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1 RESUMEN EJECUTIVO

Metodologia para evaluar la viabilidad financiera de la Oferta de Vinculacién
Definitiva de Sinovac

La evaluacion de la viabilidad financiera'de la Oferta de Vinculacion Definitiva
presentada por Sinovac se realiza pormedio de la aplicacién de la metodologia
desarrollada por el Banco Interamericano de Desarrollo para la sostenibilidad
financiera. ElI Proyecto es sostenible financieramente si: i) sus ingresos son
suficientes para cubrir los costos y gastos de su operacion, ii) cuenta con los
recursos suficientes para atender el costo de inversion y iii) genera una rentabilidad
para los accionistas acorde con sus costos de oportunidad.

El analisis financiero parte de la informacion de la Oferta de Vinculacion
Definitiva presentada por Sinovac y de la informacion suministrada por esta
compainiia en las reuniones sostenidas durante la fase de dialogo y negociacion.
Estos supuestos son evaluados por medio del desarrollo del Modelo Financiero del
Caso Sinovac para proyectar los flujos de caja que resultan del caso de negocio.

En el-analisis se definen 4 escenarios que corresponden al escenario base y 3
escenarios para el analisis de sensibilidad. El escenario base es el que se deriva
de la Oferta de Vinculacién Definitiva de Sinovac, sin modificaciones. En el primer
escenario del analisis de sensibilidad se evalua el efecto del ajuste en el
cronograma de los aportes de la Oferta Econémica de Sinovac, en concordancia
con los cronogramas establecidos para los contratos de Transferencia Tecnologica
y de Asistencia Técnica como parte de su oferta técnica. En el segundo escenario
se mantienen los ajustes al cronograma de aportes y se asume que BogotaBio
adquiere el predio para el Proyecto, sin que ningun accionista lo aporte. En el tercer
escenario del analisis de sensibilidad se mantienen estos ajustes al cronograma
de aportes y se considera que Sinovac realiza el aporte del predio para el Proyecto.
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Resultados del analisis

En el escenario base, de acuerdo con la Oferta de Vinculacion Definitiva, la
participacion de los accionistas Clase A es de 55,97% frente al 44,03% de los
accionistas Clase B. El flujo de caja libre del Proyecto alcanza el punto de equilibrio
en el 2032, en el cual se recuperan los aportes en efectivo realizado por los
accionistas y se empieza a generar rentabilidad por sus aportes. Asi mismo, en
todo momento el margen bruto, margen operacional y margen neto es positivo con
un valor promedio entre el 2024 y 2038 de 34,34%, 26,91% y 11,38%,
respectivamente. En el escenario base, la TIR de los accionistas es de 5,49% e.a.

De acuerdo con esto, el Proyecto cuenta con los recursos para cubrir los costos y
gastos para garantizar la operacién de BogotaBio en el tiempo, los recursos para
atender los costos de inversion por el CapEx y recupera los recursos en efectivo
invertidos por los accionistas. Sibien la TIR del 5,49% e.a. se encuentra por debajo
del costo del Equity de 10% e.a. indicado por Sinovac, al derivar el analisis de su
Oferta de Vinculacién Definitiva, se puede entender.que éste ve en el negocio
potencialidades que aseguren una mayor rentabilidad sobre los aportes; sea esto
por un aumento en los ingresos por el acceso a«wn mercado mas grande que el
local o por una optimizacidon de los costos tanto de OpEx.como de CapEx del
Proyecto durante su ejecucién. De igual manera, se destaca que el Proyecto
cumple con las premisas establecidas porla Secretaria Distrital de Hacienda para
dar su concepto de viabilidad financiera para la creacién de BogotaBio: i) el
Proyecto genera ingresos suficientes para cubrir su operacién y ii) no se necesitan
aportes adicionales del Distrito mas alla de los ya contemplados. Igualmente, como
proyecto de inversion de recursos publicas, el Proyecto de creacion de capacidad
de produccion local de vacunas cumple con los criterios de viabilidad
socioeconémica, como se presenta en el Producto 21 de la Consultoria en el
informe de evaluacion socioeconomica.

En el escenario 1 del analisis de sensibilidad, la participacion de los accionistas
se mantiene en 55,97% para los Clase Ay 44,03% para los Clase B. Sin embargo,
debido al ajuste en el cronograma de los aportes Clase B, el flujo de participaciones
en el tiempo aumenta para los Clase a durante el periodo 2024 a 2027 con una
participacion maxima del 80%. En este escenario la TIR de los accionistas
asciende a 6,08% e.a.

En el escenario 2 del analisis de sensibilidad, la participacion de los accionistas
para los Clase A disminuye 52,98% y la de los Clase B aumenta a 47,02%. se
mantiene en 55,97% para los Clase Ay 44,03%. En el flujo de participaciones entre
el 2024 y 2032, la participaciéon maxima de los accionistas clase A es de 78%. En
este escenario la TIR de los accionistas asciende a 6,59%.

En el escenario 3 del analisis de sensibilidad, la participacion de los accionistas
para los Clase A disminuye a 50,20% y la de los Clase B aumenta a 49,80% debido
al aporte del predio por parte de Sinovac. Asi mismo, en el flujo de participaciones
entre el 2024 y 2032, la participacion maxima de los accionistas Clase A es de
73%. En este escenario la TIR de los accionistas asciende a 6,23% e.a.
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2 INTRODUCCION Y METODOLOGIA EMPLEADA

La Union Temporal Profit - Duran & Osorio Abogados Asociados (en adelante, “UT
Profit - D&O” o el “Consultor’) se permite presentar a la Agencia de Educacion
Superior, Ciencia y Tecnologia (en adelante, “ATENEA” o el “Cliente”) el informe
de analisis financiero de la Oferta de Vinculacion Definitiva presentada por el
oferente seleccionado correspondiente al Producto 20 del contrato ATENEA-130-
2022 suscrito entre el ATENEA y UT Profit-D&O el 7 de julio de 2022, para la
estructuracién legal, empresarial y financiera del Proyecto de ciencia, tecnologia e
innovacion “Centro de Desarrollo Tecnoldgico para la Produccion e Investigacion
de biolégicos en Bogota” (en adelante el “Proyecto”).

De conformidad con lo sefalado en la Modificaciéon No. 5 al contrato ATENEA-130-
2022, el presente documento corresponde al analisis financiero de la Oferta de
Vinculaciéon Definitiva presentada por Sinovac, el oferente seleccionado como
resultado del Proceso de Vinculacion.

La evaluacion de la viabilidad (sostenibilidad) financiera de la Oferta de Vinculacién
Definitiva presentada por Sinovac parte de la aplicacién de la metodologia
desarrollada por el Banco Interamericano de Desarrollo para este fin. Esta
metodologia sefala que un proyecto es sostenible financieramente si genera un
retorno financiero para los inversionistas acorde al riesgo asumido en su desarrollo,
resultante de una adecuada cuantificacion de sus flujos de ingresos y costos'. En
otras palabras, el caso de negocio de la oferta de Sinovac se considerara
financieramente viable si sus fuentes de ingresos, incluidos los aportes de los
inversionistas, son suficientes, y en orden de importancia, para:

i. Garantizar la operacion de BogotaBio en el tiempo, entendido como
disponer de los recursos para cubrir los costos y gastos (OpEXx) integral y
oportunamente.

i. Servir la deudarequerida para la financiacion de los costos de inversion
(CapEx), de ser necesaria.

iii. Generar una rentabilidad para los inversionistas (Distrito y Socio
Estratégico) acorde con sus costos de oportunidad.

El analisis financiero parte de la informacién de la Oferta de Vinculacién
Definitiva presentada por Sinovac y de la informacion suministrada por esta
compafiia-en las reuniones sostenidas durante la fase de didlogo y negociacion.

A partir de esta informacioén, se desarrolla el Modelo Financiero del Caso Sinovac.
En este modelo se proyectan los flujos de caja que resultan de los supuestos del
caso de negocio para realizar el analisis. Los flujos de caja del Proyecto se
proyectan a 15 anos desde el 2024, periodo en el cual se estabilizan de acuerdo
con las fases de produccién de las vacunas propuestas por Sinovac. En el afo
2038 se estiman flujos de dividendos a perpetuidad para el célculo de la TIR de los
accionistas por medio de la aplicacion de las férmulas de calculo de valor terminal
de Gordon?.

' Banco Interamericano de Desarrollo. Atributos y marco para la infraestructura sostenible. 2019.
2 Gordon, M. & Shapiro, E. Capital equipment analysis: The required rate of profit. 1956.
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Adicionalmente, se contrastan los resultados del analisis de la Oferta de
Vinculacién Definitiva de Sinovac frente a aquellos del analisis de su Oferta de
Vinculaciéon Inicial para evidenciar el efecto en los indicadores financieros
evaluados a partir de las modificaciones fruto de las discusiones sostenidas en la
fase de dialogo y negociacién.

El proceso de andlisis financiero del Proyecto se presenta en la siguiente figura.

Figura 1. Pasos de la metodologia empleada para el andlisis financiero del Proyecto

Asistencia y
Analisis de las Ofertas de acompafiamiento a las Elaboracion del modelo Analisis de indicadores
Vinculacién presentadas reuniones con la financiero de la Oferta de Proyeccion de las fuentes financieros del Proyecto
por Sinovac compafiia Vinculacién Defnitiva y los usos del Proyecto para el caso Sinovac

Fuente: elaboracién propia

Este informe se divide en 3 secciones, incluida esta seccion introductoria y de
descripcion metodolégica. En el segundo capitulo se describen los supuestos
empleados para el analisis financiero del caso Sinovac, los cuales se derivan de
sus Ofertas de Vinculacion Inicial y Definitiva y de la informacion suministrada
durante las reuniones de la fase de dialogo y negociaciéon y en reuniones
posteriores como oferente seleccionado. En el tercer capitulo se presentan los
resultados del analisis financierode la Oferta de Vinculacion Definitiva de Sinovac.
Finalmente, en el cuarto capitulo se realiza el analisis de sensibilidad para
evidenciar el efecto sobre los resultados.del analisis financiero por el ajuste en el
cronograma de aportes de Sinovac y la posibilidad de que éste aporte los predios
para la construccion del Proyecto.
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3 SUPUESTOS PARA EL ANALISIS DE LA OFERTA DE VINCULACION
DEFINITIVA DE SINOVAC

El analisis financiero se realiza sobre la informacion de la Oferta de Vinculacion
Definitiva presentada por Sinovac el 24 de mayo de 2023 y sobre la informacién
suministrada por esta compafiia en las reuniones sostenidas durante la fase de
dialogo y negociacioén el 17, 18, 20, 25y 26 de abrily el 3, 5, 8 y 10 de mayo de
2023 y en reuniones posteriores como oferente seleccionado durante el 6 y 8 de
junio de 2023.

3.1 Supuestos de la Oferta de Vinculacion Definitiva presentada por
Sinovac

De la Oferta de Vinculacion Definitiva presentada por Sinovac se desprenden
los siguientes supuestos: i) portafolio de vacunas del Proyecto, ii) precio de las
vacunas importadas, iii) valor del Acuerdo de Licenciamiento, iv) valor del contrato
de Transferencia Tecnoldgica y v) valor del contrato de Asistencia Técnica.

El portafolio de vacunas ofertado por Sinovac incluye una vacuna de COVID-19 y
tres vacunas del PAI. Se consideran como obligatorias las.ofertas que Sinovac ha
indicado que corresponden a la oferta minima del portafolio bajo lo estipulado por
el reglamento del proceso de vinculacién (una vacuna de COVID-19 y dos vacunas
del PAI) y como oferta adicional la vacuna que ha indicado Sinovac que
corresponde a la mejora de su oferta de portafolioy de transferencia tecnoldgica.

- COVID-19 de tecnologia‘inactivada — vacuna obligatoria que llega hasta la
fase de produccién completa o E2E.

- Hepatitis A de tecnologia inactivada — vacuna obligatoria que llega hasta la
fase de produccién completa o E2E.

- Varicela de tecnologia viva atenuada — vacuna obligatoria que llega hasta la
fase de produccién completa o E2E.

- Polio de tecnologia inactivada de Sabin (sIPV) — oferta adicional que llega
hasta la.fase de formulacion

La oferta econdmica de Sinovac establece los siguientes precios para las vacunas
importadas en una presentacién de monodosis.

-, COVID-19: USD4,50 (2022=100)
- "Hepatitis A: USD5,00 (2022=100)
- Varicela: USD12,00 (2022=100)
- sIPV: USD1,80 (2022=100)

La siguiente tabla presenta el valor de los contratos ofertados por Sinovac en su
Oferta de Vinculacion Inicial y el nuevo valor en su Oferta de Vinculacion Definitiva,
la diferencia entre ambas ofertas es de COP106.568,43 millones. Asi mismo, se
presenta la division del valor de la oferta econdmica de Sinovac entre las vacunas
obligatorias y la oferta adicional de sIPV.
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Tabla 1. Valor de los contratos ofertados por Sinovac

Oferta Sinovac Oferta (mmCOP Oferta obligatoria Oferta adicional
2022=100) (mmCOP 2022=100) (mmCOP 2022=100)

Acuerdo de Licencia $240.417,81 $ 205.888,18 $ 0,00
Transferencia Tecnologica $ 98.797,78 $43.275,21 $1.442,51
Asistencia Técnica $ 45.366,36 $24.041,78 $ 3.365,85

Fuente: elaboracién propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculaciéon de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Valoracién de Sinovac del Acuerdo de Licencia:

El valor del acuerdo de licencia ofertado por Sinovac asciende a COP205.888,18
millones. Este monto corresponde a la valoracion de Sinovac del derecho de uso
del know-how transferido como parte de su propiedad intelectual..De acuerdo con
su Oferta de Vinculacion Definitiva, el valor del acuerdo de licencia se concentra
en las vacunas de COVID-19, Hepatitis A y Varicela, con un valor adicional de
COP$0 para su oferta de sIPV.

Como ha sido indicado por Sinovac, este valor surge del promedio entre dos
modelos de valoracion:

i) la cuantificacion del beneficio generado por la propiedad intelectual en el
mercado colombiano; y

i) el costo de oportunidad para Sinovac por la diferencia en su utilidad al
incursionar en el mercado colombiano (i) por medio de la competencia como
laboratorio privado frente a (ii) hacerlo a través del contrato con la Nacion dispuesto
para el Proyecto.

Para ambas metodologias, Sinovac toma como referencia la proyeccion de
ingresos y ganancias en el mercado colombiano del portafolio de vacunas ofertado
y asume una tasa de.descuento del 10% nominal. Esta tasa corresponde a su costo
de oportunidad.o costo del Equity.

La valoracion del licenciamiento se asume como un aporte en industria de Sinovac
a BogotdBio. Esto implica que el aporte representa un gasto de BogotaBio que es
pagado en acciones a Sinovac.

Valoracién de Sinovac de la Transferencia Tecnoldgica y de la Asistencia Técnica:

La valoracion de Sinovac de los contratos de Transferencia Tecnolégica y de
Asistencia Técnica corresponde al costo del recurso humano que destinara para
estos fines a BogotaBio de manera presencial. Esto es, entre los afios 2026 y 2032
para el contrato de Transferencia Tecnoldgica y entre los afios 2024 y 2030 para
el contrato de asistencia técnica.

Durante las reuniones de la fase de dialogo y negociacién, Sinovac indicé que el
costo anual por persona es de USD104.850,00 (2022=100), asi:

- Salario: USD74.500
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- Viaticos: USD21.250
- Tiquetes de vuelo China — Colombia: USD9.000

Para el contrato de transferencia tecnologica, Sinovac asume la siguiente planta
de personal: i) 6 personas en el 2026, ii) 12 personas en el 2027, iii) 18 personas
en el 2028, iv) 39 personas en el 2029, v) 39 personas en el 2030, vi) 37 personas
en el 2031, vii) 34 personas en el 2032 y viii) 11 personas en el 2033.

Para el contrato de asistencia técnica, Sinovac asume: i) 7 personas del afio 2023
al 2026, ii) 10 personas del afio 2027 a 2032 y iii) 5 personas en el afio 2033.

Lo anterior arroja en la Oferta de Vinculacion Inicial un valor parael contrato de
Transferencia de Tecnologia de COP98.797,78 millones y para el contrato de
Asistencia Técnica de COP45.366,36 millones. La diferencia en el. monto frente a
lo ofertado en su Oferta de Vinculacion Definitiva obedece, de acuerdo con
Sinovac, a un reajuste en el valor del Acuerdo de Licencia plasmado en los
contratos de Transferencia Tecnoldgica y de Asistencia Técnica por su manejo
como aportes de industria. Es decir, la diferencia de COP72.038,79 millones
(descontando también los COP4.808,36 millones de los contratos de la oferta
adicional de sIPV) corresponde a un menor valor del Acuerdo de Licencia y no al
de los contratos indicados ya que su alcance se mantiene igual.

El valor de los contratos de Transferencia Tecnolégica y de Asistencia Técnica se
asumen como aportes de industria al Proyecto. Esto implica que los aportes
representan prestaciones de servicio brindadas por Sinovac a BogotaBio contra la
suscripcioén de acciones Clase B.

3.2 Supuestos del plan de negocio presentado por Sinovac

De las reuniones sostenidas con Sinovac se infieren los siguientes supuestos: i)
extension de las fases de desarrollo del Proyecto, ii) costos variables de produccion
de las vacunas del portafolio para las fases de produccion, iii) costos fijos de la
operacion y mantenimiento del Proyecto y iv) CapEx del Proyecto.

Fases de produccion:

El Proyecto se desarrolla en 4 fases de produccion de las vacunas, con un inicio
estimado en enero de 2024

- Fase 0 — preoperativa: Durante esta fase, se realiza la construccion y
equipamiento del Proyecto y se inicia el proceso de transferencia
tecnolégica. Durante esta fase BogotaBio venderia vacunas importadas
producidas por Sinovac.

- Fase 1 — F&F: Durante esta fase se realizaria el llenado y envasado de las
vacunas a partir de la importacion del bulk.

- Fase 2 — Formulacion: Durante esta fase se realizaria la formulacion, el
llenado y envasado y las vacunas a partir de la importacién del bulk para
formulacion.
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- Fase 3 — E2E: Durante esta fase se realizaria la produccion completa de las
vacunas a partir de la produccion local del Ingrediente Farmacéutico Activo
(API por sus siglas en inglés, Active Pharmaceutical Ingredient).

A continuacion, se presenta la duracién de cada una de las fases de produccion
propuestas por Sinovac en su Oferta de Vinculacion Definitiva frente a los
indicados en su Oferta de Vinculacion Inicial. Entre ambas, se da una reduccién
de alrededor de 5 afos en la duracion de la fase 0. Igualmente, bajo su Oferta de
Vinculacion Definitiva, la vacuna de COVID-19 alcanza la fase 3, mientras que
en su Oferta de Vinculacion Inicial llegaba hasta unicamente hasta la fase 2 de
formulacion sin realizar la produccion en Colombia del Ingrediente Farmacéutico
Activo:

Tabla 2. Duracion de las fases de produccion estimado por Sinovac para.cada vacuna

Duracion fases de ovi (0) V]
produccién (afios) Fase0 | Fase1 Fase 2 Fase3 | Fase0 | Fase1 | Fase2 Fase 3
COVID-19 105 | 10.5en | 10.5en ; 5,0 25 2,0 10.5en
adelante | adelante adelante
. 11,5en 10,5en
Hepatitis A 9,5 - 2,0 adelante 5,0 2,0 2,5 adelante
Varicela 11,0 - 0,5 11,5en 6.5 . 3.0 10,5 en
adelante adelante
. 10,5en 10,5en 9en
Polio (sIPV) 10.5 | 4elante | adelante 3 55 2.5 adelante )

Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Costos variables del Proyecto:

En la siguiente tabla se relacionan los costos variables de produccion por dosis de
cada vacuna estimados por Sinovac. Estos costos corresponden al de las vacunas
importadas en la fase 0, al bulk para F&F y para formulacién en lafase 1y 2 y al
costo de la produccion del API en la fase 3.

Tabla 3. Costos variables de las vacunas estimados por Sinovac para cada fase

Costos variables (USD/dosis) Fase 0 Fase1 Fase2 Fase3

COVID-19 $450| $4,12| $5,03 -
Hepatitis A $500| $515| $4,91| $4,91
Varicela $12,00] $861| $553| $5,53
Polio (sIPV) $1,80| $3,10| $4,05 -

Fuente: elaboracion propia a partir de informacién de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Costos fijos de operacién del Proyecto:

Sinovac estima costos fijos de operacion por USD4,27 millones
anuales(2022=100), distribuidos asi:

Tabla 4. Costos fijos del Proyecto estimados por Sinovac

Rubro Costo fijo (USD/ano 2022=100)

Recursos humanos $ 1.980.000
Servicios publicos $ 894.000
Piezas de repuesto $ 500.000
Mantenimiento $ 900.000
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Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

CapEx del Proyecto:

El CapEx del Proyecto estimado por Sinovac es de USD73,49 millones
(2022=100), correspondiente a los costos de inversion en infraestructura y
equipamiento. Esto representa un aumento de USD5,70 millones frente al CapEx
presentado por Sinovac para el plan de negocio que se deriva de su Oferta de
Vinculacién Inicial, lo cual obedece a la estimacion del costo adicional para la
produccion E2E de la vacuna de COVID-19. Para el analisis financiero de la Oferta
de Vinculaciéon Definitiva de Sinovac, se mantiene la distribucion presentada
inicialmente por esta compaiia entre construccion civil, instalaciones de apoyo,
costos de adecuacion, contingencias y equipamiento. Este CapEx, de acuerdo con
Sinovac, incluye un costo de USD950.000 para la ejecucion de los. estudios y
disefos.

Figura 2. Distribucién del CapEx del Proyecto estimado por Sinovac

Construccion
civil

[

N Equipamiento Instalaciones de
50% apoyo
- - 9%,
ostos i
adecuacion [
17%

Contingencia
4%

Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovacy las reuniones sostenidas con esta compaiiia

El cronograma de ejecucion del CapEx pasa de 4 afos entre el 2027 y el 2030 de
acuerdo conlo presentado por Sinovac para su Oferta de Vinculacion Inicial a 8
afnos entre el 2024 a 2031 bajo los ajustes para la presentacién de su Oferta de
Vinculacién Definitiva.

Tabla 5. Cronograma de ejecucion del CapEx propuesto por Sinovac

OVI (USD 2022=100) OVD (USD 2022=100)

2024 $ 0,00 $ 950.000,00
2025 $ 0,00 $ 14.501.000,00
2026 $ 0,00 $ 20.546.000,00
2027 $ 39.630.000,00 $ 15.271.000,00
2028 $ 0,00 $ 13.189.000,00
2029 $ 2.330.000,00 $ 7.751.000,00
2030 $ 25.830.000,00 $ 962.000,00
2031 $ 0,00 $ 317.000,00
Total $ 67.790.000,00 $ 73.487.000,00
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Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

3.3 Otros supuestos para el analisis financiero

El analisis financiero se realiza sobre el proyecto de produccion de las vacunas
indicadas como obligatorias por parte de Sinovac, esto es, las vacunas de COVID-
19, Hepatitis A y Varicela. En el analisis se consideran también los siguientes
supuestos: i) demanda de dosis de las vacunas del portafolio de acuerdo con la
informacion del PAI del Ministerio de Salud y Proteccion Social, ii) precio de venta
de las vacunas del portafolio de acuerdo con el precio reportado por el Fondo
Rotatorio de la OPS, iii) costos fijos de la fase 0 o fase preoperativa estimado por
los estudios técnico-cientificos de disefio conceptual para el caso base
desarrollado por Globesalud, iv) aportes en efectivo del Distrito'de acuerdo con el
aval fiscal del Confis Distrital para la asignacion de vigencias futuras para el
Proyecto y los Certificados de Disponibilidad Presupuestal de la SDS y ATENEA y
v) los aportes en efectivo de Sinovac de acuerdo con'su Oferta de Vinculacion
Definitiva. Los supuestos de demanda y precios para las vacunas de sIPV se
presentan sin perjuicio de que no hayan sido incluidas en el analisis financiero.

Demanda de vacunas:

Se estima una demanda de dosis de vacunas para el mercado colombiano a partir
de 4 variables: i) el calendario vacunal, ii)la proyeccién de crecimiento demografico
del DANE, iii) la cobertura de los programas.de vacunacién nacional y iv) el
porcentaje de pérdidas que se da en la distribucion y logistica del PAI que asume
la Nacion, mediante un aumento en la cantidad de dosis adquiridas por vacuna.
Debido a que las vacunaspara COVID-19 no cuentan con un calendario vacunal
definido, se asume que. su demanda en el largo plazo sera igual a la demanda de
vacunas de influenza para adultos.

Tabla 6. Demanda de las vacunas del portafolio de Sinovac

Ano COVID-19 Hepatitis A Varicela Polio (sIPV)

2024 3.232.310 645.492 1.244.176 1.840.454
2025 3.335.319 638.195 1.227.447 1.820.801
2026 3.438.604 631.488 1.217.438 1.802.919
2027 3.540.748 625.389 1.205.715 1.784.274
2028 3.641.058 619.028 1.193.404 1.765.079
2029 3.738.776 612.449 1.180.595 1.745.331
2030 3.834.363 605.697 1.168.127 1.728.854
2031 3.927.664 600.038 1.157.236 1.715.678
2032 4.017.755 595.525 1.147.237 1.701.952
2033 4.105.009 590.821 1.136.830 1.687.684
2034 4.190.364 585.959 1.126.150 1.672.851
2035 4.275.679 580.885 1.116.176 1.660.144
2036 4.362.222 576.529 1.107.950 1.649.479
2037 4.450.726 572.872 1.100.220 1.638.380
2038 4.542.076 569.088 1.092.254 1.626.931
2039 4.636.703 565.160 1.083.902 1.615.162
2040 4.734.591 561.120 1.076.099 1.604.781

Fuente: elaboracién propia a partir de informacion del Programa Ampliado de
Inmunizaciones y del Plan Nacional de Vacunacion del MSPS y de la proyeccion
demografica del DANE
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Figura 3. Demanda de las vacunas del portafolio de Sinovac
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Fuente: elaboracién propia a partir de informacion del Programa Ampliado de
Inmunizaciones y del Plan Nacional de Vacunacion del MSPS y de la proyeccion
demografica del DANE

Precio de venta de las vacunas:

El precio de venta de las vacunas se estima a partir del precio de referencia
reportado por el Fondo Rotatorio de la'OPS para las vacunas del PAl y el precio
promedio de distintos productores para las dosis de vacunas de COVID-19
reportado por Unicef para 2023.

- COVID-19: USD5,40 (2022=100)

- Hepatitis A: USD8,028 (2022=100)
- Varicela: USD18,48 (2022=100)

- slPV: USD1,85 (2022=100)

Figura 4. Precio de venta contra el precio de produccion estimado por Sinovac para cada fase
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Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiia



CONFIDENCIAL

Costos fijos etapa preoperativa:

Sinovac no ha estimado costos fijos para fase preoperativa. Para el analisis se
asume durante esta fase el costo fijo de recursos humanos minimos requeridos
estimado por los estudios técnico-cientificos de disefio conceptual para el caso
base desarrollado por Globesalud®. Este costo anual suma USD854.137
(2022=100) correspondiente al salario mas prestaciones y del personal minimo del
CDT: i) gerente, ii) director financiero, iii) director técnico de la planta, iv)
responsable de calidad y v) jefe de ingenieria y mantenimiento.

Aportes en efectivo del Distrito y de Sinovac:

Los aportes en efectivo del Distrito corresponden a: i) COP10.101,34 millones de
aportes iniciales en cabeza de la SDS y ATENEA (COP corrientes); ii) COP50.000
millones de la vigencia 2022 correspondiente al Certificado de Disponibilidad
Presupuestal 8171 (COP corrientes); y iii) COP284.000 millones de vigencias
futuras aprobadas para el periodo 2023 a 2026 (COP 2022=100).

Los aportes en efectivo ofertados por Sinovac ascienden a COP96.167,12 millones
(2022=100), asi: i) COP33.658,49 millones a los 6 meses de la suscripcién de
acciones, ii) COP31.254,32 millones alos 12 meses de la suscripcién de acciones
y iii) COP31.254,32 millones a los 24 meses de la suscripcion de acciones. Como
se indica previamente, se estimaun inicio del Proyecto y, por ende, suscripcion de
acciones en enero de 2024.

3 Globesalud. Centro de Desarrollo Tecnolégico de Produccién de Vacunas — BogotéBio S.A.S.
(“BogotaBio”) Caso Base. 2023.
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4 RESULTADOS DEL ANALISIS

4.1 Participacion accionaria

En la Oferta de Vinculacién Definitiva 55,97% para los accionistas Clase A y
44,03% para los accionistas Clase B. En el caso de la Oferta de Vinculaciéon
Inicial, la participacion correspondia a 49,41% para los accionistas Clase A y
50,59% para los accionistas clase B.

Los aportes de los accionistas Clase A suman COP469.503,65 millones corrientes,
compuestos por: i) COP53.240 ,00 millones por el valor del derecho de uso de los
predios?, ii) COP5.898,66 millones por el valor de los estudios previos, iii)
COP30.533,76 millones por el valor del corretaje del contrato con la Nagion® y iv)
COP379.831,23 millones por el valor de los aportes en efectivo.

Los aportes de los accionistas Clase B suman COP369.372,29 millones corrientes,
compuestos por: i) COP205.888,18 millones por el valor del Acuerdo de Licencia y
i) COP43.275,21 millones por el valor del contrato de Transferencia Tecnoldgica,
iii) COP24.041,78 millones por el valor del contrato.de Asistencia Técnica y iv)
COP96.167,12 millones por el valor del aporte en efectivo.

La siguiente grafica presenta la evolucion de las participaciones de los accionistas
Clase A y Clase B de acuerdo con la periodicidad de los aportes indiciados por
Sinovac en su Oferta de Vinculacion Definitiva.

Figura 5. Evolucién de la participacion accionaria de los accionistas Clase A y Clase B
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Fuente: elaboracion propia a partir de informacioén de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

4 Valor del derecho de uso de los predios estimado por Colliers; i) COP9.705,00 millones para el
predio de Gran Estacién y ii) COP43.535,00 millones para el predio La Felicidad.

51,5% del valor estimado del contrato con la Nacion por los ingresos por COP2,03 billones para el
periodo 2024 a 2033 por la demanda estimada para las vacunas del portafolio de Sinovac.
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4.2 Rentabilidad de los aportes de los accionistas

Fuentes vy usos:

Las fuentes y usos del Proyecto se distribuyen en dos periodos: i) en el que se
realiza la venta de vacunas importadas y producidas localmente (2024 hasta el
primer semestre del 2034) y ii) en el cual se realiza la venta de vacunas producidas
localmente unicamente (del segundo semestre de 2034 hasta el 2038).

Tabla 7. Fuentes y usos del analisis financiero de la Oferta de Vinculacién Definitiva de Sinovac

Fuentes (mmCOP 2022=100) Importaciénzggg-2024 a jun- Producciér;(j)t;lézmo a dic-
Ingresos por vacunas $ 1.232.589,09 $ 4.338,71
Aportes en efectivo Distrito $ 316.033,54 $ 0,00
Aportes en efectivo Socio Estratégico $ 96.167,12 $.0,00
Total $ 1.644.789,76 $ 4.338,71

Usos (mmCOP 2022=100) Importaclonzggg-2024 a jun- PrOdUCCIOI;(j)l;|8-2030 a dic-
CapEx $ 366.189,45 $ 4.338,71
Costo de vacunas importadas $ 745.920,29 $ 0,00
Costos variables de produccion $ 135.204,88 $ 1.224.100,62
Costos fijos de produccion $ 41.782,41 $ 152.682,49
Impuestos $ 56.938,98 $ 139.902,33
Ut|||‘da(.1es a disposicion de los $ 298.753,75 $ 455.767,50
accionistas
Total $ 1.644.789,76 $ 1.976.791,65

Fuente: elaboracién propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacién de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Indicadores financieros:

El flujo de caja libre del Proyecto alcanza el punto de equilibrio en el afio 2031. Es
decir, en ese afo se.recuperan las inversiones en efectivo realizadas por la
sociedad. De igual manera, desde el afio 2029 en adelante se proyecta que el
Proyecto genere flujos de caja positivos, de forma que sus ingresos por venta de
vacunas son suficientes para atender a los costos y gastos de su operacién. Para
el caso de la Oferta de Vinculacion inicial, esto ocurre en los afios 2033 y 2031,
respectivamente.
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Figura 6. Flujo de caja para el Proyecto bajo la Oferta de Vinculacion Definitiva de Sinovac
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Fuente: elaboracién propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacién de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiia

Los margenes: i) bruto, ii) operativo y iii)neto para el Proyecto se calculan como el
promedio para el periodo 2024 a 2038:

- Margen bruto: 34,34%
- Margen operativo: 26,91%
- Margen neto: 11,38%

La siguiente tabla presenta los mismos margenes para 32 empresas del mercado
del sector de cuidado de la salud en las subindustrias: i) farmacéutica, ii)
produccion de farmacos. y iii) biotecnologia. La informacion fue tomada de
Bloomberg para el ano fiscal 2022.

Tabla 8. Comparacion de los margenes del Proyecto para el caso Sinovac frente a comparables

del mercado
Margenes de la industria Comparables oVvi OVD
Margen bruto 62,78% 28,29% 34,34%
Margen operativo 24,93% 23,78% 26,91%
Margen neto 17,73% 9,97% 11,38%

Fuente: elaboracién propia a partir de informacion de Bloomberg
Las empresas comparadas son las siguientes:

Tabla 9. Empresas comparadas del mercado del sector farmacéutico y de biotecnologia

Empresa Pais Bolsa Symbol Ticker
AbbVie Inc. USA NYSE ABBV NYSE: ABBV
Astellas Pharma Inc. Japén TYO 4503.T TSE: 4503
AstraZeneca PLC Inglaterra NASDAQ AZN NASDAQ: AZN
Biogen Inc. USA NASDAQ BIIB NASDAQ: BIIB
Bristol-Myers Squibb Company USA NYSE BMY NYSE: BMY
Chongqing Zhifei Biological Products Co., Ltd. China SHZ 300122.8Z SHE: 300122
Daiichi Sankyo Company, Limited Japon TYO 4568.T TSE: 4568
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Empresa Pais Bolsa Symbol Ticker
Eisai Co., Ltd. Japén TYO 4523.T TSE: 4523
GlaxoSmithKline Pharmaceuticals Limited Inglaterra NSE GSK NSE: GSK
Guangzhou Baiyunshan Pharmaceuticals
Holdings China SHA 600332.SS SHA: 600332
H. Lundbeck A/S Dinamarca CPH HLUN-B.CO CPH: HLUN-B
Hansoh Pharmaceutical Group Company Limited | China HKG 3692.HK HKG: 3692
Hualan Biological Engineering Inc. China SHZ 002007.SZ SHE: 002007
Ipsen S.A. Francia EPA IPN.PA EPA: IPN
Jiangsu Hengrui Medicine Co. China SHH 600276.SS SHA: 600276
Johnson & Johnson USA NYSE JNJ NYSE: JNJ
Jointown Pharmaceutical Group Co. China SHH 600998.SS SHA: 600998
Merck & Co., Inc. USA NYSE MRK NYSE: MRK
Novartis Suiza NYSE NVS NYSE: NVS
Novo Nordisk A/S Dinamarca NYSE NVO NYSE: NVO
Pfizer Inc. USA NYSE PFE NYSE: PFE

NASDAQ:

Regeneron Pharmaceuticals, Inc. USA NASDAQ REGN REGN
Sanofi (Sanofi-Aventis) Francia NASDAQ SNY NASDAQ: SNY
Shanghai Fosun Pharmaceutical China SHH 600196.SS SHA: 600196
Shanghai Pharmaceuticals Holding Co. China HKG 2607.HK HKG: 2607
Shionogi & Co., Ltd. Japon TYO 4507.T TSE: 4507
Sinopharm Group China HKG 1099.HK HKG: 1099
Sinovac Biotech Ltd. China NASDAQ SVA NASDAQ: SVA
Takeda Japén TYO 4502.T TSE: 4502
Walvax Biotechnology China SHZ 300142.8Z SHE: 300142
Yunnan Baiyao Group China SHZ 000538.SZ SHE: 000538
Zhangzhou Pientzehuang Pharmaceutical. China SHH 600436.SS SHA: 600436

Fuente: elaboracién propia a partir de informacién de Bloomberg

Finalmente, la TIR de los accionistas es de 5,49% e.a. Este valor es superior al
3,99% e.a. para el caso de la Oferta de Vinculacion Inicial.

En todo caso, la TIR de los accionistas es inferior al costo del Equity indicado por
Sinovac de 10% e.a. Sin embargo, se considera que esta rentabilidad es apropiada
tanto para el Distrito como para Sinovac de acuerdo con el criterio de sostenibilidad
financiera. Esto, ya que el Proyecto cuenta con los recursos para cubrir los costos
y gastos para garantizar la operacion de BogotaBio en el tiempo, los recursos para
atender los costos de. inversion por el CapEx y recupera los recursos en efectivo
invertidos por los accionistas y genera rentabilidades desde el 2032 en adelante.
Asi mismo; al derivar el analisis de la Oferta de Vinculacién Definitiva de Sinovac,
se puede entender que éste ve en el negocio potencialidades que aseguren una
mayor rentabilidad sobre los aportes; sea esto por un aumento en los ingresos por
el acceso a un mercado mas grande que el local o por una optimizacion de los
costos tanto de OpEx como de CapEx del Proyecto durante su ejecucion.

De igual manera, se destaca que la Secretaria Distrital de Hacienda se ha
pronunciado sobre la sostenibilidad financiera del Proyecto. Si bien lo ha hecho a
partir del analisis de viabilidad financiera del caso base del Proyecto y no sobre la
Oferta de Vinculacion Definitiva de Sinovac, el fundamento de su concepto se
centra en que el Proyecto pueda sostener su operacidn (generar recursos
suficientes para atender los costos y gastos que representa la produccion de
vacunas) y que no necesite de constantes aportes del Distrito mas alla de los ya
contemplados. Ambos de estos se cumplen en el analisis realizado sobre la Oferta
de Vinculacion Definitiva de Sinovac.
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5 ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Como parte del andlisis de sensibilidad se presentan dos escenarios: i) escenario
1 en el que se ajusta el cronograma de liberacion de acciones Clase B en funcion
del cronograma propuesto por Sinovac en su oferta técnica en los contratos de
Asistencia Técnica y Transferencia Tecnolodgica, ii) escenario 2 en el que, bajo el
cronograma de liberacion de acciones ajustado, Sinovac también realiza el aporte
de los predios para el Proyecto.

5.1 Escenario 1 — Ajuste en el cronograma de aportes

El cronograma de liberacidn de acciones propuesto por Sinovac en la oferta
economica de su Oferta de Vinculacién Definitiva se extiende en un periodo de 4
anos entre el 2023 y el 2026. Sin embargo, el cronograma propuesto en la-oferta
técnica para el proceso de Asistencia Técnica y Transferencia Tecnolégica cuenta
con una extension de 9 afios entre el 2024 y el 2032. Asi mismo, como se indica
en la seccion anterior de supuestos, el proceso de produccién de las vacunas
cuenta con una fase 0 de importacion 5 afos para las vacunas de COVID-19 y
Hepatitis-A y de 6,5 ainos para Varicela.

De acuerdo con lo anterior, bajo la sensibilidad del.escenario 1, se ajusta el proceso
de liberacion de acciones Clase B para los aportes de, i) el Acuerdo de Licencia, ii)
el contrato de Asistencia Técnica y iii) el contrato de Transferencia Tecnoldgica, al
cronograma de la oferta técnica de Sinovac. Para esto, se asume un proceso de
suscripcién acorde a las actividades planteadas por Sinovac en los cronogramas
de Asistencia Técnica y de Transferencia Tecnoldgica que se presentan a
continuacion.

Figura 7. Cronograma de actividades del contrato de Asistencia Técnica vy de Transferencia
Tecnoldgica propuesto por Sinovac
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Transferencia Tecnolégica |Fase 2 - Formulacion
Fase 3- E2E

Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiia

Para los.contratos de Asistencia Técnica y Transferencia Tecnoldgica se asume
que cada una de las actividades del cronograma anterior son equivalentes, de
forma que en el 2024 hay un total de 1 actividad en ejecucion de Asistencia Técnica
y 0 actividades en ejecucion de Transferencia Tecnoldgica; en el afio 2026 hay un
total de 2 actividades en ejecucion de Asistencia Técnica y 1 actividad en ejecucion
de Transferencia Tecnoldgica; en el afio 2028 hay un total de 3 actividades en
ejecucion de Asistencia Técnica y 2 actividades en ejecucion de Transferencia
Tecnoldgica; y asi consecutivamente, Con lo anterior, se ajusta el porcentaje
periodico de suscripcion de acciones Clase B de acuerdo con el porcentaje de
actividades ejecutadas en cada periodo. Asi mismo, para el Acuerdo de Licencia,
se asume la suscripcién de las acciones en la misma forma en la que se realizan
las actividades de Transferencia Tecnoldgica.
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5.1.1 Resultados del escenario

Participacion accionaria:

Bajo este escenario, los aportes Clase A y Clase B se mantienen iguales al
resultante de la Oferta de Vinculacion Definitiva. Por lo tanto, la participacion al
final del proceso de suscripcion de acciones se mantiene igual al presentado en la
seccion anterior, es decir, 55,97% para los accionistas Clase A y 44,03% para los
accionistas Clase B.

Sin embargo, dado el ajuste al cronograma de los aportes y su suscripcion, se
modifica la evolucion de las participaciones de los accionistas Clase Ay Clase B
en el tiempo, asi:

Figura 8. Escenario 1 — evolucion de la participacion accionaria de los accionistas Clase A y Clase
B
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Fuente: elaboracién propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Rentabilidad de los accionistas:

La TIR de los accionistas es de 6,08% e.a. Este valor es superior al 5,48% e.a. del
escenario base presentado en la seccion anterior.

5.2 Escenario 2 — BogotaBio compra los predios

Los predios propuestos por la SDS y ATENEA corresponden a: i) La Felicidad vy ii)
Gran Estacion. Sin embargo, Sinovac ha indicado que no considera viable la
ejecucion del Proyecto en éstos.

De acuerdo con lo anterior, bajo la sensibilidad del escenario 2, se asume que
ningun accionista aporta predios para la ejecucion del Proyecto, de forma que
BogotaBio realiza la compra con cargo a los aportes en efectivo de los accionistas
Clase Ay Clase B. Para este escenario, se asume que el predio tiene un valor de
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COP43.535 millones®, equivalente al valor del derecho de uso del predio La
Felicidad. Si bien el derecho de propiedad que se adquiere al realizar la compra
del predio es mayor al derecho de uso, se asume que se adquiere un predio con
caracteristicas similares al de La Felicidad, pero en una ubicacién distinta lo cual
reduce su valor.

5.2.1 Resultados del escenario

Participacion accionaria:

Bajo este escenario, la participacion de los accionistas Clase A baja a 52,98% vy
aumenta a 47,02% para los accionistas Clase B. En el caso base presentado en la
seccion anterior las participaciones son 55,97% para los accionistas Clase A y
44,03% para los accionistas Clase B.

Asi mismo, se modifica la evolucién de las participaciones de los accionistas Clase
Ay Clase B en el tiempo, asi:

Figura 9. Escenario 2 — evolucién de la participacion accionaria.de los accionistas Clase A y Clase

; 737
80% s

@ 70%

2

o 60%

]

@ 50%

5

‘o 40%

(1]

a

o 30%

=

o

o 20%
10%
0%

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

mClase A wClase B

Fuente: elaboracion propia a partir de informacioén de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Rentabilidad de los accionistas:

La TIR de los accionistas es de 6,59% e.a. Este valor es superior al 5,49% e.a. del
escenario base presentado en la seccién anterior y mayor al 6,08% e.a. del
escenario 1, debido al menor valor de los aportes.

5.3 Escenario 3 — Sinovac aporta los predios

Sinovac ha indicado que puede realizar el aporte de los predios para la
construccion del Centro de Desarrollo Tecnolégico de Produccion de Vacunas.

6 Valor del derecho de uso estimado por Colliers para el predio La Felicidad.
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De acuerdo con lo anterior, bajo la sensibilidad del escenario 3, se asume que
Sinovac realiza el aporte de los predios para la ejecucion del Proyecto con el valor
de COP43.535,00 millones segun lo presentado en el escenario 2.

5.3.1 Resultados del escenario

Participacion accionaria:

Bajo este escenario, la participacién de los accionistas Clase A baja a 50,20% vy
aumenta a 49,80% para los accionistas Clase B. En el caso base presentado en la
seccion anterior las participaciones son 55,97% para los accionistas Clase A y
44,03% para los accionistas Clase B.

Asi mismo, se modifica la evolucién de las participaciones de los accionistas Clase
Ay Clase B en el tiempo, asi:

Figura 10. Escenario 3 — evolucién de la participacion accionaria de los accionistas Clase Ay
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Fuente: elaboracion propia a partir de informacion de las Ofertas de Vinculacion de
Sinovac y las reuniones sostenidas con esta compaiiia

Rentabilidad de'los accionistas:

La TIR de los accionistas es de 6,23% e.a. Este valor es superior al 5,49% e.a. del
escenario base presentado en la seccion anterior y menor al 6,59% e.a. del
escenario 2, debido al mayor valor de los aportes.
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Anexo 1 — Flujos de caja y estados financieros del
escenario base
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CONFIDENCIAL

Anexo 2 — Flujos de caja y estados financieros del
escenario 1 del'analisis de sensibilidad




WEOTY FETE)

%ev'9 L

vBTWLTOL $ 66'86'EE $ r'ozrve $ €s'0TEE $ wetzie $ SEEETOr $ To'esTEE s - s - s - $ or'eurs $ T'ewoor $ eo'oorTIT YO'TE0TIT $ or'esrozz $ dooww  79'95.°€6V $ V-39
£6'008'199 $ dodww /6008199 $ anjep feunuia)
18'Tv6'EE S 66786€E $ Lzotrve $ Es0TETE S Lr'eteie S ss'6eETOr $ wo'esTEE s - s - s - S oruLe $ W'ewoer $ TosTST s - s - S dodww  OE'6SH'S6L $ v sopuapinig
- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - S SYOTELET S vO'TEOTIT S vL'€8VOET S dodww  ET'IERBLE $ 092 U sapiody.

- s - s s s s - s - s - s - s - s - s - s - s - S 000vT'ES S dooww  00'OYTES S soipa1d 50| 3p 0sn 3p 03430

- s - s - s - S - s - s - s - s - s - S - s - s - s - S 9L'BESOE S dodww  9/'EESOE S uojeu ojes3uod ae3a110)

- s - s s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - S 99'868'S $  dodww  99'g68'S $ somaud soipnis3

%L6'SS v asep

seysjuopde efes ap ofnjy

- $ - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - $  dooww - $ uopepueuy 3p sIPEPISIN
Te'oeL'98s S L6'0LSLS S 9L'oL9ess S ET'zoEves $  86'T6C0TS $ TS'EIrTIS S SY'99LE0S S 06'SSOLYY S €9'THO'BEE S 69'Lb9°ZST $ 8T'E0TEVT S t9'e6eIL S ST'0v9'L8T S LE'€T8L9T S £0'T08'9L S dooww Ieurs efey
5772011 $ TTLe0Te $ €9'89€'6T $ ST'600%T S esTT $- 90'269'3 S ss'0TL'9S $ LTPIOBOL S v6'E6E'9R S W'ers's S 99'606'8C S ir'esTie $ 8U'9TE6L $ ¥671016 S €0'108'9L S dooww efea ap olniy
L6L0L'SLS S 9L'09°€ESS S ET'TOEVTS S 867670TS S TS'EINTIS S SY'99L'E0S S 06'SSOLYY S E9'THOBEE S 69'Lb9°TST S SUEORENT S T9'E68YIC S STOv9LST S LE'ET8LIT S €0'T08'9L s - S dooww repu efey
88'69E'LS S 88'66L'SS S LT6OETS S ET6967S S 00TH9'ES S PITS9'SS S 9T'I0T VY s - S - s - S evess S L0'8v807 S LS'S68E S - s - S sopuaping
88'69€°LS ¢ 88'66L°SS S LT'60EbS S €2'696'ZS $ 00'Tb9'ES S PT'TS9'SS $ or'ToTY $ - $ - $ - $ €T'Le8' S Lo'8v8'0T $  15'S68°TE $ - $ - $ ajqinguisip pepyan
ETT6£'89 $ 60LERLL $ 06'LL9°€8 $ 89699 $ worts $ TTrEVe $ TLTI6°00T $ [Zvro'80T $ V6'E6EDE $ wiwss $ esvLLE $ vSTOUSY $ sctes $ v6TI0T6 $ €07T08'9L $  dooww  S9TSTELOT $ 1uoode esed sjquodsip efea ap ofn3

- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - $  dooww - $ sasasou

- $ - S - S - S - S - $ - S - S - S - S - S - $ - S - S - S dooww - $ sauopezIIOWY.

- $ - $ - $ - $ - $ - s - $ - $ - s - $ - s - $ - $ - $ - $  doowuw - $ BpNag oINS
€1°Z6€'89 $ 60Le8’LL $ 06°LL9°€8 $ 8€'8L6'99 $ wor'ts $ 1Z'8rer9 $ TLT16'00T $  LZ'v10'80T $ v6'e6E98 $ w'rwe's $ es'orLLE $ vSTOU'SY $ sLeTs $ v6'TI0T6 $ €0T08'9L $  dooww S9TST'E0T B ‘epnap e| ap oed eied a|qiuodsip efes ap ofn|4

- $ - $ - B - s - s - s - $ - $ - s - s - s - $ - $ - s - S dooww - $ osjoquiasaq

epnag

- s - s - s s s - s - s - s - s - s - s - s - $ 667SY'9E S 66%€98°7L S dooww  /E'9TE'60T $ oa83jens3 opos Anba sosjoquiasag

- $ - $ - $ - s - $ - $ - $ - $ - $ - S T'RT99 $  s5'070°s6 S vsotrTZ $ ST'9v6T8 S LS'6LT'ST S dooww ETTER'6LE $ ounsip Aunba sosjoquiasaq

Aynb3
uopBUBUL
ET'T6£'89 $ e0LERLL § 06LL9°E8 $ 8£%9L6'99 $ wows $ TTEvEwe $ TLTT6°00T $ [Zviosor $ V6'EESR $ Wwss $ sesst T0'6T6'9Y $- 6L7389'89 0Z'98E'LT § ESWTTT $  dooww  SpOTVES $ 34qy| efea 3p ofnjy

- s - S - s - s - s - s - s - S - s - S - s - s - S - s - S dooww - $ op3id

N s - s - s - s - S $ - S ESTEIT S LE'9WVE S 80'vbr9T S 6TYIETY S T8VITLY S sLTIzo9 $ s9'oraor s - S dodww  8yb/ETIT $ ojuajwedinby

- s - s - s - s - s - s - $ eomet $ sL'T0se S 69'98'9C S oL'visEr S bLSe8LY $ 6LUL6TTY $ 0S5'S0E'TH s - S dodww  QT'05'STT H eanpnassesul

- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s s - s - s - S EUBLOS S dodww  €T'BL0S s sopns3

- § - $ - $ - $ - $ - $ - § oszore $ er'eveo $ L'ozees $ s6's2€'98 $ S5020°s6 § pSOWTI  § SToveTs $ €T'8L0's $  dooww  T6'9s°zsy $ xadey
E1'26€'89 § 60UERLL § 06’98 § 8EBL6'99 § wovs § TTEED9 § 116001 $ esoTyoTT $ LloEveEEe $ 8T'S9TZ9 $ ovT08LS $ pSTOT'SY $ sLeres $ S6%6SSS $ 6TvIr9 §  dooww  9€T95°986 $ efea ap ojnid
9E°000'6 $ 05'069°8 $ 157668 S ¥9'0T'8 S 9ELE8L S S9'S9TL S T9'E6r'9 S €89 $ 2919 S TH'Z860T S ¥6'656TT $ LT'609'€T S 69'0€6'ST S OV S 85586 S dodww  [T'ELESET s soysandui sonQ
78'SS8TE S ¥L'Y8T0C S srwr S ¥E'TSL9T $  0506£°0F S EL'SEL'ST $ - $ - S - S - S BLSELT S 9v'986'8 $ - S - $ - $  dooww LL'98L°0LT s ejuas ap oysandwy
STTLLYGL $ ss'ozo'esT § oETs LT $ SITEITT $ 8T860ST $ sL'6zo'ser $ wEveeT $ 66'EST'GET $ vrIrsoz $ 18'8897TZC § w0'96TIIT $ eo'swTwoT $ 867£9'96T § e9'ELTeST $ LTS $ dooww  §8YTRESTE $ so3s0)
0S'8LEL S 6S'E9TL S v6'VS69 S LETSLY S 0L'sss9 S LELS6Y $ B6TENE S O0'EEE’E S T6'SETE S L9THTE S - s - $ - s - s - S doJww  50'906'ZS $ ojuRlWIUUE
L1660 S LL'6L6E $ 98'98'E s st S 90'we'e S 8TesT $ 6L'650C $ 08666 $ SSTHeET $ 005881 s - s - $ - s - s - S dodww  09'50'0E $ oysandai 3p sezaig
TEGLEL S E8'SITL S 85'806'9 S 9E'L0L9 S 007IS9 S OE0vES S VS'L6TS S 9T'9b0'S S 81668 S 6v'9SLY S - s - s - s - s - S doJww  pTTE09 $ jqnd sopinas
or'zeT 9T $ 06%6sL'ST $ L8008’ S Te'ssevT S vsTervt S 1v'7001T $ 65989 $ 665999 S v8TLY9 S ve'esT9 $ €e00T9 s - s - s - s - $  dodww  /TT9ETZT $ souewny sosinoay
19'6£0°SE $ or'stove $ st'sroee $ 9z'e90ze $ eTTETIE $ e $ og'ossit $ SeTroLT $ 6v'sysor $ 0599091 $ eg'oory $ - $ - s - $ - $  dooww  sSpEZ'O9T $ sofy so3s0)
9E'POE'L8T S SS'T6T'SLT S TET9S'6IT S 99'9S€'19T $ TUTESEST S LO'ETO9VT S 65'95L'BET S v9'orgeIL S SE'6ETTOT S €0'L8L'96 S - s - s - s - s - S dooww  g9'TES'ESY'T $ 61-0IN0D
8T6156Y $ Ly S eviveLt S 99'60£'9Y S 0929’y S e0'6StY $ wr'essEr $ P69 S 69'900'TZ s - s - s - $ - s - s - $  dodww  69'059'88€ $ eaaLieA
962067 S T19'88ETT S OE'SL8TT S 65'86€TT S 78956107 S 9T'SIS0C $ 0E'900z S 9T'6E9'6T S L88TOT S LE'BIBET S - s - s - s - s - S doJww  pE'YIL'60T $ VH

- s - s s - s - s - s - s s s - s - s - s - s - s - $  doowuw - s otjog
TOTEL'6ST $ 8L'L00'6vT $ vO'vBL'BET $ w6906 $ €s'0s861T $ Le'L66'0TT $ a'zeezor $ vo'6ET'ZRT $ T6EErENT $ ov'soo9TT $ - $ - $ - $ - s - $  dooww  7/'900'7S0°T $ sa|qepen so3s0)

- S - S - S - S - S $ - $ - $ E€0'SET'SK $ T6'9T0'68 $  TL's6T'90T $ 86,5861 $ OT'LETTET $ LO'EER'EST $ - $  dooww SL'LGB'ETE $ sepepodw seunden ap eidwio)

- s - s - S s - s - s - s - s - s - s - S 507209 S LE68S S orus S 98'SS S dooww  6pEZET s engesadoad asey peaiysan0

- $ - s - S - S - S - $ - $ - S - S - s - $ 5L'850°S $ TWTIEY $ 9E'89LY $ S8'EL9Y S dooww BE'T9E'6T $ ennesadoaid ase) OwIuIW [EUOSIAY

- § - s - s - $ - $ - $ - $ - $ co'ser'sy $ Te'9T0°68 $ TUS6T'90T  § e9'SHIVOZ ¢ 86'L€o96T  § E9'ELTERT  § TLBLTS $  dooww  29'68s'se $ 02se} saa50)
656100 § 076EL68E ¢ EI'SO9LE  § bS696CE  § OUI890SE  § LE6/8BEE  § DLESELZE  § GS6b09TE  § CLOBL'SOE  § Ov9Esvec  § 8IO6LVSL  § OBeWLC  § ch06LS9Z  § 86¢8LSSC  § - §  doDwWw  6T9vSOvST 3 SoAReIado sosasdu]
T0'T80T0C $ 80'%66CTEL S TOPEOTST  $ PE'SICEL S SIWIEWIL S EEVOLOST  § PE'EIEBYT S vOTBETHL S €O'CO0WEL S BL9SEOTT S E€6TWEEIT S SUTRIEIT  $ PETLL9OT S gupSeor  $ - S dodww  OE'8E6'090T $ 61-01A0D
STZ8Y'S9T S 90WEBTOT  $ EEVZZEST S SE9SLYST S LVTESTST S 9GTLSBYT S v0'SOSSYT  § TTUSSTVT  $ VSZOLGET S SO'9B0LET S VELESVET S 9T996TET  § EUBIEGCT S BLTEO9TT S - S dooww 95088470 s efauen
wr'ssoLe $ 90'909°9¢ S sL'99Lse S seLseve S vo'soTve S so'ersee $ oe'seaze $ osoTrze $ ss'eor'Te S L5'e68°0F S TESTEDE $ Le'seLet $ 9g0sT6L $ 8e209'82 s - S dooww  eeszusy $ v saneday

- s - S - S - s - s - s - s - S - s - s - s - s - S - S - S dooww - $ ollod

$3]UaLLI0) dOJ 039341p eled ap olni|

59¢ 59¢ 99 598 59¢ 598 99¢ 59€ 59¢ 59¢ 99¢ 598 59€ 59¢ 99¢ oye ua seiq
8E07/TT/TE L£02/TT/T€ 9€07/TT/TE SE0T/TT/TE VEOT/TT/TE EE0T/TT/TE Teo/er/1e TE0T/TT/TE 0£07/TT/TE 6202/T1/TE 8207/21/1E Lzo0e/Tr/tE 9202/21/T€ 520T/TT/TE $202/TT/TE sow 3p Uy
8E-3P. L831p. SE-Ip pE-2IP P TEP og-ap 62-p Lzap 9zp sz-p v2-p sam
8£07 1502 SE0T YE0T ze0e TE0T 0€07 6202 120t 9202 20T 207 ouy

011e13U0 0] 3nbipul 35 aNb SOUBW B SAYUILIOD OO U3 SEY)
$3JUBLLIOI dOJ UD [enue efed ap ofnj4

Jenouls ose)



- $ - B - S - S - S - $ - $ - B - S - S - $ - $ - B - S - S dooww - $ Py

STT0°TL S TeE0TT S £9'89€'67 S ST's00vT S ESOLTT S 902698 S SS0TL9S S LTvI0'80T S P6'E6E'IR S I'rres S 99'606'8 S r'eseee S 8T'9Z86T S v6710'16 S E0T08'9L S dodww  7Z'0EL'98S $ efed
88'69€°LS ¢ 88'66L°SS $  LT'60EbS $ €2'696'ZS $  00'Tb9'ES S PT'TS9'SS $ or'ToTY $ - $ - $ - $ €T'Le8' S Lo'8v8'0T $  15'S68°TE $ - $ - $  dojww £V'T259EY $ sopuaping
- $ - S - s - s - s - s - s - $ - $ - s - s - s - $ - $ - $  dooww - $ P3P 3p OPIAISS.
- s - s - s - s - s - $ - S 9szore S ET'6v69 S Ls'ozees S 86'82€'98 $ ss'ozo'se S pS'OTYTZT S ST'9Y6'T8 S €U'3L0S $  dodww  TE'9SKTSY $ xadedy
8195801 $ vUsLese $ P6'WESOT S 86'68'YE S slesy S 8ET06'SE $ 1960’9 $ ey $ w919 S W'se0r S 89'869'%T S €9'5657C $ 69'0e6'ST $ ov'eroTT S 85'586 $  dodww  pE'6ST'90E S soysanduif
- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - S 08'599°S S 8L'005S S 9s'ore’s S TLBLTS S dodww  98'589'TT $ eanesadoaud asey oulnuiw [euosiag
£9'6E0'SE S oUsIoYE $ sUsioee S 97'990'2€ S 6UTETTE S wes $ 0E'9SSLT $ SETHOLT S 6v'8rS9T S 05'990'9T $ eeooT'9 s - s - s - s - S dodww  SS'VET'99T H uoyaanposd ap softy s0150)
T9'TEL'65C S 8L'LO0EYT S vO'YBL'BET S 1679062 S ES'0SE6IT S LEL66OTT S er'zeezor S VO'GETZST S TEEEVEVT S 0v's09°9TT S - s - $ - s - s - S dodww  2£'900'250' $ uoranpoud 3p sajqeyen soiso)
- $ - S - s - s - S - $ - $ - $ £0'SET'SH $ T6'9T0'68 $  TL's6T'90T $ €8'6.5°86T $ 0T'LETTEL $ LO'EERERT $ - $  dooww SLL6R'ETE $ sepepodwi seunaen ap eidwio)
6561070V $ oT'6eL68E § ET'Sw09LE $ S%696'79€ $ oT89'0sE $ leeleBEE $ wLEsELzE $ SS'6r0'9TE § T108T'S0E $ Ov'oEsv6T $ 650L07TSE $ 9£'E96'69€ $ 96'00L'98¢€ $ TUTBIVLE $ 95’Er0'ss $  dooww  6EV69'SED’S $ sosn
- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - S 667SY9E S 66'€987L S doJWW  /6'9TE'60T $ 02152381353 01905 0ARIYD UD sapiody
- s - s - s - s - s - s - s - s - s - S ThT99 $ 5502056 $ PSOWTIL  $ ST9V6T8 S LS'6LTST S dodww  ETTER6LE $ ounsIg 0nn23j2 U3 sariody
- $ - S - S - s - s - s - $ - S - S - S - s - $ - S - S - S dooww - $ ‘©oze|d 03102 epnap 3p sosjoquiasag
656100V $ oz'eecest  $ €TSTO9E  $ bS'69679E  $ OTTRY0SE  $ LE'G/8BEE  $ bESELTe  $ SS'6bO9TE  $ TTOBT'SOE  $ Ov'9sRver S 8T9eLWBZ ¢ 08Twewiz  § wvoszser  $ seTerss  § - S dooww  6T9S9VSY $ seunoen sod sosaiBu
6561070V $ oz6eL68E § ET'Sw09LE $ 569679 $ oTI89'0sE $ leeleBEE $ wLEselze $ SS'6r0'9TE $ T108T'S0E $ Ov'oesv6T $ 650L07TSE $ 9£'E96'69€ $ 96'00L'98¢ $ TUTBIVLE $ 95’Er0'ss $  dooww  6EV69'SED’S $ saquang

%80'9 L
v6'86L°LTZ'T $ 88'66L'SS $ LT60EVS $ €7%696°2 $ 00'Tpo'ES $ pIIS9'Ss $ ve'EvSTT $ ev'wesy $ 8ETSS8S $ ov'oey’To $- 29%606°08 $ 05TI9'9 $° 0S'IE9'8TT $ LELOVOST $ BV'Er6 V6T $ dooww  OL'STEVYL $ ERZ)
SO6LYO9TT  $ dodwiw S0'6Zy'09T'T $ anjeA feuruia)
8869645 S 8R66L'SS $ LT60EYS S £T696'2S S 00'TYI'ES S PTTS9'SS S oUTOTYY s - s - s - S gcuess S Lo'gpg0L $ L5'568°7E s - s - S dodww  Ep'TZS9EY H s0puapING

- s - s - s - s - s - $ s S EVT0ESy $ 8E'T55'8S S Ov'9Er'To S sEoL6E S L56stLT $ zo0tTYT $ €E'9LE'SE S EEUSLYL S dodww  yTEST8E $ g sauody
- s - s - s - s - s - s - $ - s - s - s - s - $  svloreer $ POTEOTIT $ 9or'esTOzT $  dodww 59’0569V $ v sayody
%00°00T g9se]) +V ase).

%6Y'S L

60'950°9T5 $ sgoreTe $ 0068107 $ oL'gs0'8T $ STl $ eSSt $ 80'ce0TT $ e'20esy 8€'155'85 0v'9gy'T9 $ 6L'98o'Le § TTse9Te $ w'sor9 $ se'oL'se £E'L8LYL §  dooww  80'69T'TST $ 9-34
80'879°Z6% $ dodww 80'879°76% s anjep jeunuwa )
TO'8TY'ET $  889I8TT $  00'68T0C S 0L'850°8T $ ESTIVIT S 6T'TIS'ST $ YU'SIOTL $ - $ - $ - $  £0090°T S 9e'pTey $ sUsvLL $ - $ - $  doJww YT'E90'THT $ g sopuaping
- s - s - s S s - s - s - s - s - S - s - s - s - s - S doowu - S sopaid
- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - $ - S 667SY9E S 66'€987L $  doDwWwW  /G'9TE'G0T $ Iende? ap sayiody
- s - s - s - s - s - s - s - S vE'EET S 9's08'w S f00LL's S o808y S 10’5887 S vEET S vE'EeT S dodww  g/THOWL B 21221 epunsIsy
- s - s - s - s - s - S TUESE $ w'sesL $ LTSERE S LUSER6 S 9TT06'S S TUEEE $ S0'96T s - s - $  dodww  TTS[TEY S €3150j0u23) epPuBIBsUELL
- s - s - s - s - s - $ Trst $ Teverse S LLT6L9Y S LLTeL9Y $ 995082 $ Trst $ ss'8sEs s - s - S dodww  8T'888'G0Z $ e12U22)| 9p opIANIY



U968 $ 88'%69E'LS $ 88'66L'SS $ LZ60ews $ €2696'2S $ 00'Tvo'Es $ pITs9'ss $ SST2578 $ STvov'Tl $ 99'sLvor $ T6'S0EE $ eTiess $ 0'sv80T $ sv'soTLy $ ssuUEwT $ &N (epipaad) PEPIRN
5685 $ 50995 $ T9'ers s 97ees $ L6705 S 9Ty S os'6er S Le'seE $ ezom S se'ert S es'wy S 6v's0p S sr'eee $ se'sLe s 9e0r s 2(4np2q NS
T5'0v9's S STTYS S 69'6VT'S S T'L90s $ 98568 S 6OTELY $ er'oLSY S LY S 9'o9Ty S TTIITY S vo'uLee S sr'sege S e'toLe S 660LSE s - S 2|qLnpag oI
95'815°5 S LTrsrT $ 8LTSTIT $ e $ Lo'vree S 9T'sL9ET S T6'sS67T $ s30T s - s - S 197681 S pSTIS $ T19'5e5°9 s - s - s 3021 9p oysanduy
YEOTL 06 $ 9€'T9T'88 S 96'st8's8 S wTsSEs S u'teris S w9'vesTs $ STLI9SE S 18'0S€'8S S VO'SET9T S 80'6I6TT $- Y6708 S vL'S6SET S 19'08y'TE S 8LYLITTS S TSTIEVT s soysandui 3p s3ue pepIRN
- T T T - T - T - T T T - T - - T T - - T - 3 S35919301 100 501569
DEOTLO06 § oeteTEs § 96'v8'sE § usses § aerts § s § staese § 1805€'85 § po'sersr § 806T6TT § v620E bL'S65°€T § o0svTE § sLiTTs § 2529ETT § g3
%SY'TT %592 %ESTT %T0'ET AVT'ET HSEVT %ST'9T %9v'ST %6T'S %0~ %IT0- %6y %L8'TT %20'0C %000 %L183 uatie
89'19L'ST S 89%9'T S 8979L'ST S 8979.'ST S 8979L'T S 8979.'ST S 59'0E0C S 9L'9895 S 88'83/8'18 S ¥8'Ev9'sL S BLENTY S ereeLLy S L0'8eEsT S 0sT6LL S SEOETE s uopeziioure g uopepaidaq
T0°8LY'90T $  €0'620v0T $ vo'EI9TOT $ 0v'oze’ee $ 08%8STL6 $ 6776786 $ 6LTZ6'SOT $ LsLzTstt $ €086 $ LL'veroe $ vs'oveeo BRG] $ sL'BIg9sS $ 8760585 $ aen $ valiel
9%S€'92 %699 %2012 %OE LT %EL'LL %10'62 HOETE %9b'9E %e2E %£9'22 %st'e HIETL %TH'TC %822 %000 % va.1g3 usBien
L6'608'LE $ 6ETOL9E S SV'/T9SE S ETYBSVE S E8ILSEE S TL'E8S'6C S T86E06T S V6'789'8T S 9T'L6S'BT S TE6BYIT S ¥9%659vT S T0'820'ST S BYVEELT S €9'0VYET S LUTETTT S soneiado so3sen.
$6L8T VYT § EVTELOVT  § SOTHZLET  § C9DOGEEl  $ ES0EOET  § 00C88LLT  § T9T96WIT  § TSOLGEEl  § SLTI9ON  § 6OPICER § 1v'009°3L § 8629E9L § ecesTvL § 166V TL s - $ 1p13d) PERIRN
%TL'SE HIT9E %05'9€ 468'9€ LELE hLLE HLTBE RLETY %128 %9208 %09'12 WLLLT %5622 HET'BL %000 onig ussien
ToTeL 65 S 8[1006YC 5 VOVBLBEC S C6V906CC S €50s861C S LELG6OTC & CLC6EC0C S VOGELCBL  § U689588T & 1€2Z950C S TLS6L90Z S €86/S86T  § OZZETT6L  $ [O€esest 5 - H 5900
65610'507 $ Or'6eL'68E S EUSTO9LE  $ pS'E96T9E S OUTEY0SE  $ LE'GL8'BEE  $ BUESEUTE  $ SS6YO9TE  $ TTOBT'SOE  $ O'9Es'6 S ST'9GLVSZ  $ 08TWEWLZ  § Iw06TSST S s6T8LSST  § - s sosaiBu|
sSopeiinsal ap opels3
- s - $ - B - S - s - s - B - s - S - s - s - s - s - B - S
T8'301°626 S ¥0'9L0'626 $ ST'E19026 S BSELTELE S L0782026 S SOTYE'6LE S S9'SLS'86 S oL'sLeos S U'SSSTUL S sTovsZ0L S 65L2E'859 S OE'8ITVEY S 09'192b29 S EVOVTBLY S 19045087 S d+d
T8'80T'626 $  ¥0'9L0'626 S ST'E19'026 S SS'ELTET6 $ L0T8T0C6 $  SO'TYE'BLE $ 59's/5'826 S OL'6LE0L8 S u'sssL S STOvS'Z0L $ 65'LTE'8S9 $ 0g'89TVEY $ 09192129 S EV'OVTBLY S 19°0L5°087 S v
2UT96'8S $ 88%69ELS $ 88'66L'SS $ LZ60EWS $ €7'696'2 $ 00Tvo'es $ vIIs9'ss $ or'tozvy $ etozes $ s'vaLel $ T6'S0EE ETLER'B $ Lo'svEOT § Ls'se8'TE $ ssuewr $ sepejnunay (sepipaad) sapepRN
BLTVOVT S BLTVOYT S SLTYOVT S BLTOVT S BLTVOVT S BLTVOVT S BLTVOVT S SLTYOVT S SLTVOVT S y'sITIT S 800TELL S S0'0vSTT S OL'TELY S 89'9Y8'E S VE'EET S 91U} ERUSISY
TesiTey $ TTSLTEY 471231 S TTsiTey S TUSLTER S TTSLUEY S TTSLUEr $ OT'THEGE S sguUTE S 09£9TC S EE08TT S 9TT06'S S S0'U96T s - s - S e3180j0u32) e12uaIasues|
66'91€°L9 $ e6'9TEL9 $ e691EL9 $ 86'91EL9 $ 66'91EL9 $ e6'91EL9 $ e6'9TELY $ s8zseed $ 99%15'ss $ po'ssLer $ ware $ wwwa $ sL'seos $ 8o'ors'E $ pe'eeT $ aase)
66'9TEL9 $ 66'9TEL9 $ 6691€L9 $ 66'9TEL9 $ 66'9TEL9 $ e691EL9 $ 66'9TEL9 $ 88'78e'e0 $ 99%Is'ss $ vo'osLey $ Wuree $ wwra $ SL'869°8 $ sors'E $ VE'EET $ e1AsnpUL 3p $3UOIY
LE'9TE'60T $ L69TE6OL  $ LEOTEGOT S LEITE'OL S L6OTECOL S LEOIEGOT  $ LEOTE'6OT S LEOTECOL  $ LE'OIEGOT S L6'OTE6OL S LEOTECOT S LGOIEGOT  $ L69TE6OL S LEOTECOT  $ 66'EITUL s onRa3y2 U3 s3yody
81'888'50C S 8T'888'SOT S 81'888'S0C S 81'888'S0C S 8I'888'S0C S 8T'888'S0C S 8T'888'S0C S LOTLTLST S 9B'9EL'BYT S 60'7v6'70T S TETSTIS S 995,08 S SS'8SE6 s - s - S E12U3}| ap OpIANIY
ST'S0Z'STE § SUSOTSTE  $ SI'SOZSIE  $ SUSOTSTE  $ SV'SOZSIE  § ST'SOTSTE  $ SU'SOZSIE  $ voO'Ssy'96T  $ E8'ES06SZ  $ 90T9TTIT  $ OEEIWSOT  $ bOTEEUST  § ES'SLOGIT  § L69IE6OT  $ 66'T9RTUL $ g9sen
68'62L'698 S 68'6IL69E S 686ILG9E S 68'GLL69E S 686TLEIE S 6BEIL6IE S 68'GLL6IE S 6BETLGOE S 6BGLLGIE S G8'6LL6IE S 6BEILEIE  $ 6BGILIE S 68'6LL69E S MWELWIEZL  $ OTBEOLT S seimny seppuasin
PETOTOT $  yeETOTOT S vETOTOT S PETOTOT $ vE'IOTOL $  vE'IOTOL S pETOTOT $ vETOTOT S pETOTOT S PETOTOT $ veE'IOTOL $  ve'oTor $  peE‘TOTOT S PETOTOT S PETOTOT S et on2a4a ayiody
00'0v2'ES $ 00'0vTES $ o00rTEs $ 00'0rTEs S o0'0rTEs S 00'0rT'ES S 00'0KT'ES $ 00'0rTES $ oo'0res $ oo'0vTes S oo'orzes S 00'0vTES $ 00'0vTES $ oo'orzes $ o0'0vT'Es s soipaid so| 3p 0sn 3p 0y213q
9L'EES OE S 9L'EES0E S 9L'ees0f S 9L'€ES0E S 9L'EES0E S 9L'EESOE S 9L'tes0E S 9L'eEs0E S 9L'€Es'Of S 9L'€Es0E S 9L'EES0E S 9L'ees 08 S 9L'EES0E S 9L'eEsOf S 9L'€ES'OE S uoieu 03enuod fe3a1i0)
99'868'S S 99'868's $ 99'868' S 99'868' S 99'868' S 99'868's S 99'868's $ 99'868'S $ 99'868' S 99'868' S 99'868' S 99'868's S 99'868's $ 99'868' S 99'868' s somaud soipms3
S9'E05°69Y $  S9'E0S'69Y $ S9'€0S'69Y $  S9'E0S'69Y $ S9'E0S'E9 $ S9's0s'69Y $  S9'E0S'69Y $ S9'E0569Y $ S9'€05'69Y $ s9's0s'69 $ s9o's0s'6y $ S9'0s'69Y $ S9'E0S6oY $ oz'8rTEE $ or'esrozz $ v ase
08'80L'v8L § os'BOLVBL  § 0FBOLVSL  $ 08'80LVEL  § O8'BOLYVBL  $ O8'BOLVBL  § 08'%0LvEL  § 69Te6'S9L  § spUSS'sZL  § TLPOLTEY  § veTLEWES  § 8T968'909  § sT6/I'EEs § STWOSTHY  § sT0zo'ser  § opeded A oyiasns [eppos fexde
05786°0T6 $  (9'S6E'606 $ 99578206 $ S0'SE€'906 $ 2066706 $  6£'999'506 $ £6'9[9°'06 $ eL'sisess $ SLTSLSLL $ 8T'9EL'SOL $ Sv'8LL7099 § elbirees § o0'9zz'L19 § ev'ovzsLy $ T9'0/5'087 $  dooww ojuowineq
- s - S - S - S - s - s - s - S - S - S - s - s - S - S - S ojuajuepnapu3
- s - s - s - s - s - $ - s - s - s - s - s - $ - s - s - $ 3u3pI0) ON ONIsed
0E'TZT'8T $ 808961 S 6vL8LTT S £5'8669 S S08TST S 9T'SL9ET S 2'8680C S £0'96T'E $- €0'96T'E $- E0'96T'E $- §805P' $- 15'€66 $ 19'5€5°9 s - s - s JeBed Jod eyuas 3p oysandui|
0ETZT'8T $ scoso6T $ ev'srT $ es'8E6'9 $ so'ssTst $ 9r'sioer $ u'zes0r $ E0'96T'E $ £0'96T'E § £0'%6T'E $ sg'osvz $ Ls'e66 $ To'ses9 s - s - $ 2quaui0) onrsed
0ETZT'8T $ 8c0896T $ evisLTn $ €5'8E6'0 $ sosTST $ 9Tsioer $ w'E6R 0T $ €096TE $ E096T'E $ E0'%6T'E $ s80sv'T 15866 $ To'sEs9 s - s - $  doowuw somsed
9L'EES 0F S 9L'EESOE S 9L'EES0E S 9L'EESOE S 9L'EESOE S 9L'EESOE $ 9L'EES0E S 9L'EES0E S 9L'EESOE S 9L'€ES0E S 9L'EESOE S 9L'EESOE S 9L'EESOE S 9L'EESOE S 9L'EES'OE S uolveu 03e3u0d Afera.i0)
86'9ETTT S 6L0190C S 09'€80°6T S T6'955LT S TZ'0e09T S PSE0SHT S sger S 9TOSYTT S L¥'ET6'6 S 8L'96£'8 S or'osg9 S THEVES S worge S €0067'T S VE'E9L S Epejnwinae uoEZRIGWY
8L'96E'8 $ L6 $ oT0SY'TT S S8'9L6TT S PS'E0SYT $ 2009t $ 1695541 S 09'€806T $ 6201907 S B69ETIT S 99'€99'€C S SE06I'ST $ voLILee $ EL'ENTST $ oLt s 012U - UopEU OleIU0D BlE121I0)
oo‘ovz'es $ oo'ovzEs S 00'0vTES S 00'0vTES $ oo'oves S oo'ovTes S oo'0vzES S 00'0vTES S 00'0vTES S 000vTES $ oo'ovres $ oo'ovres $ oo'ovzEs S 00'0vTES S 00'0VT'ES S soipaud so| ap osn ap oy212q
£6'998°2T $ 00'6L6TT $ L9'T60'TT $ EE'0T0T S 00716 S 19'r'8 S eewsL $ 00'559'9 $ 19905 S €088y S o0'e66'e S L9's0T'E $ ee'8IeT $ o0TEeT S 19wt s epe|nWINIe UopEZRIOWY
19'8L€°0Y $ 00T9TTY S eesrTTy $ L9'sE0'ey S oo'szeEy S EE0TEYY S 19'169'sY $ 00's859Y $ eeurLy S 19'%se'sy S 00rTey S EEVETOS $ 19'T20TS S 00'606'TS S EE'96L'TS B ©13u - sojpaud s0] ap osn ap oypaiag
81'888'50C $ 8U'SSESOC  $ SI'ESESOC S BI'SBE'SOC S SU'SEESOL S SI'PSF'SOL S BU'SGH'SOC S LOTLTLBL S 9BIELGYT  § 6OMKETOL S TETST'YS S 99'5L0°8T $ 55'85€%6 s - s - s
LE'E68'TY S 06'T9V'6E S EV'0E09E S 96'865ZE S 6YLIT6L S T0'9EL'ST S SS'voETT S BO'ELB'ST S T9TEY'ST S vr'otozr S L9858 S 0TS S EL'STLT s - s - S Epe[nWINJE UoezIIOWY.
18066291 $ 8T9TY99T  $ SLUSBEOT S TZ'68TE/T S 89'0zL9/T  $ STTSTOST ¢ 79'E8S'ERT  $ 66U6TRIT  $ T'SGIVEL  $ Y6'EE606 S suUsLy S ov'szeTT S wuer s - s - s 012U - e1puadY| 3P OpIANY
99'868'S $ 99'868's S 99'868'S S 99'868'S S 99'868' S 99'868'5 S 99'868's S 99'868'S $ 99'868' $ 99'868' S 99'868' S 99'868's $ 99'868'S S 99'868' S 99'868'S s somaid soipnis3
26'€99°L1C $ Tws0s'Eee $ 06'vSE6IT $ 6g'00z'sET $ 88'S0TYT $ LeT68'VT $ 98'9eL'zsT $ ST'S9TEET $ s'arzs0r $ stezeLor $ 16718£'97T $ 08TSTYOT $ 6108716 $ 6ETS0'98 $ Tr'sov'ss $ saiqiBueiu) sonRoY
LIg72 3144 S 8y'v/8TIT S 8Y'v8TIT S 8v'ngTIT R4 72 3144 R4 72 4244 A7 4144 S 8Y'n8TIL S S6789°07C S 8S'9ETLIT S 05'6L06T S TTRLELYT S Ov'Es800T S so'oroor s - S ouaiwedinby
8¥'PL8TLT S SY'METIT S SYWETIT S SYRETIC S SYWETIC S SYWETIL  $ SY'HSTIC S LT $ €9066L8T S 69'BIMEET S SU'SEIYS S 0E'T0StY $ 6r'osel $ 88'505'C s - s epejnunoe uoeaidag
- $ - B - S - $ - $ - $ - $ 98709 $ TET69TE S 88'/90°€8 $  TE'PS9°90T $  T6'9LV°E0T $ TUELY'YS S 9L'VET'8E $ - $ ©012u - ojusnedinb3
0z'v0s's2C $ oTv0s'szz  $ 0TWOsSZZ  $ 0ZWOs'SZTT  $ 0TW0S'STZ  $ 0TWoS'SZZ  $ 0T'v0s'sTz  $ 0Tv0s'sez  $ LT'Eervzz S ew0eL0zz S EL'ETEE6T  $ £0'G6E0ST  $ GZ'E0ST0T  $ OS'SOETY s - $ eimannsaesu)
L6'996°2TT $ 6LTOEOL  $ T0CLE6 S Tw'sel'es S vTITEL S S0'vsEE9 S (8Ter'ES $ 89605 $ w9Le9ee S BLWLEET $ £5'050'T $ 9096 $ 600£6T S ssry s - s Epejnwnoe uoweaidag
TeeesTIT S TI9vTeT S 6S'EBETET S LL'soETrT S 96'LTTTST S PTOSTZ9T S eguouUt S 1S'v66T8T S 55'599°06T S 19'sTE'96T S oT'E9RELT S L9'8ErTYT $ 0T'ELS66 S szsgor s - S ©033u - eInpNRSAEYY|
s $ WITI  $ 6SEBELET  § LUSOETWT  § 96'TTUST  $ YIOSI'ZOL  § ECUOUT  § SEL6TIWI  $ [BUSECELT  § IS'€8908Z  $ LYUIS'SST  § 6S'SIESVT  § OEOMOWET  $ TOTEE'BL s - $ odinb3 g Eield ‘pepadold
p1'E0Z08E § TEOL'SYE  § GY'SELTOE  § OT'90S'ULE  § PE'ELT'EEE  § ISTVO'GOV  § 6I'G0BWIY  § ToTWvIy  § GEVESTEy  § LLU00By  § SYeGBTIV  § 6EU900SE  § GY'OTESLZ  § OV'ENO'SOT  § To'sov'ss $ 31314103 ON OARY
- $ - s - s - s - $ - $ - $ (U198 $ 69'6L8°T $ 69'6/8T $ 69'%6.8T $ g0Tsy $ - s - s - $ ejua1 ap Joney e opjes.
- s - s - s - s - s - s - s - s - s - s - $ Wy $ 96W6TTOL  $ 90%6BESPT  $ LIBOESIT S E1121053) UOPERSIUILPE U3 Ele)
SY'SLTTT $ orLeEL $ 06'€07'S S 6T'SV'TL $ vr'stLor S w'segL s - s - s - s - BR:1372 S sgosvT s - s - s - S
2T'0eL'98s $ L6U0L5LS S 9L'0L9ESS  $ ETT0EWZS S 86T6TOIS S TSEIWTLS  $ SY'9ILE0S S 06'SSOLBY  $ €9TPOGEE  § 69LYOTST S STEOBET  $ COT®WIT  § STOvOUST S LEEISLOT  $ €008 s
£9'506'865 § EUSOT'EBS  § 99v/8'8SS  § WUOL'SES  § ETB00LZS  § ESO0E0ZS  § SV'O9L'E0S  § BOUTEUY  § EETZEOvE  § 6EUZSYSZ  § SUSWOyT  § T600T'v8T  § TI'See'sVE  § €0'0Z’EIE § 0Z'SOTZET  § 23U3110) OARIY
18801626 $ 09L0'626 § ST'E19'0Z6 S S8SELTET6 $ 0787026 $ SOTE'6L6 $ 5955826 $ oL6LE0L8 § eTLsssTL $ sTopsToL $ 657zE'859 $ oe'R9TwEY $ 097T9T § evovzaly § T9'0L5'08C $  doowuw SoARY

e33]puBUY UOPEMS 3P OPEIS]|

59€
8E07/TT/TE
8E-3P.
8£07

59¢
L£02/TT/T€
L831p.
1502

99
9€07/TT/TE

59¢
SE0T/TT/TE
SE-Ip
SE0T

59¢
VEOT/TT/TE
pE-2IP
YE0T

59
EE0T/TT/TE

99¢
Teo/er/1e
P
ze0e

59€
TE0T/TT/TE
TEP
TE0T

59¢
0£07/TT/TE
og-ap
0€07

59¢
6202/T1/TE
62-p
6202

99¢
8207/21/1E

598
Lzo0e/Tr/tE
Lzap
120t

59€
9202/21/T€
9zp
9202

59¢
520T/TT/TE
sz-p
20T

99¢
$202/TT/TE
v2-p
207

oye ua seiq
sow ap Uy
sa
ouy

011e13U0 0] 3nbipul 35 aNb SOUBW B SAYUILIOD OO U3 SEY)
SoJaIUBULY SOPEIS]

Jenouls ose)



CONFIDENCIAL

Anexo 3 - Flujos de cajay estados financieros del
escenario 2 del analisis de sensibilidad
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CONFIDENCIAL

Anexo 4 - Flujos de cajay estados financieros del
escenario 3 del analisis de sensibilidad
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