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Santiago, 28 de marzo de 2023

Toesca Administradora General de Fondos S.A.
Atencion: Augusto Rodriguez

Presente

De nuestra consideracion:

De acuerdo a lo solicitado, tenemos el agrado de presentar a
ustedes los resultados de la valuacion de cuota e inversiones para
Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo Fondo de Inversion,
administrado por Toesca Administradora General de Fondos S.A.

Para la estimacion de los valores justos, se utilizaron criterios
consecuentes con el tipo de activo a valuar, ademas de los
antecedentes contenidos en la documentacion entregada por la
administracion de la empresa.

Proposito

De acuerdo a los términos indicados en nuestra propuesta hemos
desarrollado un analisis de valuacion de cuota e inversiones para
Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo Fondo de Inversion con
fecha 31 de diciembre de 2023.

Limitaciones de nuestro alcance

Sujeto a nuestra obligacion de realizar nuestro trabajo con
cuidado y habilidad razonable, no tendremos ninguna
responsabilidad por cualquier pérdida o dano de cualquier
naturaleza, derivadas de informacién que se haya retenido,
ocultado o tergiversado a nosotros por parte de los directores o

Tel: +562 2729 5000
www.bdo.cl

Av. Américo Vespucio Sur 100, piso 11 - Las Condes
Santiago - Chile
Postcode: 7580150

empleados de Toesca Administradora General de Fondos o
cualquier otra persona a las cuales nosotros hemos realizado
consultas, exceptuando en la medida en que dicha pérdida o daino
se produzca como consecuencia de nuestra mala fe o dolo en la
retencion, ocultamiento o tergiversacion que deberia ser evidente
para nosotros, sin una nueva peticion de la informacion
proporcionada y requerida a nosotros para ser considerada por
nosotros bajo los términos de nuestro compromiso.

El presente informe esta dirigido a la administracion superior de
Toesca Administradora General de Fondos y, por lo tanto, no debe
ser considerado para ningin otro proposito. Por lo que la entrega
de éste a terceros debe contar con nuestra autorizacion, ya que
como se indico en nuestra propuesta, en ese caso particular, se
debera firmar una “carta de entrega de informes a terceros” que
delimita las condiciones de su utilizacion y nuestra
responsabilidad al respecto.

Saludamos atentamente a usted,
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Emilio Venegas

Socio Finanzas Corporativas y Transacciones
BDO Consulting Limitada
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RESUMEN EJECUTIVO

Resultado Valuacion Fondo

Objetivo
El objetivo de este informe es proporcionar recomendaciones del valor justo de la inversion y valor cuota del Toesca Rentas Inmobiliarias
Apoquindo Fondo de Inversion al 31 de diciembre de 2023.

Bases de la Valuacion

A los efectos de nuestro trabajo, entendemos como valor razonable de mercado lo siguiente: “El precio que seria recibido por vender un
activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de valuacion.”

Los resultados de dicho analisis se presentan a continuacion:

Valuacion Fl Toesca Rentas

Inmobiliarias Apoquindo
Serie Unica

MS

Valor Econdmico Inversiones -32.672.979
Otros Activos Netos 75.289
Pasivo Comision Administradora -542.384
Valor Econémico de los Activos -33.140.073
Deuda Financiera Neta -54.207.576
Valor Econémico del Patrimonio 21.067.503
N° Cuotas 1.585.000
Valor Econémico Cuota (CLP) 13.292

Notas:
-Deuda Financiera Neta corresponde a: pasivos financieros corrientes, pasivos financieros no corrientes y cuentas por pagar a empresas relacionadas tanto corrientes como no

corrientes menos efectivo y efectivo equivalente, cuentas por cobrar a empresas relacionadas tanto corrientes como no corrientes y activos financieros.
-Las cuentas de Activo por Impuesto Diferido se considera como activos para la estimacion del valor econémico del patrimonio de cada sociedad segin corresponda.

-Las remuneracion por concepto de administracion se proyecta hasta la fecha de término del fondo segin reglamento.

-Se utiliza el balance del Fondo al 31-12-2023, disponible en anexos.
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RESUMEN EJECUTIVO

Resultado Valuacion por Sociedad

Inm. Apoquindo SpA

Concepto MS$

Valor Economico de los Activos - BDO 111.529.268
Otros Activos 45.891.362
Otros Pasivos -1.456.235
Pasivo Comision Administradora N/A
Valor Economico de los Activos 155.964.395
Deuda Financiera Neta 188.637.380
Valor Economico del Patrimonio -32.672.985

Participacion FI Rentas Inmobiliarias Apoquindo 100,00%
Valor Inversion Fl Rentas Inmobiliarias -32.672.979

Notas:

El balance de la sociedad se encuentran en Anexos.

Deuda Financiera Neta corresponde a: pasivos financieros corrientes, pasivos financieros no corrientes y cuentas por pagar a empresas relacionadas tanto corrientes como no
corrientes menos efectivo y efectivo equivalente, cuentas por cobrar a empresas relacionadas tanto corrientes como no corrientes y activos financieros.
Las cuentas de Activo por Impuesto Diferido se considera como activos para la estimacion del valor econdmico del patrimonio de cada sociedad segun corresponda.
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RESUMEN EJECUTIVO

Estimacion Valor Activos

Como resultado de la metodologia y procedimientos de valorizacion aplicados a continuacion, se detalla el valor justo estimado para los activos en
que invierte el Fondo Rentas Inmobiliarias Apoquindo al 31 de diciembre del 2023:

Superficie
) Valor Total
Nombre Uso Principal Direccién Comuna Arrendable
11 Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo Edificio Apoquindo 4501 Oficinas Apoquindo 4501 Las Condes 23.066 2.325.072
12 Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo Edificio Apoquindo 4700 Oficinas Apoquindo 4700 Las Condes 7.553 706.491
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ANTECEDENTES PRELIMINARES

Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo Fondo de Inversion

Objetivo
El Fondo tiene como objetivo invertir indirectamente, a través de los instrumentos permitidos por este reglamento interno, en los bienes

raices no habitacionales para renta ubicados en Avenida Apoquindo 4700 y en Avenida Apoquindo 4501, comuna de Las Condes, Region
Metropolitana de Chile, compuestos ambos por oficinas, locales comerciales, bodegas y estacionamientos.

Duracioén
El Fondo tiene una duracion de 10 afos contados desde la fecha de escritura plUblica a que se reduce el acuerdo de directorio de la
Administradora en virtud del cual se organiza y constituye el Fondo, es decir, que el fondo tiene una duracion hasta el ano 2028.

Administradora
Toesca S.A. Administradora General de Fondos.

Tipo de Inversionista
Fondo dirigido inversionistas calificados.

Series de Cuotas

Serie Unica: No contempla requisitos de ingreso.

Moneda del Fondo
Pesos Chilenos.
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ANTECEDENTES PRELIMINARES

Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo Fondo de Inversion

Toesca Rentas Inmobiliarias
Fondo de Inversion

Fondo Toesca Rentas
Inmobiliarias
Apoquindo

Inmobiliaria Apoquindo
S.A.

«Edificio Apoquindo 4501
«Edificio Apoquindo 4700
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ANTECEDENTES PRELIMINARES
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CONCEPTOS

Definicion de Conceptos

Valor Justo o Valor Razonable (Fair Value)

Segun la NIIF 13, el valor justo es el importe por el cual un activo
podria ser intercambiado entre partes interesadas y debidamente
informadas, en wuna transaccion realizada en condiciones de
independencia mutua. Es una medicion basada en el mercado, cuyo
objetivo es estimar el precio al que tendria lugar una transaccion
ordenada para vender el activo o transferir el pasivo entre
participantes del mercado en la fecha de la medicion en condiciones
de mercado presentes (es decir, un precio de salida en la fecha de la
medicion desde la perspectiva de un participante de mercado que
mantiene el activo o debe el pasivo).

La estimacion del valor justo de un activo no financiero tendra en
cuenta la capacidad del participante de mercado para generar
beneficios economicos mediante la utilizacion del activo en su maximo
y mejor uso o mediante la venta de éste a otro participante de
mercado que utilizaria el activo en su maximo y mejor uso. De este
modo, el valor justo de un activo se determina segln su valor estimado
de mercado, considerando el uso esperado que tendra en el futuro.

Sera necesario en la medicion tener en consideracion los elementos
siguientes:

(@) El activo o pasivo concreto que es el objeto de la medicion (de
forma congruente con su unidad de cuenta).

12

(b) Para un activo no financiero, la premisa de valoracion que es
adecuada para la medicion (de forma congruente con su maximo y
mejor uso).

(c) El mercado principal (o mas ventajoso) para el activo o pasivo.

(d) Las técnicas de valoracion adecuadas para la medicion,
considerando la disponibilidad de datos con los cuales desarrollar
datos de entrada que representen los supuestos que los
participantes del mercado utilizarian al fijar el precio del activo o
pasivo y el nivel de la jerarquia del valor razonable en la que se
clasifican los datos de entrada.

Cuando no existen valores de mercado representativo o confiable
y/0 no es factible determinar el valor justo en funcion de los flujos
futuros asociados directamente al activo especifico, determinado
sobre la base de su uso esperado, se considera aceptable el costo
de reposicion.

Cuando se utiliza la valuacion de acuerdo al costo de reposicion, se
deben considerar debidamente los efectos de la depreciacion fisica,
funcional y economica.

En el caso de los bienes que son utilizados temporalmente o que se
declaran prescindibles o enajenables, el valor justo equivale a su
valor estimado de realizacion.
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CONCEPTOS

Definicion de Conceptos

Valor residual

El valor residual se puede definir como el valor que se puede obtener
al enajenar, liquidar o arrendar un bien una vez extinguida la vida Gtil
economica. Tipicamente se utiliza el valor comercial del activo
descontado, si corresponde, el costo de desmantelamiento.

Para efectos practicos, generalmente esta estimacion se presenta
como un porcentaje del valor de adquisicion, mas el costo de dejarlo
operativo en la empresa.

Vidas utiles remanentes

Un activo fijo que sustenta la produccion de un bien o servicio posee
una vida util como tal (vida util fisica, técnica o econémica), basada
en el tipo de materiales que lo componen y en el uso para el cual fue
disenado. Con las mantenciones necesarias, dicho activo puede operar
limitado basicamente por el desgaste de sus partes y piezas, hasta que
ya no pueda seguir siendo utilizado para los fines que fue fabricado o
adquirido.

Esta vida atil se puede prolongar o acortar, aumentando o

disminuyendo los gastos de mantenimiento.

A pesar de lo anterior, no es imprescindible que el bien llegue al
término de su vida Util fisica; inclusive, aunque se encuentre
optimamente mantenido, por razones econémicas puede ser necesario
dejar de utilizar el bien.

Este periodo, durante el cual se utiliza el activo atendiendo a razones
de ingresos y/o costos, se denomina “vida util economica”.

La vida util econdmica relacionada con ingresos es aquella que se
determina por el tiempo transcurrido hasta que la utilidad econdémica
llega a ser cero. Durante ese periodo, los ingresos generados por el
activo deberian cubrir sus costos de inversion, operacion vy
mantenimiento.

La vida util econémica relacionada con costos se puede determinar por
el tiempo en que el costo total del activo referido al periodo de
reemplazo es el menor de todos. En este analisis se incorpora el costo
de oportunidad de reemplazar al bien, ya sea por una obsolescencia
tecnoldgica, o porque los costos acumulados de mantenimiento
superan el valor de liquidacion. Otro analisis econdmico senala que, el
momento exacto de reemplazo sera cuando el costo total anual, que
corresponde a los costos de mantenimiento y depreciacion, supera al
costo promedio anual historico. En este momento se puede suponer
como extinguida la vida (til econdmica del bien.

En general, para activos robustos eminentemente dedicados a la
actividad productiva (por ejemplo, edificios de plantas, instalacionesy
maquinaria con alta vida en horas de operacion), la vida (util
remanente a asignar se asemeja a la vida (til fisica o técnica.
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METODOLOGIA

Metodologias de Valuacion Aceptadas por IFRS

Enfoques de Valuacion de Activos
Enfoque de Ingresos Enfoque de Costos

Enfoque de Mercado
Basado en precios de mercado,
transacciones comparables o Valor presente de los flujos que genera . .
L . - - Costo de replicar un activo
multiplos. Necesidad de un mercado un activo, dado su riesgo
activo.
Precios Observables de Mercado — Capitalizacion de Renta — Costo de Construir un Activo —
Transacciones Comparables — Modelo Residual Dinamico =

Dependiendo del tipo de activo y de la informacion disponible, se determina el enfoque de valuacion mas acertado para el activo. En
general, IFRS recomienda al menos dos enfoques de valuacion para cada activo.

Hemos realizado un analisis asociado al enfoque de ingresos, a partir del analisis de los distintos activos dentro del fondo, determinando
precios observables e inputs de mercado para los ingresos y asignandose las superficies arrendables del proyecto. Se han proyectado los
ingresos y egresos asociados a cada componente del activo para determinar un valor justo estimado.

|IBDO
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METODOLOGIA

Enfoque De Costos

Enfoque de Costos

El enfoque de costo provee un indicador de valor utilizando el principio
economico de que un comprador no pagara mas por un activo que el
costo que representaria obtener un activo de igual utilidad, sea
mediante compra y por construccion, salvo que ello involucre tiempo,
inconveniente, riesgo u otros factores indebido o excesivo. El enfoque
provee una indicacion de valor calculando el costo de reposicion o
reproduccion de un activo y haciendo deducciones por deterioro fisico y
otras formas pertinentes de obsolescencia.

El enfoque de costo debera aplicarse y atribuirsele significativo peso,
bajo las siguientes circunstancias:

Los participantes pueden tener la posibilidad de recrear un activo con
sustancialmente la misma utilidad del activo sujeto, sin restricciones
reglamentarias o legales, y el activo podria recrearse con rapidez tal
que un participante no estaria dispuesto a pagar una significativa prima
por la capacidad de usar el activo sujeto inmediatamente,

El activo no es un generador directo de ingresos y la singular
caracteristica del activo desaconseja y no hace viable usar un enfoque
de ingresos o de mercado.

La base de valor que se esta usando esta basada fundamentalmente te
en costo de reposicion, tal como seria valor de reposicion.

16

Valuacion a través de Costo de Reposicion a Nuevo

Este método considera el valor de los activos nuevos con base a sus
vidas (tiles, estado de conservacion y grado de obsolescencia.

Construcciones y obras de infraestructura

Las construcciones y obras civiles se revalorizaron a su costo de
reposicion, descontadas las depreciaciones respectivas por desgaste
fisico y depreciacion funcional.

Para estos fines, se entiende como costo de reposicion o VNR, el
desembolso en dinero o equivalente que debiera efectuarse para
adquirir o construir, en su ubicacion actual y dejar en condiciones de
funcionamiento, un bien que cumpla una funcién técnicamente
equivalente a la del bien actual. Para la obtencion de los costos de
reposicion se utilizaron valores estadisticos.

Para el calculo del valor justo de las construcciones y obras civiles a
partir del VNR se utilizd el Método de Ross - Heidecke y el Método de
Marston y Agg seglin corresponde a cada componente.
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METODOLOGIA

Enfoque De Ingresos

Se realiz6 una valuacion mediante el enfoque de ingresos. Este
considera la actualizacion de los flujos asociados a los activos bajo
analisis.

El valor presente se estimo proyectando un flujo en base a los ingresos
obtenidos por los arriendos de las propiedades. Para la proyeccion se
consideraron canones mensuales de arriendos de activos similares,
superficies potenciales arrendables, vacancias estimadas, pagos al
corredor de propiedades, administracion de contratos e impuestos
esperados, para un periodo de 25 afos de proyeccion.

Matematicamente se podria definir:

L EFC,]
VAN = 0 et
Ht_1(1+r)t 0

Se considero un valor terminal, correspondiente a una perpetuidad sin
crecimiento, mediante la férmula de Gordon.

En todos los casos se aplico una tasa de descuento real anual, en pesos
chilenos, basada en comparables de mercado inmobiliarios (REITs)

De acuerdo a lo establecido por las Normas Internacionales de
Valuacion, el Enfoque de Ingresos entrega un indicador del valor al

17

convertir los flujos de caja futuros del activo a un Unico valor
actualizado. Bajo este enfoque, el valor del activo es determinado
desde el valor de los ingresos, flujos de caja o ahorro de costos
generados por este.

Un aspecto fundamental de este enfoque es que los inversionistas
esperan recibir retornos en su inversion y que estos retornos deberian
reflejar los niveles de riesgo percibidos en la inversion.

El Enfoque de Ingresos debera ser utilizado y/o adoptado frente a las
siguientes situaciones:

a) Cuando, desde la perspectiva de un participante de mercado, el
elemento critico que afecta al valor del activo corresponde a la
capacidad de este de este de generar ingresos, y/o

b) Cuando existe proyecciones razonables de los montos y distribucion
de los ingresos futuros para el activo, pero existen pocos o nulos
comparables de mercado relevantes.

|IBDO



ANALISIS DE LA TASA DE DESCUENTO

TASA DE DESCUENTO (WACC)

Determinacion de la Tasa de Descuento

A continuacion, desarrollamos una breve descripcion de los detalles
del calculo de la Tasa de Descuento para este proyecto.

Costo del Patrimonio (Ke)

Para estimar el Ke se utilizo el CAPM como marco. El CAPM estima
el Ke como una tasa de retorno libre de riesgo mas una prima por
riego de mercado ajustada gracias al beta de la empresa a evaluar.

El CAPM utilizado en nuestra metodologia se
aritméticamente por la siguiente ecuacion:

expresa

Ke = Rf + B*(ERP)

Donde :

Ke = Costo del patrimonio

Rf = Tasa de retorno libre de riesgo, exclusivo de cada pais
B = Beta apalancado

ERP = Prima por riesgo de mercado

18

Tasa de Retorno Libre de Riesgo

En la seleccion de una adecuada tasa libre de riesgo para ser usada
por el costo de capital y de la deuda, se tuvo en cuenta los
rendimientos de largo plazo en bonos nacionales en UF.

Beta

Beta mide la volatilidad del precio de la accion de una compaiiia
respecto al mercado de valores en general. Refleja el riesgo de
mercado o sistematico, en oposicion al riesgo especifico de la
compania y no puede ser diversificado.

Para determinar un beta desapalancado representativo, se utilizo el
calculo de la mediana de betas desapalancados pertenecientes a
empresas comparables para la sub industria.

Las betas de acciones utilizados para cada una de las companias
comparables fueron tomadas de Bloomberg.

Con el fin de ajustar por el efecto de apalancamiento financiero del
beta de cada empresa, los betas fueron primero "desapalancados”,
basado en la historia actual de la empresa comparable con su razon
deuda-patrimonio, para obtener el beta de activos de cada
empresa.
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ANALISIS DE LA TASA DE DESCUENTO

TASA DE DESCUENTO (WACC)

Costo de la Deuda

Para estimar el costo de la deuda asumimos un spread adicional a la
tasa libre de riesgo nacional. El coste de la deuda se expresa
mediante la siguiente ecuacion:

Rd = Rf + Spread de créditos
Donde: Rd = Costo de la deuda
Rf = Tasa libre de riesgo
Tasa de Impuesto Corporativo

La tasa de impuesto utilizada para el largo plazo fue de un 27%
correspondiente al sistema tributario semi-integrado chileno.

Estructura de Capital

Con los resultados del costo patrimonial y el costo de la deuda, el
siguiente paso es determinar una estructura de capital objetivo. La
proporcion de la deuda y el financiamiento de capital asumida es un
componente importante del calculo de la WACC, se utilizo el
calculo de la mediana del ratio deuda/patrimonio perteneciente a
empresas comparables para la sub industria.

19

Prima por Riesgo de Mercado

Asumimos una prima por riesgo de mercado consistente con estudios
de datos historicos de retornos de acciones de mercado, el cual
mide los retornos a largo plazo por patrimonio sobre los bonos de
gobierno.

Nuestra conclusion de prima por riesgo del patrimonio esta basada
tomando en consideracién retornos historicos a corto y largo plazo,
estimaciones  futuras, publicaciones recientes y estudios
académicos.

El uso de una prima de riesgo basada en los retornos de mercados
desarrollados se fundamenta en la suposicion de que un
participante en el mercado comprando una participacion
mayoritaria de los activos de la Compaiia no se enfrenta a los
riesgos adicionales especificos del pais que no son captadas en el
componente de prima de riesgo pais de la tasa libre de riesgo local
del pais.

Por ejemplo, mientras que la tasa de bonos del gobierno local capta
los factores de riesgo macroecondémicos especificos de cada pais, no
capta los riesgos potenciales adicionales que enfrentan los
inversionistas en el mercado accionario local, tales como el riesgo
de gobierno corporativo, las ineficiencias del mercado o los riesgos
regulatorios, tales como la repatriacion de los activos y las
restricciones a la distribucion de utilidades.

|IBDO
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SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES

Vidas Utiles

Las vidas Utiles de una activo se descomponen en dos categorias
distintas de medicion de la duracion de un activo fijo:

Vida util técnica

Corresponde al horizonte de tiempo que se estima durard un
componente de construccion, este lapso de tiempo implica una
depreciacion del valor del bien hasta llegar a su valor residual, la cual

puede ser extendida por la mantencion periodica y buena conservacion
del bien.

Vida atil econémica

Corresponde al espacio de tiempo en que se amortiza la inversion
realizada de un determinado bien. Durante ese periodo, los ingresos
generados por el activo deberian cubrir sus costos de inversion,
operacion y mantenimiento.

Vida atil Industria

Corresponde a los comparables de vidas Utiles que la industria en la
cual se estan valorizando los activos determina para su depreciacion.

La vida util economica del activo se determind en conjunto con el
personal técnico de la administracion, a través de la investigacion de
los procesos de deterioro reales que experimentan los activos. En este
caso la vida Util econémica es mas relevante que la técnica debido a
que ésta se ajusta a la realidad del negocio y del funcionamiento

21

interno. Para estimar la vida util econdémica, se consideraron las
politicas de mantencion, remodelaciones y ampliaciones,
procedimientos que son muy frecuentes en este tipo de industria.

Para la determinacion del valor justo se utilizd como parametro la vida
til econdmica.

I P ey vy ey
60

Obra Gruesa

Obra Gruesa 50-70 50-70 50-70
Hormigon 50-70 50-70 50-70
Acero 50-60 50-60 50-60
Albaiileria ~ 40-50 40-50 40-50
Terminaciones 15
Revestimiento 20-15 20-15 20-15
Pavimentos 20-15 20-15 20-15
Tabiqueria ~ 20-15 20-15 20-15
Revestimiento Cubiertas 25-15 25-15 25-15
Instalaciones 15
Instalaciones Generales 25-15 25-15 25-15
Instalaciones eléctrica 25-15 25-15 25-15
Instalaciones de Clima 25-15 25-15 25-15
Obras Exteriores 20
Cierros 25-15 25-15 25-15
Pavimentos Exteriores 25-15 25-15 25-15
Areas exteriores cubiertas 25-15 25-15 25-15
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SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES

Enfoque de Ingresos - Estimacion Valor Justo

Supuestos utilizados para la proyeccion

Horizonte temporal: se consideré un horizonte temporal perpetuo
para los activos.

Horizonte de proyeccion explicito: se proyectaron flujos durante toda
la vida util de los activos, considerando mantenciones a 20 afios.

Moneda: se proyectan flujos UF.

Valor Residual: se considera como valor residual una perpetuidad,
calculada de acuerdo al teorema de Gordon con crecimiento de la
industria.

Periodicidad de los Flujos Estimados: se proyectd un flujo anual para
el activo.

Tasa de Descuento: se consider6 una tasa de descuento para los
activos en pesos reales de Chile, a la fecha de valuacion. El calculo de
la tasa de descuento se asocia a la tasa inmobiliaria descrita
posteriormente.

22

Ingresos: los ingresos provienen de los canones de arriendo del activo.
Se supusieron contratos de duracion segun rent roll, renovables, con un
reajuste anual al término de los contratos, considerando una vacancia
anual estimada en la renovacion de los contratos.

Se ha utilizado como base el proyecto suministrado por Toesca y las
superficies contenidas en este para la asignacion de metros cuadrados
arrendables.

Egresos: se consideran como egresos una serie de variables asociadas a
la construccion como el pago de derechos municipales, medidas de
mitigacion, honorarios profesionales, imprevistos, administracion de
contratos, ademas de mantenciones, y depreciaciones tributarias, asi
como administracion de contratos. Se considerd un efecto impositivo
de 27%. No se consideraron efectos de IVA en el flujo.

Mantenciones: se consideraron mantenciones de acuerdo a un
porcentaje de la depreciacion financiera de los activos, comenzando el
primer afo, considerando los componentes terminaciones,
instalaciones y obras complementarias. Se estimé una vida util total de
60 anos.

Mid year: se consideran que los flujos son recibidos en la mitad de
cada periodo de valuacion.
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SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
Tasa de Descuento (WACC) y “g”

Oficinas Residencial Comercial Strip Center Industrial Desarrollo

Beta Desapalancado Ajustado 0,69 0,66 0,69 0,72 | 0,73 | 0,73
D/P 0,84 0,69 1,00 0,50 0,37 1,30
Tasa de Impuesto 27% 27% 27% 27% 27% 27%
Tasa Libre de Riesgo 2,41% 2,41% 2,41% 2,41% 2,41% 2,41%
Prima por Riesgo 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00% 7,00%
Beta Apalancado 1,11 1,00 1,20 0,98 0,92 1,43
Costo Patrimonial 10,15% 9,41% 10,78% 9,28% 8,86% 12,39%
Tasa Libre de Riesgo 2,41% 2,41% 2,41% 2,41% 2,41% 2,41%
Spread de Crédito 1,58% 0,62% 1,20% 1,33% 2,01% 2,26%
Costo de la Deuda antes de Impuesto 4,00% 3,03% 3,61% 3,74% 4,43% 4,68%
Costo de la Deuda después de Impuesto 2,92% 2,21% 2,64% 2,73% 3,23% 3,41%
WACC 4T 2023 6,86% 6,46% 6,72% 7,08% 7,35% 7,31%
WACC 3T 2023 7,22% 6,22% 7,11% 7,04% 7,56% 7,81%
Diferencia (Puntos Base) -36 24 -39 4 -21 -50

(a) Tasa de Impuestos Corporativa Chile
(b) BTU 30 afos, 31-12-2023

(c) Fernandez para Chile, 2023

(d) Spread de Mercado por Sub-Industria

Mediana Tasa de Crecimiento

Rango Tasa de Crecimiento
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2,25%
0,81% - 3,69%

3,20%
2,46% - 3,93%

1,87%

0,88% - 2,01%

3,31%
3,23% - 3,38%

3,21%
2,05% - 4,37%

1,29%

1,29% - 1,30%
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SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES

Supuestos de Mercado

Como parte del analisis de razonabilidad y asignacion de canones de arriendo a los distintos componentes de cada activo, se ha analizado la oferta
de renta de los distintos tipos de activo en cada direccién correspondiente, obteniéndose una muestra de las ofertas de arriendo en un radio de

1.000 metros en torno a cada direccion. Los canones promedio observados se exponen a continuacion
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dO
2
:nr\ed\/ Co\o
VITACURA E ce‘@
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SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES

Supuestos de mercado

__Rango Superficie

Direccion

Bodega

Edificio Apoquindo 4700

0,49

10+
0,14

0,24

Todos

Bodega

Edificio Apoquindo 4501

0,49

0,18

0,26

Estacionamiento

Direccion

Edificio Apoquindo 4700

Unidad
0,23

- Rango Superficie

Estacionamiento

Edificio Apoquindo 4501

0,21

Local

Direccion

Edificio Apoquindo 4700

Rango Superficie

100

100+

0,69

Local

Edificio Apoquindo 4501

0,72

Direccion

Oficina

Edificio Apoquindo 4700

0,42

Oficina

Edificio Apoquindo 4501

0,42

NOTA: Valores corresponden a comparables de mercado. Para el caso de las oficinas a valuar del tipo A+/A se utiliza Rent Roll.
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SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES

Por tipo de activo

Se han adoptado los siguientes supuestos generales como parte del analisis del valor justo realizado, los cuales varian dependiendo del tipo de

activo individual analizado.

Categoria

Tasa

Vacancia
Promedio

Variacion
Anual

Afos
Contrato

Valor
Terminal (g)

CRN

%
Componentes
Mantencion

Corredor
Propiedades

Adm.
Contratos

Tasa WACC

Seguro

Industrial Bodega Industrial 3,0% 10 2,05% 3,21% 22 50% 2,5% 0,5% 7,35% 0,04
Bodega 5,0% 1 0,81% 2,25% 18 50% 2,0% 2,5% 6,86% 0,04
© Oficina 5% 3 2,05% 225% 25 50 2,0% 0,5% 686% | 004
Oficinas Sucursal 5,0% 3 0,81% 2,25% 25 50% 2,0% 2,5% 6,86% 0,04
. CentrodeSalid | 50 5 08t% 225% 5 s0% | 20%  25% | 68% | 004
Estacionamiento 5,0% 1 0,81% 2,25% 18 50% 2,0% 2,5% 6,86% 0,04
Local Comercial 10,0% 1,87% 25 50% 2,0% 3,0% 6,72% 0,04
""""""""""" Antena  10,0% e 12 so% 20%  30%  e7% 004
""""""""" Cajero  100% e 12 so% . 20% 0% 67% | 004
Comercial
Supermercado 10,0% 1,87% 22 50% 2,0% 3,0% 6,72% 0,04
Tlenda e {6,0% 1,87% 22 50% 2,0% 308 6,72% 0,04 77777777
Modulos, Espacios & Otros | 10,0% 1 088% ne7% 15 so% 2,00 300 6m% | 004
Residencial | Residencia Adulto Mayor 0,0% 2,53% 25 50% 2,0% 2,5% 6,59% 0,04

En cuanto a los siguientes activos se consideraron los siguientes supuestos entregados por la administracion:

La totalidad de los activos no incurren en pago de gastos comunes.

Para Residencia Adulto Mayor se utilizo el promedio entre las tasa residencial y tasa comercial.

Por solicitud del cliente se consider6 minima variacion anual.
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RESULTADOS DETALLADOS
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RESULTADOS POR FONDO

A continuacion, se presentan los resultados detallados para los activos dentro del alcance, correspondientes a aquellos dentro del Fondo Toesca

Rentas Inmobiliarias Apoquindo.

Canon

. Vacancia
Promedio

Superficie Valor Total

Uso Principal Direccion Comuna Arrendable Superficie

Nombre 2
Colocacion

T Rent Inmobiliaria Apoquindo S.A
I:‘:gzi":r“i:: Edificio Apoquindo 4501 Oficinas Apoquindo 4501 Las Condes 23.066 0,60  16,7% 2.325.072
Edificio Apoquindo 4700 Oficinas Apoquindo 4700 Las Condes 7.553 0,56 8,1% 706.491

Apoquindo
poa 30.619 3.031.563

Total Rentas Inmobiliarias Apoquindo

|IBDO
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FICHAS RESUMEN
POR ACTIVO
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FICHA RESUMEN

Activo
11]

Ubicacion

Enfoque de Ingresos

Canon Promedio 0,60 NOI Ao 1 (UF) | 148.077 NOI Ao 1 (%) 95%
Flujo de Caja - Enfoque de Ingresos (UF por periodo)
300.000
250.000
200.000
150.000
% 100.000
50.000
| | | | | | I | | | | l | | | | I | | | |
Edificio Apoquindo 4501
-50.000
Uso Principal Oficinas -100.000
| X D A0 AN D D AD AN A D AX D A0 A DO O N DD
3\ Q0 Qv PO OISO P PP PP
GGG NE N SN NN S S R Y
Apoquindo 4501 Las Condes Periodo
. s Camrls m Arriendo Neto  mEgresos Netos Efecto Impositivo

23.066,0 Valor Enfoque de Ingresos al 31-12-2023 2.325.071,84

Canon Promedio

Vacancia Actual

0,60 Valor Adoptado al 31-12-2023 (UF) 2.325.071,84

16,7% Valor Adoptado al 31-12-2023 (SCLP) S 85.537.905.112
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FICHA RESUMEN

Activo

Ubicacion

Enfoque de Ingresos

Canon Promedio 0,56 NOI Afo 1 (UF) | 45.151

NOI Afo 1 (%) 94%

Oficinas

Apoquindo 4700 Las Condes

Las Condes

Flujo de Caja - Enfoque de Ingresos (UF por periodo)

100.000

80.000

60.000
40.000
[
=}
20.000

20.000
40.000
X x> A0 AN AD D AD AN A D AR D A0 A SO O N D
VLIV O P ¥ x
A AR ADT AR AR AR AR AR AR AR DT ADT DT AR AR A AST AP S
Periodo

m Arriendo Neto W Egresos Netos

Efecto Impositivo

7.553,5

0,56

8,1%

Valor Enfoque de Ingresos al 31-12-2023

Valor Adoptado al 31-12-2023 (UF)

Valor Adoptado al 31-12-2023 (SCLP)

706.491,30

706.491,30

25.991.362.833
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ANEXOS

Balance Fondo Toesca Rentas Inmobiliarias Apoquindo - 31.12.2023

TOESCA RENTAS INMOBILIARIAS APOQUINDO FONDO DE INVERSION

Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2023 y 2022

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y efectivo equivalente (+)
Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados (+)
Activos financieros a valor razonable con efecto en otros resultados integrales (+)

Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados entregados en garantia (+)

Activos financieros a costo amortizado (+)

Cuentas y documentos por cobrar por operaciones (+)
Otros documentos y cuentas por cobrar (+)

Otros activos (+)

Notas

21

16

31/12/2023
M$

1.276

297.830

31/12/2022
m$

15.060

667.788

TOESCA RENTAS INMOBILIARIAS APOQUINDO FONDO DE INVERSION

Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2023 y 2022

TOTAL ACTIVO CORRIENTE (+)
ACTIVO NO CORRIENTE
Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados (+)
Activos financieros a valor razonable con efecto en otros resultados integrales (+)
Activos financieros a costo amortizado (+)
Cuentas y documentos por cobrar por operaciones (+)
Otros documentos y cuentas por cobrar (+)
Inversiones valorizadas por el método de la participacion (+)
Propiedades de Inversion (+)
Otros activos (+)

299.106

54.206.300

682.848

49.325.415

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE (+)

54.206.300

49.325.415

TOTAL ACTIVO (+)

33

54.505.406

50.008.263

Notas  31/12/2023 31/12/2022
M$ M$
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Pasivos financieros a valor con efecto en (+) -
Préstamos (+) -
Otros Pasivos Financieros (+) - -
Cuentas y documentos por pagar por operaciones (+) - -
Remuneraciones sociedad administradora (+) 31 198.622 38.519
Otros documentos y cuentas por pagar (+) 16 p3.019 15.112
Ingresos anticipados (+) - -
Otros pasivos (+) - -
TOTAL PASIVO CORRIENTE (+) 222,541 53.631
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos (+) -
Otros Pasivos Financieros (+) -
Cuentas y documentos por pagar por operaciones (+) -
Otros documentos y cuentas por pagar (+) - -
Ingresos anticipados (+) - -
Otros pasivos (+) 10 26.349.604 11.114.890
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE (+) 26.349.604 11.114.890
PATRIMONIO NETO
Aportes (+) 39.076.558 39.076.558
Otras Reservas (+ 6 -) 1177 1177
Resultados Acumulados (+ 6 -) (237.993) (1.163.133)
Resultado del ejercicio (+ 6 -) (10.906.481) 925.140
Dividendos provisorios (-) - -
TOTAL PATRIMONIO NETO (+ 6 -) 27.933.261 38.839.742
TOTAL PASIVO (+) 54.505.406 50.008.263
=]



ANEXOS

Balance Inmobiliaria Apoquindo S.A. - 31.12.2023

Activos
Activos corrientes

Balance General al 31 de Diciembre de 2023

Pasivos
Pasivos corrientes

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2.421.135.373 Otros pasivos financieros, corrientes
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 1.118.205.767 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 897.499.506
Activos por impuestos, corrientes 102.311.112 Total de pasivos corrientes 897.499.506
Total de activos corrientes 3.641.652.252

Activos no corrientes Pasivos no corrientes
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 90.270.479 Otros pasivos financieros, no corrientes 136.942.557.073
Otros activos no finacieros, no corrientes 33.583.204.080 Cuentas por pagar a entidades relacionadas, no corrientes 54.206.228.904
Propiedad de Inversiones 117.858.099.381 Otros pasivos no financieros, no corrientes 558.735.727
Inversiones Contabilizadas utlizando el metodo de la participacion Pasivo por impuestos diferidos
Activo por Impuesto diferido 11.087.641.382 Total de pasivos no corrientes 191.707.521.704
Total de activos no corrientes 162.619.215.322

Patrimonio

Capital emitido

Otras Reservas

Resultados Acumulados
Dividendo

Ganancias (pérdidas) acumuladas

4.371.000.000
60.895
(15.485.950.273)

(15.229.264.258)

Patrimonio total

(26.344.153.636)

Total de activos

166.260.867.574 Total de patrimonio y pasivos

166.260.867.574

34

BDO



ANEXOS
Deuda Financiera Neta - 31.12.2023

Fl Toesca Rentas Inmobiliarias

Sociedad Inm. Apoquindo SpA P iE

Moneda MS MS
Pasivo Financieros 136.942.557 0
Deuda con Entidades Relacionadas 54.115.958 0
Otros activos financieros -2.421.135 -54.207.576

Deuda Financiera Neta 188.637.380 -54.207.576

|IBDO
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CONTACTENOS
+56 2 2729 5000 | bdo@bdo.cl

Av. Américo Vespucio Sur 100
Piso 11 - Las Condes
Santiago de Chile
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bdoglobal.com

BDO Consulting Limitada es una filial de BDO Auditores & Consultores Ltda., una sociedad chilena de responsabilidad limitada, es miembro de BDO
International Limited, una compafia limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes
asociadas. BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO.

BDO Consulting Limitada is a subsidiary of BDO Auditores & Consultores Ltda., a Chilean limited partnership, is a member of BDO International Limited, a
UK company limited by guarantee, and forms part of the international BDO network of independent member firms. BDO is the brand name for the BDO
network and for each of the BDO member firms.

Copyright ©2024 BDO Chile. Derechos reservados.

|IBDO



	Diapositiva 1: TOESCA RENTAS INMOBILIARIAS APOQUINDO FONDO DE INVERSIÓN
	Diapositiva 2
	Diapositiva 3: RESUMEN EJECUTIVO
	Diapositiva 4: RESUMEN EJECUTIVO
	Diapositiva 5: RESUMEN EJECUTIVO
	Diapositiva 6: RESUMEN EJECUTIVO
	Diapositiva 7: ANTECEDENTES PRELIMINARES
	Diapositiva 8: ANTECEDENTES PRELIMINARES
	Diapositiva 9: ANTECEDENTES PRELIMINARES
	Diapositiva 10: ANTECEDENTES PRELIMINARES
	Diapositiva 11: CONCEPTOS
	Diapositiva 12: CONCEPTOS
	Diapositiva 13: CONCEPTOS
	Diapositiva 14: METODOLOGÍA
	Diapositiva 15: METODOLOGÍA
	Diapositiva 16: METODOLOGÍA 
	Diapositiva 17: METODOLOGÍA
	Diapositiva 18: ANÁLISIS DE LA TASA DE DESCUENTO
	Diapositiva 19: ANÁLISIS DE LA TASA DE DESCUENTO
	Diapositiva 20: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 21: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 22: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 23: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 24: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 25: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 26: SUPUESTOS Y CONSIDERACIONES
	Diapositiva 27: RESULTADOS DETALLADOS
	Diapositiva 28: RESULTADOS POR FONDO
	Diapositiva 29: FICHAS RESUMEN
	Diapositiva 30: FICHA RESUMEN
	Diapositiva 31: FICHA RESUMEN
	Diapositiva 32: ANEXOS
	Diapositiva 33: ANEXOS
	Diapositiva 34: ANEXOS
	Diapositiva 35: ANEXOS
	Diapositiva 36

