertura de propiedad, accidentes, especialidad y reaseguro distribuida a través de
corredores y agentes independientes a nivel mundial. Los segmentos para GRS son los siguientes:

»  Liberty Specialty Markets incluye la mayoria de los negocios de Global Risk Solutions fuera de Norte América;

»  National Insurance incluye bienes y victimas en los EEUU con primas anuales superiores a USD 150K;

»  North America Specialty incluye principalmente lineas especializadas y propiedades no admitidas en América del Norte;
*  Global Surety es un proveedor global lider de contratos y fianzas comerciales para empresas de todos los tamarios; v,
«  Other Global Risk Solutions consisten principalmente en programas de reaseguro interno.

Cada uno operando independientemente del otro en ciertas areas como ventas, suscripcidn y reclamos, pero, segun corresponda, colaborando en otras
areas tales como actuariales y financieras.

Liberty Compaiiia de Seguros Generales S.A., perteneciente a Liberty Mutual Insurance Group, se dedica a la comercializacion de seguros generales,
individuales y colectivos en Chile.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Estructura y Objeto de la Sociedad

Liberty Compaiiia de Seguros Generales S.A., es una sociedad anonima especial que opera en el grupo de seguros generales, con domicilio legal en
Santiago, Rut 99.061.000-2, constituida por escritura publica de 22 de abril de 1920 ante notario publico sefior Arturo Bascufian Cruz.

Su existencia fue autorizada por Decreto N° 1284 del 1 de Mayo de 1920, cuyo certificado se publicé en el Diario Oficial el 7 de Mayo de 1920, se inscribid
en el Registro de Comercio de Valparaiso a fojas 362 y 377 el 17 de Mayo de 1920 y sus actividades estan fiscalizadas por la Comision para el Mercado
Financiero. La sociedad tiene como objeto asegurar a base de primas los riesgos comprendidos dentro del primer grupo de la clasificacion del articulo
octavo del Decreto con Fuerza de Ley nimero doscientos cincuenta y uno, de mil novecientos treinta y uno, sobre Compafiias de Seguros, y cubrir
cualquier otro riesgo que autorice la ley.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Descripcion de la Operacion — Acuerdo de Cooperacion

En base a lo informado por la Administracion, la Sociedad podria celebrar un acuerdo de cooperacidn con LMIC para el desarrollo de su linea de negocios
Lineas Especiales "Specialty Lines”, en lo que respecta a la venta de seguros, por una parte y la oportunidad de reasegurar esos riesgos, por la otra. El
objetivo de dicho acuerdo radica en la colaboracion entre las partes con el fin de desarrollar y consolidar las actividades que permitan incrementar la
comercializacidn de estas lineas de negocios por parte de la Sociedad, reasegurandolas preferentemente por LMIC.

Para tal fin, el acuerdo contempla la comercializacion y suscripcidn de polizas de lineas especiales por parte de Liberty Seguros, y su posterior reaseguro
de manera preferente con su compafia vinculada en el exterior LMIC, radicada en Estados Unidos.

Considerando que Liberty Seguros se especializa en la comercializacion de seguros generales, incluidos dentro de la linea GRM, actualmente la Sociedad
no cuenta con la experiencia y conocimiento necesario para el desarrollo de productos pertenecientes a Specialty Lines - GRS. Vale mencionar que las
polizas comercializadas en esta linea, conllevan un perfil de riesgo significativamente diferente al asegurado en las pdlizas incluidas en la linea GRM, y por
tanto requieren de un expertice especializado. Es por ello que, el acuerdo contempla el desarrollo y consolidacion de la unidad Specialty Lines en Chile,
que contara con el conocimiento y capacidades técnicas adecuadas, las cuales seran reaseguradas preferentemente por LMIC.

Asimismo, LMIC ha manifestado su interés en aumentar, ampliar y establecer su negocio de reaseguro de polizas de seguro de Specialty Lines en Chile.

Es importante sefialar que LMIC se encuentra debidamente registrado en Chile como compafiia reaseguradora extranjera en virtud de lo establecido en el
Decreto N° 251 de 1931 NCG 139 y se encuentra debidamente registrado en la lista de reaseguradores de la CMF.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Descripcion de la Operacion — Acuerdo de Cooperacion

La ejecucion del acuerdo, contempla la consolidacion de un equipo de profesionales en la Sociedad, dedicado exclusivamente al desarrollo de negocio de
Specialty Lines. Dicho equipo, estara a cargo de la suscripcidn, gestion comercial y distribucién de las pélizas de Specialty Lines.

Por su parte, LMIC pondré a disposicion de Liberty Seguros, toda su capacidad financiera y conocimiento técnico para el desarrollo de negocio de esta
linea, actuando como reasegurador de dichas pdlizas, siendo que cuenta con la capacidad de gestion de tales riesgos y los mismos se enmarcan dentro
del apetito y perfil de riesgo de LMIC.

A su vez, el acuerdo estipula, que durante el tiempo que se mantenga vigente el mismo, la Sociedad concedera una opcién preferencial a LMIC para
reasegurar las polizas del negocio Specialty Lines.

En el marco del contrato, las compafiias han establecido un esquema de facturacion intragrupo el cual garantiza una retribucion justa para ambas
entidades, considerando una asignacion de riesgos y funciones que les permita llevar adelante el desarrollo de esta linea negocio en Chile aprovechando
las ventajas y experiencia de cada entidad.

Metodologia de retribucion:

La retibucion del contrato incluye los siguientes aspectos:

1. Comision Regular: de acuerdo con la practica habitual del mercado de seguros y reaseguros de pdlizas de seguros emitidas en Chile, los contratos de
reaseguro de pdlizas de Specialty Lines que Liberty Seguros celebre con LMIC incluiran una comision a favor de la Sociedad compuesta por: las
comisiones de corredores de seguros y reaseguros, impuestos adicionales (retenciones) y un ingreso de mercado correspondiente a fronting fee.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Descripcion de la Operacion — Acuerdo de Cooperacion

La Comision Regular quedara debidamente establecida en los contratos de reaseguro correspondientes, y sera definida siguiendo las practicas habituales
y de mercado de seguros y reaseguros en Chile, en linea con la normativa de precios de transferencia.

2. Comisidn Adicional por desarrollo de negocio y Opcidn Preferencial: durante la vigencia del acuerdo, LMIC tendra la opcion preferencial de igualar
cualquier oferta de reaseguro que Liberty Seguro reciba de terceros en relacion con las pélizas de Specialty Lines.

3. Pago Opcidn Preferencial: como contraprestacion por el derecho preferencial de reaseguro, sujeto a que la Comision Regular no cubra los gastos
incurridos por el equipo de lineas especiales, LMIC se compromete a asumir dichos costos mas un margen de mercado que garantice el cumplimiento
de la condicion Arm’s Length.

Considerando que la ejecucion del acuerdo de cooperacion involucra la participacion de entidades pertenecientes al mismo grupo empresarial, dicha
transaccion estara sujeta al cumplimiento de la normativa de Precios de Transferencia tanto en Chile como a nivel internacional.

A efectos del presente estudio, se evaluara el perfil funcional y de riesgos asumido por las partes, y se definira la mejor metodologia para evaluar el
cumplimiento de la condicion de operador independiente de la Operacion.

A su vez, sera determinado un rango de mercado que sirva como referencia en la definicion del mark - up a establecer por la Sociedad al momento en que
se ejecute la Opcion Preferencial.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION
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3. MARCO REGULATORIO
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] MARCO REGULATORIO

Legislacion en Chile

Anivel local las operaciones con empresas relacionadas del exterior se encuentran reguladas conforme el Articulo 41 - E de la Ley de Impuesto de la
Renta (LIR) vigente a partir del 27 de septiembre de 2012.

Este estudio ademas se basa de manera complementaria en las Guias OCDE publicadas por OCDE (ultima versién julio 2017). El principio de valor de
mercado o arm’s length definido en la LIR y en las Guias OCDE establece que los precios acordados en las operaciones entre partes relacionadas deben
ser asimilables a aquellos que fueron o hubieran sido pactados entre entidades independientes bajo circunstancias iguales o similares.

Asimismo, Mazars evaluara si la operacion bajo anélisis da cumplimiento a los requisitos del Titulo XVI de la Ley Sociedades Andnimas (LSA) Art. 147 ss.,
a saber:

l.  Que su objeto sea contribuir al interés social,
Il. Que se ajuste en precio, términos y condiciones a aquéllas que prevalezcan en el mercado al tiempo de su aprobacion (principio arm’s length).

El presente informe comprende una revision de las condiciones, efectos y el potencial impacto econdémico para las sociedades involucradas, de acuerdo a
los requisitos establecidos en los articulos 146 y siguientes de la LSA.
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] MARCO REGULATORIO

16

Legislacion en Chile

En tal sentido, y conforme nuestra experiencia es esperable que la metodologia de remuneracidn establecida en el acuerdo de cooperacion a ser firmado
por las compaiiias esté sujeta a auditoria en el caso de no cumplir con una retribucién de mercado.

En funcion de lo convenido, Mazars actua como evaluador independiente para informar a los accionistas de Liberty Seguros respecto a las condiciones
de mercado de la Operacién, en el marco de lo dispuesto en el Titulo XVI de la LSA (i.e. “De las Operaciones con Partes Relacionadas en las Sociedades
Anonimas Abiertas y sus Filiales”).

Hacemos presente que el andlisis y las conclusiones de nuestro informe representan una opinion exclusiva de Mazars sobre la operacion bajo anélisis y,
por lo mismo, no constituye ni debe considerarse como una recomendacion ni como una indicacion dirigida al Directorio o0 a los accionistas de Liberty
Seguros sobre la manera de proceder frente a la servicios mencionados. Las decisiones que se tomen por el Directorio y/o los accionistas sobre esta
materia seran de su exclusiva responsabilidad.

Hacemos expresa reserva que nuestro informe no tiene por objeto pronunciarse respecto al cumplimiento satisfactorio de otras exigencias corporativas,

tributarias o regulatorias que no se encuentren expresamente comprendidas en nuestra propuesta de servicios aprobada por el Directorio de Liberty
Seguros.
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] MARCO REGULATORIO
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Legislacion Internacional - Accion N° 10 BEPS OCDE

A nivel internacional, las Guias de la OCDE proveen un marco teorico para el analisis de operaciones entre relacionadas (operaciones controladas) y
establecen el principio de plena competencia 0 arm’s length. Una transaccion controlada cumple con el principio de plena competencia, si los resultados de
la transaccion son consistentes con los resultados que se realizaron o hubieran realizado entre terceros en transacciones comparables bajo circunstancias
similares.

Asimismo, proveen consideraciones especiales para el tratamiento de servicios intragrupo en su Capitulo XII, donde se establece que los servicios pueden
incluir la gestion, coordinacion y el control de servicios para el grupo de sociedades que conforman el Grupo Econdmico Multinacional y que si bien el costo
de proveer dichos servicios puede ser asumido inicialmente por una determinada entidad (no necesariamente la matriz), para alinearse con el principio
arm’s length deben ser cargados a los beneficiarios reales conforme cierta metodologia de mercado.

Parrafo 7.2: “...un miembro de un grupo multinacional que necesite un servicio podria contratarlo a una empresa independiente o a una o varias empresas
asociadas del mismo grupo multinacional (esto es, dentro del grupo), o puede realizar el servicio por €l mismo. Los servicios intragrupo a menudo incluyen
servicios que suelen prestar externamente empresas independientes (como servicios juridicos y contables), ademas de los que ordinariamente
prestan internamente (por ejemplo, por la empresa para si misma, como la auditoria central, el asesoramiento financiero o la formacion de personal).
Para el grupo multinacional, no es ventajoso incurrir en costes innecesarios, sino que, por el contrario, si redunda en sus intereses prestar servicios
intragrupo de forma eficiente.”
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] MARCO REGULATORIO
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Legislacion Internacional - Accion N° 10 BEPS OCDE

Parrafo 7.54: “...solo surge la obligacion de pagar un servicio intragrupo cuando se cumple la prueba del beneficio, es decir, la actividad debe aportar al
miembro del grupo a quien se quiere cobrar el servicio un valor econémico o comercial que mejore 0 mantenga su posicion comercial, lo que a su vez viene
determinado por la evaluacion de si una empresa independiente en circunstancias comparables hubiera estado dispuesta a pagar por la actividad realizada
en su nombre por un tercero o la hubiera realizado ella misma internamente”.

La centralizacion de servicios, es una practica habitual en compafiias multinacionales, por temas de costos y eficiencia. En tal sentido la OCDE reconoce la
existencia de tales estructuras y reconoce la existencia de servicios intragrupo en tales casos, de la siguiente manera:

“Otras actividades que pueden afectar al grupo en su conjunto son aquellas centralizadas en la sociedad matriz 0 en uno o varios centros de servicios de
grupo (como una sede regional de la compafiia) y puestas a disposicion del grupo (o de varios de sus miembros). Las actividades que se centralizan
dependen del tipo de negocio y de la estructura organizativa del grupo pero, en general, suelen incluir servicios administrativos tales como planificacion,
coordinacion, control presupuestario, asesoria financiera, contabilidad, auditoria, servicios juridicos, gestion de cobros, servicios informaticos; servicios
financieros tales como la supervision de los flujos de tesoreria y la solvencia, las ampliaciones de capital, los contratos de préstamo, la gestion de riesgo de
tipo de interés y de cambio, y las refinanciaciones; asistencia en las areas de produccion, compras, distribucion y comercializacion; y servicios de gestion
de recursos humanos, tales como la seleccion y formacion de personal. A menudo, los centros de servicio del grupo también realizan trabajos de gestion de
pedidos, atencion al cliente y centro de llamadas, labores de I+D, o gestionan y protegen los activos intangibles de una parte o del conjunto del grupo
multinacional. En general, las actividades de este tipo se consideran servicios intragrupo dado que son el tipo de actividades por las que una
empresa independiente estaria dispuesta a pagar o que ejecutaria por si misma.”
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Analisis Cualitativo
1. Analisis Funcional

El anélisis de precios de transferencia se basa principalmente en la comparacion de las operaciones controladas (transacciones efectuadas entre partes
relacionadas) con las condiciones econémicas y de mercado de las operaciones efectuadas entre partes independientes bajo circunstancias similares. A
efectos de realizar dicha comparacion, es de caracter crucial hacer una evaluacion detallada de las funciones desempefiadas, los activos utilizados y los
riesgos asumidos por las partes, esto se debe a que la remuneracién determinada entre éstas, dependera del grado de aporte de cada uno de los factores
antes mencionados.

En este sentido, el analisis funcional de las partes involucradas es importante para determinar la comparabilidad entre las operaciones vinculadas (sujetas
a analisis) y las operaciones independientes seleccionadas como comparables.

Al respecto, es importante considerar el trabajo realizado por la OCDE en materia de precios de transferencia, llevado a cabo en el marco del Plan de
Accion BEPS. En este sentido, las acciones indicadas exigen una evaluacion cuidadosa y detallada de la realidad de las transacciones efectuadas entre las
partes relacionadas, evaluando asi, si los términos contractuales y la conducta de las mismas mantienen una relacion real, siendo la conducta la que
complementara o reemplazara los términos contractuales cuando estos estén incompletos o resulten incompatibles con el proceder de las partes.
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Analisis Cualitativo
1. Analisis Funcional

Como fuera indicado en la Seccidn 2 del presente informe, el acuerdo contempla un precio de la Operacidn conformado por la Comisidén Regular y la
Opci6n Preferencial.

En el caso de la Comisién Regular, las actividades desarrolladas y riesgos asumidos por la Sociedad corresponden a sus funciones habituales de
suscripcion y comercializacion de pélizas de seguros, las cuales seran remuneradas de acuerdo a una comision de reaseguros (incluyendo fronting fee)
establecida por las partes en base a las practicas del mercado y regulaciones de los actores locales. Considerando lo anterior, no se desarrollara un

analisis particular de la condicion de mercado de la Comisidn Regular, siendo que la misma se asume se encuentra establecida bajo parametros Arm’s
Length.

Respecto a la Opcion Preferencial, que sera ejecutada sélo en aquellos casos en que la Comision regular no permita cubrir la totalidad de los gastos
incurridos por el equipo de Liberty Seguros, a continuacion se evaluara el perfil funcional de ambas entidades a efectos de determinar la correcta
distribucion de riesgos y funciones y por consiguiente la retribucion justa.

El acuerdo de cooperacion contempla la formacion de un equipo especializado en Liberty Seguros, enfocado exclusivamente en el desarrollo de negocio de
Specialty Lines.
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Jl EFECTOS DE LA OPERACION

A continuacion se expone el organigrama propuesto actualmente — el cual puede modificarse segun las necesidades del negocio:

Manager Specialty
Lines

Suscripcion Operaciones Distribucion

Suscriptor Senior Jefe Suscripcién RC Analista Emisor Ejecutivo Comercial

Suscriptor Junior RC Suscriptor Senior RC
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Jl EFECTOS DE LA OPERACION

Analisis Cualitativo
1. Analisis Funcional

Durante la ejecucion de la Operacion, se espera la involucracién del equipo Specialty Lines en un 100%. Adicionalmente se estima que, profesionales en
némina de Liberty Seguros correspondientes a otras areas, se vean marginalmente involucrados en tareas de soporte y asistencia. Dichas actividades,
permitiran alcanzar los requisitos basicos necesarios para el funcionamiento y desarrollo del negocio.

A continuacion se identifican las areas, posiciones, funciones y proporcidn de tiempo dedicado a la Operacién de cada rol involucrado en el desarrollo del
negocio de las lineas especiales en el marco del acuerdo de cooperacion.

' Matriz de funciones activos y riesgos expuesta en Anexo 2.
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Area

Specialty Lines

Talent

Accounting & Reporting

Finance Operations

Claims

Distribution

Other shared functions (Legal, Risk,
Actuarial)

IT

IT Infrastructure

Posicion Tipo de Funcion

Funcion gestion estratégica y desarrollo de

Manager Specialty Lines .
negocio

Suscriptor — Operaciones - Distribucién  Funcién de gestién operativa directa

Posiciones de soporte _ 3 o
Funciones de gestion operativa indirecta

(assitant — junior)

Involucracion en la
Operacion*

100,00%

100,00%
1,90%
0,78%
0,90%
0,39%
0,16%

0,78%

0,78%
1,90%
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Analisis Cualitativo
2. ldentificacion de las Funciones

En esta seccion seran analizadas las posiciones involucradas en la operacion, y seran detallados las funciones que se desarrollan. Asimismo, seran
identificados los beneficios que los mismos implican, considerando los lineamientos de la OCDE en la materia que indican que un contribuyente estaria
dispuesto a pagar por tales funciones en la medida que ayuden a mantener su posicion comercial.

Por su parte, cabe sefialar que este analisis permitird como Ultima instancia caracterizar las funciones segun su naturaleza, lo que servira de base para
determinar la retribucién de mercado en una etapa posterior.

Por lo anterior, se identificaran las caracteristicas de las funciones desarrolladas y se determinara su naturaleza, toda vez que podra tener un impacto en la
forma que el mismo es retribuido conforme los estandares internacionales en materia de precios de transferencia.

Asimismo se analizara por qué la funcion es necesaria para el negocio y si existe o no duplicidad en el mismo.

IESE M A Z AR S



Jl EFECTOS DE LA OPERACION

Tipo de Funcién Posicion Actividades

Responsable del P&L Specialty Lines;

Impulsar la implementacion de objetivos estratégicos y operativos;

Desarrollar planes de negocios y marketing, analisis de productos, servicios, enfoque geografico e inteligencia de
Gestion estratégica y desarrollo S corredores;

Manager Specialty Lines ,

de negocio Responsable de gestionar el presupuesto;

Administrar a otros gerentes u oficiales de suscripcion;

Mantener controles y estandares de precios;

Suscribir nuevos negocios o renovar cuentas complejas.
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Jl EFECTOS DE LA OPERACION

27

Tipo de Funcion

Gestion operativa directa

Posicion

Suscriptor
Operaciones
Distribucion

(senior - jefe)

Actividades

Revisar y negociar los términos y condiciones de la politica con asistencia del gerente;

Establecer y mantener relaciones con la comunidad de corretaje;

Suscribir y renovar nuevos negocios;

Realizar llamadas de marketing independientes a corredores y posibles asegurados.

Contribuir al desarrollo de planes de marketing, analisis de productos, servicios, enfoque geografico e inteligencia;

Comunicarse con otros suscriptores de linea de productos y analistas de reclamos;

Realizar tareas relacionadas que se le soliciten, incluida la preparacién de informes, presentaciones y proyectos especiales para ayudar
a garantizar el éxito de la unidad de linea de productos especiales

Realizar investigaciones sobre datos financieros, perfiles de productos o mercados, o flujos de procesos comerciales

Recopilar y analizar informacion cualitativa y / o cuantitativamente, realizando seguimiento y verificacion de datos

Realizar actividades orientadas a la produccion, analizando informacidn aplicaciones y sistemas, manejando datos en hojas de calculo;
identificando e investigando anomalias; y haciendo correcciones seguin sea necesario.

Utilizar la informacion recopilada para desarrollar informes estandar; aportando conclusiones sobre tendencias, variaciones (contra el
plan, afio tras afio, etc.) y el desempefio del negocio

Apoyo en la realizacion investigaciones comerciales no rutinarias, mediante la recopilacion de datos, identificacion de opciones,
realizacion de analisis de costos/beneficios y la creacién de informes con andlisis detallados y / o propuestas para crear o revisar

politicas de gestion, procesos comerciales y servicios proporcionados a clientes.

MAZARS




Jl EFECTOS DE LA OPERACION

Tipo de Funcién Posicion Actividades

Ajustes IBRN;

- . . Servicio de nominas y relaciones laborales;
Posiciones junior y asistentes

, ) Facilities (gestion de viajes, tarjetas de crédito, parqueadero, material de oficina, etc);
de las areas: Actuarial, Talent,
) ) Administracion de cuentas corrientes de reaseguros, contabilidad y reporte;
Accounting & Reporting,
Contabilidad y reporte, gestion de cobranzas, tabajos de EXL, tesoreria (cobros y emision);
Gestion operativa indirecta Collection, Distribution, Claims
Aviso de siniestro, seguimiento a liquidador externo, andlisis de siniestro, proceso de pagos;
& Operations, Legal &

Compliance, Risk, IT, IT &

Infrastructure.

Respuestas de reclamos, consultas, seguimientos, requerimientos CMF, auditorias, depésitos generales condicionales;
Compliance risk assessement, certificaciones GC&E;
Actualizacion de politicas de riesgo;

Soporte de aplicaciones, soporte de escritorio, infraestructura.
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Jl EFECTOS DE LA OPERACION

Analisis Cualitativo
2. ldentificacion de las Funciones

Beneficios generales

Producto del analisis realizado, se desprende que las funciones desarrolladas por el equipo dedicado directamente a la Operacion proporcionan valor
economico o comercial para las entidades relacionadas, permitiendo la ejecucion de la Operacion y por tanto mejorando su posicién comercial a través del
incremento de las ventas originado en el mayor volumen de productos comercializados (Liberty Seguros), y el redimiendo asociado al negocio de los
reaseguros (LMIC).

Asimismo, se observan beneficios relacionados a:

Mejora posicion comercial y participacion en el mercado del Grupo;

Incremento de la cartera de productos de la Sociedad;

Aumento en el conocimiento técnico en area del personal de la compaifiia chilena;
Potencial impacto en ventas cruzadas;

Ingreso adicional proveniente de dicha area de negocio;

ANANANA N

29

M MAZARS



Analisis Cualitativo
2. ldentificacion de las Funciones

Las funciones realizadas por las posiciones del equipo Specialty Lines identificadas anteriormente, se centraran exclusivamente en el desarrollo de la
nueva linea de negocio y se considera razonable que el 100% de los costos incurridos sea incluido en la determinacion del precio de la Opcion Preferente.
Asimismo, se estima razonable la consideracion del aporte marginal de las posiciones relacionadas con la gestion operativa indirecta, en la medida que
realizan actividades de soporte necesarias para llevar a cabo la Operacion.

En base a lo mencionado, es posible concluir en primer término que las posiciones identificadas son complementarias del organigrama local, y no
constituyen duplicidad alguna con respecto a las funciones habituales de Liberty Seguros.

Cabe indicar también, que la determinacion del precio de la Opcion Preferente, incluira una proporcion de gastos indirectos (estructura y operacion) que
seran atribuibles de acuerdo a llaves de asignacion a ser revisadas periédicamente por la Administracion.

Finalmente, vale mencionar que Liberty Seguros, no ha celebrado acuerdos de comercializacion conjunta o desarrollo de negocio con ninguna otra entidad
relacionada o externa al Grupo, que sirvan de base de comparacion interna a la transaccion bajo analisis.
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Analisis Cualitativo
3.  Perfil de riesgos

El término «riesgo» se define como el efecto de la incertidumbre en la consecucidn de los objetivos del negocio. En todas las actividades de una empresa,
en cada medida adoptada para explotar las oportunidades, en cada vez que una empresa gasta dinero o genera beneficios, existe incertidumbre y se
asumen riesgos. Ninguna empresa con animo de lucro asume riesgos asociados a oportunidades comerciales sin esperar a cambio rendimientos positivos,
a excepcion de circunstancias excepcionales que podrian estar justificadas por razones de estrategia comercial u otras especiales. Esta nocién econémica
basica establece que cuanto mayor sea el riesgo asumido mas elevada sera la rentabilidad esperada, y viceversa.

En el marco de las acciones BEPS se determina que los riesgos asumidos contractualmente por una parte que no tiene la capacidad, en la practica, de
ejercer un control especifico y significativo sobre los riesgos, o que carece de capacidad financiera para asumir tales riesgos, seran atribuidos a la parte
que ejerza efectivamente dicho control y que disponga de capacidad financiera suficiente para asumir los riesgos en cuestion.

En funcion de lo expuesto, el siguiente analisis se basa en los riesgos asumidos por las partes, no conforme estrictamente al contrato que regula la relacion
entre las partes, sino mas bien en la observacion conductual de los participantes y el analisis de la parte que ejerce el control del riesgo y tiene la
capacidad préactica y financiera de asumirlo.
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Analisis Cualitativo
3.  Perfil de riesgos

Riesgo de mercado: en el marco de la operacion analizada, el riesgo de mercado se considera equitativamente compartido entre las partes siendo que
ambas compafiias participan del desarrollo de negocio, y actian en pos de la cooperacion conjunta.

Actualmente la Sociedad participa limitadamente del mercado de lineas especiales, y mediante el acuerdo negociado con su entidad relacionada, el Grupo
desea incrementar su cuota de mercado en Chile. Por lo tanto, ambas entidades actuaran en su beneficio. Para ello, LMIC proveera soporte y asumira
financieramente la mayor proporcién de los riesgos, mediante el reaseguro de las polizas comercializadas en Chile.

Riesgo de marca y reputacional: considerando que el objetivo del acuerdo de cooperacion es el desarrollo de un negocio en comun para el Grupo, ambas
entidades se encuentran igualmente expuestas al riesgo de marca y reputacion. Tanto Liberty Seguros como LMIC son equitativamente responsables por
actuar dentro de los parametros y politicas de Liberty Mutual y velando por el cumplimiento de la normativa local.

Riesgo legal, de cumplimiento y requlatorio: con respecto a la division de responsabilidad legal y riesgos de cumplimiento, tanto la Sociedad como LMIC
asumen ambos riesgos, considerando que cada entidad se encuentra legalmente constituida en su pais y se encuentran condicionadas a actuar en
cumplimiento de la legislacion y normativa locales.
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Analisis Cualitativo
3.  Perfil de riesgos

Riesgo cambiario: el riesgo cambiario de la operacion estara definido por el esquema de facturacion establecido para los pagos generados como resultado
del acuerdo de negocio. Siendo que los gastos asumidos por la Sociedad seran en su mayoria en pesos chilenos, la exposicion al riesgo cambiario sera
nula en la medida que las facturas emitidas por Liberty Seguros a LMIC sean denominadas en pesos chilenos.

Riesgo liquidez: es posible estimar que la exposicion de Liberty Seguros al riesgo de liquidez se encuentra mayormente limitada, considerando que el
acuerdo de cooperacion implica la preferencia de reaseguro de las pdlizas comercializadas de lineas especiales con su entidad relacionada LMIC. Siendo
que ambas entidades pertenecen al mismo grupo econémico, y el objetivo del acuerdo es el desarrollo conjunto, se estima baja la probabilidad de enfrentar
problemas de liquidez respecto al flujo de los reaseguros. Asimismo, la situacion financiera junto con la experiencia de LMIC en la comercializacion de
productos de la linea GRS, permiten inferir que la compafiia cuenta con los recursos necesarios para afrontar este riesgo.

Por otro lado, respecto al flujo de los seguros comercializados en Chile, histéricamente los ratios han demostrado baja exposicién a riesgos de liquidez.

Riesgo de reasequro: considerando que, LMIC a efectos del acuerdo de cooperacion actuara como el reasegurador preferente del negocio Specialty Lines,
no existiria exposicion de Liberty Seguros a un potencial riesgo por reaseguro.
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Jl EFECTOS DE LA OPERACION

Analisis Cualitativo
3.  Perfil de riesgos

Riesgo de insolvencia del reasegurador: si bien la mayor parte de los riesgos sera transferida a LMIC mediante el contrato de reaseguro, legalmente sigue
siendo Liberty Seguros la entidad responsable de cara al cliente asegurado por las pélizas que fueron comercializadas.

Por lo tanto, en caso de insolvencia o quiebra del reasegurador, el riesgo seria asumido por la Sociedad. No obstante, dicho evento se estima improbable
considerando la calificacion crediticia del reasegurador, su solvencia financiera, historia en el mercado y el hecho que sea parte del Grupo y contraparte en
el acuerdo comercial analizado.
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Analisis Cualitativo
4.  Caracterizacion de la Operacion

Tal como sefialan las guias OCDE, la asuncién de riesgos por parte de cualquier integrante de la operacién puede incidir de forma significativa en el precio
de la transaccion de acuerdo con el principio de plena competencia.

Conforme surge del analisis anterior, el acuerdo estable un marco de cooperacién mediante el cual se acuerda que gran parte de los riesgos seran
trasladados preferentemente al reasegurador LMIC, quien los asumira, atendida la capacidad financiera de hacer frente a ellos.

El anélisis econémico, por tanto, debera tomar en cuenta que Liberty Seguros en la operacion analizada, posee una actividad limitada en las funciones y
riesgos asumidos, basada principalmente en el apoyo a la comercializacion de los seguros, labores administrativas asociadas a la gestion de la cartera y
riesgos practicamente nulos.

En virtud de lo expuesto, resulta razonable que ambas entidades participantes del acuerdo reciban una retribucién equivalente a las actividades
desarrolladas y riesgos asumidos en cada caso.

Al respecto, la Comision Regular permite a Liberty Servicios cubrir sus funciones de suscripcion y comercializacion de pdlizas de seguros especiales,
incluyendo los gastos de corretaje e impuestos asociados, obteniendo una ganancia equivalente a la comision de fronting fee.
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Analisis Cualitativo
4.  Caracterizacion de la Operacion

Y en aquellas circunstancias, en las que dichas comisiones no permitan obtener una ganancia a la Sociedad y cubrir los gastos que significa soportar el
desarrollo del negocio de Specialty Lines y, por efecto de tener derecho a una opcién preferente de reaseguro de esos negocios, LMIC retribuira a Liberty
Seguros mediante el pago de la Opcién Preferencial.

El precio de la Opcion Preferencial, seré determinado mediante la aplicacién de la siguiente formula:
Precio Opcion Preferencial = [(Costos Directos + Costos Indirectos + Gastos estructura) * (1+ mark up)] + Gastos variables

Donde: Costos directos = 100% costos equipo Specialty Lines
Costos indirectos = % equipo gestion operativa indirecta
Gastos estructura = alquiler de oficinas, suministros, servicios publicos, limpieza y mantenimiento de instalaciones, etc.
Mark up = margen de rentabilidad de mercado
Gastos variables = viajes, refacturaciones por gastos incurridos equipo Specialty Lines, tickets, etc.

Por su parte, LMIC obtendra como retribucion la prima por reaseguro cedida por Liberty Seguros. Asimismo, la entidad americana se vera beneficiada de la

potencialidad de desarrollo del mercado en Chile y la relativa estabilidad de flujos en la medida que el negocio en Chile crezca, dado la opcion de
reaseguro preferencial.
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Analisis Cualitativo
9. Racionalidad comercial y de negocio

En base a lo expuesto, cabe sefialar que la principal razén que motivaria la Operacion radica en el hecho de aprovechar la oportunidad de mercado que
tendrian las sociedades y beneficiarse tanto de la experiencia y capacidad de LMIC como de la cartera de clientes de Liberty Seguros. Combinando ambas
variables en un negocio rentable para el Grupo.

Desde el punto de vista de Liberty Seguros, la compafia veria motivada su participacién en el acuerdo, considerando que el mismo podria generar el
acceso a clientes con otro perfil que no son los habituales, gatillando esto la oportunidad de potencializar ventas cruzadas en otras areas. Asimismo, dicho
acuerdo permitiria a la Sociedad aumentar su participacién de mercado en la industria local, generando por tanto una consolidacion importante.

Por otro lado, el hecho de contar con el soporte de LMIC, con vasta experiencia en negocios de Specialty Lines, y a su vez trasladarle a esta ultima la
mayor proporcion de riesgos mediante la figura de reaseguros, genera una oportunidad de bajo riesgo para la Sociedad y con alta potencialidad de
beneficios.

Asimismo, el esquema de facturacion establecido mediante la Opcion Preferencial, asegura que la entidad local reciba una retribucion justa por las
funciones realizadas y los recursos utilizados en Chile, en aquellos casos en que la Comision Regular no permita cubrir los costos de la Sociedad.
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Analisis Cuantitativo

4.  Estimacidn de un rango de precios de mercado

A efectos de determinar si las condiciones pactadas para la determinacién del precio de la Opcion Preferente cumple con la condicién de operador
independiente, es preciso llevar a cabo un analisis de precios de transferencia que permita identificar operaciones comparables realizadas por terceros
independientes. La seleccion de un método de precios de transferencia, consiste en encontrar el método mas apropiado a aplicar para cada transaccion en
particular.

ElArt. 41 E de la LIR reconoce 6 métodos, de los cuales 5 de ellos se condicen con los sefialados en las Guias OCDE: i) Método de Precio Comparable No
Controlado, ii) Método del Precio de Reventa, iii) Método del Costo Mas Margen, iv) Método de Division de Utilidades y v) Método Transaccional de
Margenes Netos (TMN). Adicionalmente, se agrega uno nombrado “Método Residual’, que admite la aplicacién de otras metodologias cuando los
anteriores no han sido seleccionados como los mas idoneos.

Los principales factores que determinan la confiabilidad de un método son:

()  elgrado de comparabilidad entre las entidades relacionadas y operaciones o empresas comparables, y
(i) lacalidad de la informacién y la validez de los supuestos empleados en el analisis.

Para ello, el proceso de seleccion debe tener en cuenta las fortalezas y debilidades de los métodos que reconoce la OCDE.
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Analisis Cuantitativo

4.  Estimacidn de un rango de precios de mercado

Como consecuencia del analisis efectuado, se concluyd que el uso del método TMN en su version externa, es capaz de proporcionar una medida confiable
para determinar el mark up a ser considerado en la definicion del precio de la Opcién Preferente, de acuerdo a las funciones desarrolladas por el equipo
Specialty Lines y asesores.

Este método compara la rentabilidad operativa obtenida por una de las partes involucradas en la transaccién controlada, con la rentabilidad operativa
obtenida por entidades independientes que desempefian funciones, asumen riesgos y aplican activos similares.

En base a la descripcion funcional de la Operacion y la caracterizacidn de las posiciones involucradas, fue posible identificar informacién publica de
compafiias independientes que realizan actividades, asumen riesgos y emplean activos similares a los de Liberty Seguros en el marco de la transaccion
analizada.

Al respecto, las actividades desarrolladas por el equipo Specialty Lines y el soporte de las posiciones de las otras areas, pueden ser clasificadas como:

Gestion estratégica y desarrollo de negocio = Manager Specialty Lines

Gestion operativa y soporte = resto de las posiciones involucradas
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Analisis Cuantitativo

4.  Estimacidn de un rango de precios de mercado

Para el andlisis de las actividades cubiertas dentro del acuerdo de colaboracion, se ha seleccionado como mejor indicador al MOCG definido a
continuacion:

Margen Operativo sobre Costos y Gastos (MOCG) = (Utilidad de Operacion) | (Costos + Gastos Operativos)
EI MOCG resulta razonable toda vez que una compafiia espera mediante su retribucién cubrir sus costos y gastos de operacion.

El proceso de busqueda estuvo orientado a identificar compafiias independientes que desarrollaran funciones, asumieran riesgos y emplearan recursos
similares a los de Liberty Seguros en el marco de la Operacion.

A efectos de confeccionar un benchmark de mercado, se efectud un proceso de busqueda de compafias comparables en la base de datos internacional
Standar & Poors Capital 1Q.

A continuacion se presenta el detalle del proceso realizado y los criterios de seleccion considerados:
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Jl EFECTOS DE LA OPERACION

Analisis Cuantitativo

Gestion Estratégica del Negocio

Gestion Operativa y Soporte

Criterio

Codigos SIC

Estatus de la compafiia
Tipo de compariia

Informacion disponible
Resultados Operacionales

Ratios operativos

Criterios cualitativos

41

Descripcion

8721: Servicios de contabilidad, auditoria y teneduria de libros.

8741: Servicios administrativos

8742: Servicios de consultoria y gestion

8748: Servicios de consultoria empresarial no clasificados en otra
parte

Inclusién de comparias con estatus operativo

Exclusion de compaiias privadas

Exclusién de compariias con informacion financiera no disponible
para el periodo 2017 — 2019

Exclusién de compafias con pérdidas operativas promedio para el
periodo 2017 — 2019

Exclusion de compafiias sin informacién disponible de ingresos
2017 - 2019

Diferentes actividades
Diferente nivel de mercado

Diferentes productos

Exclusion de compaiiias radicadas en paises de baja o nula
tributacion fiscal

Descripcion

7361: Agencias de empleo

7363: Servicios de suministro de ayuda
7389: Servicios comerciales, no clasificados
8742: Servicios de consultoria de gestion

Inclusién de compafias con estatus operativo

Exclusion de compaiiias privadas

Exclusién de compafiias con informacion financiera no disponible
para el periodo 2017 — 2019

Exclusién de comparias con pérdidas operativas promedio para el
periodo 2017 — 2019

Exclusion de compafiias sin informacion disponible de ingresos
2017 - 2019

Diferentes actividades
Diferente nivel de mercado

Diferentes productos

Exclusién de compariias radicadas en paises de baja o nula
tributacion fiscal
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Analisis Cuantitativo

4.  Estimacion de un rango de precios de mercado

En base a los criterios descritos, fueron seleccionadas compafiias funcionalmente comparables a las funciones desarrolladas por el personal de la
Sociedad en Chile, fueron elaborados dos rangos de mercado de margenes comparables a tal fin:

A continuacion, se expone el rango de MOCGs obtenido por las entidades comparables (promedio 2017 — 2019):

Gestion estratégica y desarrollo de negocio

Minimo Q1 Q2 Q3 Méaximo
I I I I I
I I I I I

7,13% 7,25% 8,49% 11,57% 14,65%
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Analisis Cuantitativo

4.  Estimacion de un rango de precios de mercado

Gestion operativa y soporte

Minimo Q1 Q2 Q3 Méximo
I I I
I I I I I

3,85% 4,23% 4,54% 5,24% 5,76%

Cabe indicar que los rangos de mercado son estables en el tiempo (2 - 3 afios), pero deberan revisarse en caso de hechos econdmicos que hagan desviar
las rentabilidades obtenidas por las comparables de manera significativa, o si por el mero paso del tiempo los rangos difirieren significativamente.

A su vez, en principio, la mediana del rango observado es la medida recomendada toda vez que constituye un parametro conservador desde el punto de
vista fiscal y menos sujeto a variaciones a lo largo del tiempo, brindando estabilidad a los margenes aplicados.

oy M AZARS
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION
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Tutela del interés social en la Operacién
1. Marco Teobrico

El interés social es un concepto subyacente en el Derecho societario chileno, cuyo mayor desarrollo doctrinal y jurisprudencial se ha producido bajo el
marco de la ley de sociedades anénima (‘LSA”, Ley 18.046).

La LSA no contiene una definicion expresa del concepto de “interés social”, sin embargo, tanto la doctrina chilena como comparada han esbozado dos
grandes aproximaciones a dicho concepto.

Por una parte, la llamada teoria institucionalista, que define a la sociedad anonima como un nucleo en torno al cual giran variados y diversos intereses,
entre los cuales figura —como uno mas — el interés de los accionistas. Bajo esta concepcidn, la sociedad posee una funcion publica al interior de la
economia, como un medio por el cual se desarrolla la actividad productiva del pais. Como consecuencia de lo anterior, el “interés social” no se identificaria
solamente con el interés de los accionistas, sino que incluiria también el propio de otros actores externos a la sociedad (i.e. stakeholders), llegando en
algunos casos a supeditarse dicho interés a la funcién publica que le corresponderia cumplir a la sociedad.

Por otra parte, la vision contractualista del interés social, que define a la sociedad anénima como una institucidn juridica de Derecho privado v, por

consiguiente, conforme a esta teoria, el “interés social” se refiere solo al interés de los socios o0 accionistas de la sociedad, excluyendo intereses de
terceras partes, tales como acreedores o incluso el de los accionistas minoritarios. Al contrario, en opinion de esta teoria, dichos intereses estarian

cubiertos por normas de orden publico.
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Jll ANTECEDENTES Y DESCRIPCION DE LA OPERACION

Tutela del interés social en la Operacién
1. Marco Teobrico

Como consecuencia de lo anterior, esta teoria ha concebido al interés social como “aquel interés comun de los socios en su calidad de tales”. Por lo tanto,
el interés social debe propender siempre al fin dltimo de la sociedad (causa del contrato), que no es otro que lograr la maximizacion de sus utilidades por
medio de la actividad societaria. Puede decirse que éste es el minimo comun denominador que une a los socios 0 accionistas desde la constitucion de la
sociedad hasta su disolucion. Asi, el concepto de interés social se torna un concepto objetivo, en la medida que un hecho contribuira al interés social
cuando aquél genere un beneficio para el patrimonio de la sociedad; y por el contrario, dicho interés se vera perjudicado cuando hay un perjuicio para el
patrimonio de la sociedad.

2. Derecho Chileno

Nuestro ordenamiento juridico se inclina por la teoria contractualista del interés social, en tanto éste necesariamente dice relacion con el interés de los
socios 0 accionistas, con exclusion de terceros, por legitimos que puedan ser sus intereses. No obstante lo anterior, es también evidente que, dentro de
una misma compaiiia, pueden confluir multiples intereses entre sus accionistas, los cuales — supuesta su licitud - se encuentran también amparados en la
LSA por distintas vias y a distintos niveles (i.e. regulacion de Directorio, Juntas, derechos de accionistas, etc.).
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Tutela del interés social en la Operacién
2. Derecho Chileno

Siguiendo este punto de vista, el interés social consiste en un concepto objetivo, vinculado directamente con la causa del contrato (i.e. “poner algo en
comun con la mira de repartir entre si los beneficios que de ello provengan”, en los términos del articulo 2053 del Cddigo Civil). Siendo éste el fin comun —
al cual debiera aspirar un socio 0 accionista medianamente razonable- tal objetivo debe ser respetado por cualquier accionista, aun en desmedro de sus
legitimas aspiraciones, analizadas individualmente.

3. Conclusion

Por tanto, a la luz de lo expuesto, estimamos que la ejecucion de la Operacion analizada no contraviene en caso alguno el interés social de Liberty
Seguros. Por el contrario, su materializacién contribuiria directamente a la consecucion del mismo, en la medida que las condiciones econdmicas de la
Operacion permitiran satisfacer la finalidad objetiva de la sociedad anénima, cual es la maximizacion de sus utilidades, lo que corresponde ciertamente a
una finalidad que todo accionista —mayoritario 0 minoritario- razonablemente debiera compartir.
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Jll CONCLUSIONES

En base al analisis realizado, Mazars en calidad de evaluador independiente concluye lo siguiente:

= Elacuerdo de desarrollo de negocio de lineas especiales que se propone suscribir entre Liberty Seguros y LMIC, y la metodologia aplicada en la determinacién de
la facturacion intragrupo, es consistente con la politica corporativa del Grupo Liberty Mutual asi como con la normativa local e internacional en materia de precios
de transferencia.

= |La metodologia de retribucidn establecida en el acuerdo de comercializacién, definida como Comision Regular més la aplicacion de la Opcidn Preferencial,
permiten a Liberty Seguros generar una rentabilidad en Chile acorde a su perfil funcional en el marco de la Operacion.

= |a metodologia de facturacion intercompafiia definida por el Grupo es consistente con la normativa local e internacional en materia de precios de transferencia.

Por lo cual es posible concluir que los precios intercompariia cumplen con el principio Arm’s Length definido por la OCDE, en la medida que los mark ups a aplicar
en el calculo de la Opcién Preferencial, se encuentren comprendidos dentro de los rangos expuestos.

= Dentro de los antecedentes tenidos a la vista no se divisa que la Operacién pudiera generar algun impacto negativo para la Sociedad ni para sus accionistas, por
el contrario generaria un beneficio, teniendo en cuenta que la Sociedad puede aumentar su cuota de mercado y su cartera de productos, lo que espera genere
mayores ingresos para la Sociedad.

= Considerando el esquema de negocio establecido en el contrato de cooperacidn, la Operacidn no genera riesgos ni compromete activos relevantes para la
Sociedad.

= En sintesis, en nuestra calidad de evaluador independiente, estimamos que los antecedentes tenidos a la vista nos permiten concluir que la Operacién satisface
razonablemente los parametros requeridos por la normativa en la materia, considerando la naturaleza de la Operacion, sus términos y condiciones, asi como las
circunstancias de su celebracion, todas las cuales tienden a contribuir al interés social de la Sociedad y sus accionistas.
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Legislacion Aplicable

ART N° 44 LSA: “Una sociedad anonima cerrada sélo podra celebrar actos o contratos que involucren montos relevantes en los que uno
0 mas directores tengan interés por si 0 como representantes de otra persona, cuando dichas operaciones sean conocidas y aprobadas
previamente por el directorio y se ajusten a condiciones de equidad similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado, salvo
que los estatutos autoricen la realizacion de tales operaciones sin sujecion a las mencionadas condiciones...”

Anexo 3

ART N° 89 LSA: “En el caso de las sociedades anonimas cerradas, las operaciones entre sociedades coligadas, entre la matriz y sus
filiales, las de estas ultimas entre si, 0 con las coligadas, y aquellas realizadas con sus personas relacionadas, definidas en la ley N°
18.045, deberan observar condiciones de equidad, similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado. Los administradores de
una y otras seran responsables de las pérdidas o perjuicios que pudieren causar a la sociedad que administren por operaciones hechas
con infraccién a este articulo.”

ART N° 41 E LIR: “Para los efectos de esta ley, el Servicio podra impugnar los precios, valores o rentabilidades fijados, o establecerlos
en caso de no haberse fijado alguno, cuando las operaciones transfronterizas y aquellas que den cuenta de las reorganizaciones o
reestructuraciones empresariales o de negocios que contribuyentes domiciliados, o residentes o establecidos en Chile, se lleven a cabo
con partes relacionadas en el extranjero y no se hayan efectuado a precios, valores o rentabilidades normales de mercado.”

Las disposiciones de este articulo se aplicaran respecto de las reorganizaciones o reestructuraciones empresariales o de negocios
sefialadas cuando a juicio del Servicio, en virtud de ellas, se haya producido a cualquier titulo o sin titulo alguno, el traslado desde Chile
al extranjero de bienes o actividades susceptibles de generar rentas gravadas en el pais y se estime que de haberse transferido los
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Anexo 3

bienes, cedidos los derechos, celebrados los contratos o desarrollado las actividades entre partes independientes, se habria pactado un
precio, valor o rentabilidad normal de mercado, o los fijados serian distintos a los que establecieron las partes, para cuyos efectos
debera aplicar los métodos referidos en este articulo.

Se entendera por precios, valores o rentabilidades normales de mercado los que hayan o habrian acordado u obtenido partes
independientes en operaciones y circunstancias comparables, considerando por ejemplo, las caracteristicas de los mercados relevantes,
las funciones asumidas por las partes, las caracteristicas especificas de los bienes o servicios contratados y cualquier otra circunstancia
razonablemente relevante. Cuando tales operaciones no se hayan efectuado a sus precios, valores o rentabilidades normales de
mercado, el Servicio podra impugnarlos fundadamente, conforme a lo dispuesto en este articulo.”

ART N° 147 LSA: “Una sociedad anonima abierta sélo podra celebrar operaciones con partes relacionadas cuando tengan por objeto
contribuir al interés social, se ajusten en precio, términos y condiciones a aquellas que prevalezcan en el mercado al tiempo de su
aprobacién, y cumplan con los requisitos y procedimientos que se sefialan a continuacion:

1) Los directores, gerentes, administradores, ejecutivos principales o liquidadores que tengan interés o participen en negociaciones
conducentes a la realizacion de una operacion con partes relacionadas de la sociedad anonima, deberan informar inmediatamente de
ello al directorio 0 a quien éste designe. Quienes incumplan esta obligacion seran solidariamente responsables de los perjuicios que la
operacion ocasionare a la sociedad y sus accionistas.

2) Antes que la sociedad otorgue su consentimiento a una operacion con parte relacionada, ésta debera ser aprobada por la mayoria
absoluta de los miembros del directorio, con exclusion de los directores o liquidadores involucrados, quienes no obstante deberan hacer
publico su parecer respecto de la operacion si son requeridos por el directorio, debiendo dejarse constancia en el acta de su opinion.
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Asimismo, debera dejarse constancia de los fundamentos de la decisidn y las razones por las cuales se excluyeron a tales directores.

3) Los acuerdos adoptados por el directorio para aprobar una operacién con una parte relacionada seran dados a conocer en la proxima
junta de accionistas, debiendo hacerse mencion de los directores que la aprobaron. De esta materia se hara indicacion expresa en la
citacion a la correspondiente junta de accionistas.

Anexo 3

4) En caso que la mayoria absoluta de los miembros del directorio deba abstenerse en la votacion destinada a resolver la operacion,
ésta solo podra llevarse a cabo si es aprobada por la unanimidad de los miembros del directorio no involucrados o, en su defecto, si es
aprobada en junta extraordinaria de accionistas con el acuerdo de dos tercios de las acciones emitidas con derecho a voto.

5) Si se convocase a junta extraordinaria de accionistas para aprobar la operacion, el directorio designara al menos un evaluador
independiente para informar a los accionistas respecto de las condiciones de la operacion, sus efectos y su potencial impacto para la
sociedad. En su informe, los evaluadores independientes deberan también pronunciarse acerca de los puntos que el comité de
directores, en su caso, haya solicitado expresamente que sean evaluados. El comité de directores de la sociedad o, si la sociedad no
contare con éste, los directores no involucrados, podran designar un evaluador independiente adicional, en caso que no estuvieren de
acuerdo con la seleccion efectuada por el directorio.

Los informes de los evaluadores independientes seran puestos por el directorio a disposicion de los accionistas al dia habil siguiente de
recibidos por la sociedad, en las oficinas sociales y en el sitio en Internet de la sociedad, de contar la sociedad con tales medios, por un
plazo minimo de 15 dias habiles contado desde la fecha en que se recibi6 el ultimo de esos informes, debiendo comunicar la sociedad
tal situacion a los accionistas mediante hecho esencial.
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Los directores deberan pronunciarse respecto de la conveniencia de la operacion para el interés social, dentro de los 5 dias habiles
siguientes desde la fecha en que se recibié el Ultimo de los informes de los evaluadores.

6) Cuando los directores de la sociedad deban pronunciarse respecto de operaciones de este Titulo, deberan explicitar la relacion que
tuvieran con la contraparte de la operacion o el interés que en ella tengan. Deberan también hacerse cargo de la conveniencia de la
operacion para el interés social, de los reparos u objeciones que hubiese expresado el comité de directores, en su caso, asi como de las
conclusiones de los informes de los evaluadores o peritos. Estas opiniones de los directores deberan ser puestas a disposicion de los
accionistas al dia siguiente de recibidos por la sociedad, en las oficinas sociales asi como en el sitio en Internet de las sociedades que
cuenten con tales medios, y dicha situacién debera ser informada por la sociedad mediante hecho esencial.

7) Sin perjuicio de las sanciones que correspondan, la infraccion a este articulo no afectara la validez de la operacién, pero otorgara a la
sociedad o a los accionistas el derecho de demandar, de la persona relacionada infractora, el reembolso en beneficio de la sociedad de
una suma equivalente a los beneficios que la operacién hubiera reportado a la contraparte relacionada, ademas de la indemnizacién de
los dafios correspondientes. En este caso, correspondera a la parte demandada probar que la operacion se ajusto a lo sefialado en este
articulo.

No obstante lo dispuesto en los numeros anteriores, las siguientes operaciones con partes relacionadas podran ejecutarse sin los
requisitos y procedimientos establecidos en los numeros anteriores, previa autorizacion del directorio:

a) Aquellas operaciones que no sean de monto relevante. Para estos efectos, se entiende que es de monto relevante todo acto o
contrato que supere el 1% del patrimonio social, siempre que dicho acto o contrato exceda el equivalente a 2.000 unidades de fomento vy,
en todo caso, cuando sea superior a 20.000 unidades de fomento.
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Se presume que constituyen una sola operacion todas aquellas que se perfeccionen en un periodo de 12 meses consecutivos por medio
de uno 0 mas actos similares o complementarios, en los que exista identidad de partes, incluidas las personas relacionadas, u objeto.

b) Aquellas operaciones que, conforme a politicas generales de habitualidad, determinadas por el directorio de la sociedad, sean
ordinarias en consideracion al giro social. En este Ultimo caso, el acuerdo que establezca dichas politicas o su modificacién sera
informado como hecho esencial y puesto a disposicion de los accionistas en las oficinas sociales y en el sitio en Internet de las
sociedades que cuenten con tales medios, sin perjuicio de informar las operaciones como hecho esencial cuando corresponda.

Anexo 3

c) Aquellas operaciones entre personas juridicas en las cuales la sociedad posea, directa o indirectamente, al menos un 95% de la
propiedad de la contraparte.
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Matriz funciones, activos y riesgos

Funciones Riesgos
Descripcion Liberty LMIC Descripcion Liberty LMIC
Seguros Seguros
Anexo 3 Comercializacion y promocion X Riesgo de mercado X X
Cumplimiento normativo / informacion a clientes X X Riesgo de marca y reputacional X X
asesoria
Desarrollo del negocio, distribucion, marketing X Riesgo legal y de cumplimiento X X
Back Office, cobranza recaudacion X Riesgo regulatorio X X
Asistencia técnica X Riesgo cambiario X
Soporte financiero X Riesgo liquidez X
Funcién asegurador X Riesgo reaseguro NA
Funcion reasegurador X
Activos
Descripcion Liberty LMIC
Seguros
Tangibles X
Intangibles X
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Informacién financiera de las empresas comparables, cifras en millones de USD:

2019
Nombre de la Compaiiia Ventas Costos Gastos Resultado
Operativo
CRA International, Inc. 451,370 314,476 104,261 32,633
Crawford & Company 1.047,627 723,537 256,406 67,684
FTI Consulting, Inc. 2.352,717 1.504,743 542,379 305,595
The Hackett Group, Inc. 282,472 184,856 62,042 35,574
Resources Connection, Inc, 728,999 446,560 232,870 49,569
CBIZ, Inc. 948,424 801,151 66,751 80,522
Nombre de la Compafiia Ventas Costos Gastos Resultado
2018 Operativo
CRA International, Inc, 417,648 289,429 99,528 28,691
Crawford & Company 1.122,979 775,077 275,349 72,553
FTI Consulting, Inc, 2.027,877 1.296,538 505,334 226,005
The Hackett Group, Inc. 285,887 184,793 64,123 36,971
Resources Connection, Inc, 654,129 408,074 201,431 44,624
CBIZ, Inc. 922,003 766,608 62,848 92,547
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Informacién financiera de las empresas comparables, cifras en millones de USD:

2017

Nombre de la Compafiia Ventas Costos Gastos  Resultado
Operativo
CRA International, Inc. 370,075 257,674 88,415 23,986
Crawford & Company 1.163,709 811,313 270,515 81,881
FTI Consulting, Inc, 1.807,732 1.184,383 471,462 151,887
The Hackett Group, Inc, 285,862 184,825 64,447 36,590
Resources Connection, Inc. 583,411 362,086 183,023 38,302
CBIZ, Inc. 855,340 732,523 56,356 66,461
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Informacién financiera de las empresas comparables, cifras en millones de USD:

2019
Nombre de la Compaiiia Ventas Costos Gastos Resultado
Operativo
Barrett Business Services, Inc. 942,311 734,058 157,765 50,488
Insperity, Inc. 4.314,804  3.581,870 546,301 186,633
Kforce Inc. 1.347,387 952,349 318,182 76,856
ManpowerGroup Inc| 20.863,500 17.411,200 2.731,800 720,500
Mastech Digital, Inc. 193,574 144,847 37,919 10,808
StarTek, Inc. 657,910 517,291 121,086 19,533
2018 Nombre de la Compafiia Ventas Costos Gastos (R)esultgdo
perativo
Barrett Business Services, Inc. 940,698 754,025 148,184 38,489
Insperity, Inc. 3.828,549 3.146,640 493,567 188,342
Kforce Inc. 1.418,353 999,745 336,957 81,651
ManpowerGroup Inc{ 21.991,200 18.326,400 2.837,200 827,600
Mastech Digital, Inc. 177,164 134,181 32,816 10,167
StarTek, Inc. 414,818 344,951 36,209 33,658
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Informacién financiera de las empresas comparables, cifras en millones de USD:

2017 Nombre de la Compafiia Ventas Costos Gastos  Resultado
Anexo 3 Operativo
Barrett Business Services, Inc. 920,432 761,901 128,590 29,941
Insperity, Inc. 3.300,223 2.727,492 438,490 134,241
Kforce Inc. 1.357,940 949,884 341,727 66,329
ManpowerGroup Inc| 21.034,300 17.465,300 2.746,300 822,700
Mastech Digital, Inc. 147,882 116,021 25,761 6,100
StarTek, Inc, 304,189 261,963 40,426 1,800
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