Opiniéon de Razonabilidad de Valor

15 de septiembre de 2020

Bio-Pappel S.A.B. de C.V.
Miguel Rincon Arredondo
Presidente del Consejo de Administracion

Estimados,

B Entendemos que ciertos accionistas de Bio-Pappel, S.A.B. de C.V. (la “Compania”), a fravés de
una entfidad con propdsitos especificos (el “Comprador”), han presentado una oferta para
adquirir una participacion de las acciones del capital social de la Compania, las cuales no son
propiedad actualmente, ya sea directa o indirectamente del Comprador, por medio de una
oferta de adquisicién pUblica por un precio de compra en efectivo que refleja un valor por cada
accién de la Compania en manos del gran publico inversionista de MXN 26.00 (la “Transaccion”)
(el *Precio de la Oferta”).

B Bio-Pappel S.A.B. de C.V. ha solicitado a Consultora 414, S.A. de C.V. una opinién de razonabilidad
de valor, en conexidén con la Transaccion, para evaluar el Precio de la Oferta desde el punto de
vista financiero. Nuestra opinién no trata ningun otfro aspecto de la Transaccién.

B Para nuestro ejercicio de andlisis hemos revisado y analizado, entre otras cosas, lo siguiente:

— La informacién financiera histérica reciente de la Compania, incluyendo los estados
financieros auditados de la Compania para los anos fiscales que concluyeron el 31 de
diciembre de 2015, hasta el 31 de diciembre de 2019, asi como los estados financieros
internos de la Compania para los seis meses que concluyeron el 30 de junio de 2020;

—  Andlisis y pronésticos financieros internos para la Compania preparados por la gerencia de
la Compania y autorizados para su uso;

— Historial de compraventa de acciones ordinarias de la Compania de los Ultimos cinco anos
y una comparacion de dicho historial de compraventa con el de otras companias que
consideramos relevantes;

— Comparacion de los resultados financieros historicos y condicion financiera presente de la
Compania con las de ofras companias que consideramos relevantes;

— Evaluacion comparativa de los mercados mexicanos de acciones publicas relacionados a
otros mercados alrededor del mundo;

— Evaluacion comparativa de la actividad de compraventa de capital accionario publico
global entre companias que se consideran comparables con la Compania en cuestiones
de propiedad de acciones concentradas en un grupo de accionistas

— Investigacion referente a la industria y contexto macroecondmico sobre el potencial
panorama operativo de la Compania
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Adicionalmente, 414 Capital ha estado en constante comunicaciéon con la gerencia de la Compania
con referencia al negocio, operaciones, activos, pasivos, condicion financiera y prospectos. Se
realizaron otros estudios y andlisis financieros e investigaciones considerados apropiados para el
ejercicio de valuacién.

Para determinar nuestra opinion de valor, hemos dependido y asumido, sin verificacion
independiente, de la exactitud e integridad de la informacion financiera, y otra, asi como datos
provistos a nosotros, o expuestos, por la Compania, o que nosotros evaluamos, y no hemos asumido y
no asumimos, ninguna responsabilidad ni obligacién por verificar de manera independiente dicha
informacion. También dependemos de las garantias de la gerencia de la Compania en cuanto a que
ellos desconocen de informacion o circunstancias que harian que dicha informacidn fuera incorrecta
o falsa. Hemos asumidos, con su consentimiento, que los supuestos utilizados para las proyecciones
financieras del negocio han sido preparados de manera razonable sobre un fundamento que refleja
los mejores estimados y valoraciones disponibles actuales de la gerencia de la Compania. No nos
hacemos responsables, ni daremos nuestra opinidon en cuanto las proyecciones financieras del
negocio, estimados, ni estimaciones de los activos o pasivos de la Compania ni de sus subsidiarias, y
no hemos realizado ni obtenido valoraciones ni estimaciones de los activos o pasivos de la Compania
ni de sus subsidiarias. Nuestra opinidn de valor esencialmente estd basada en condiciones financieras,
del mercado, econdmicas y ofras, en su forma existente, y podrdn evaluarse a partir de la fecha de
la presente carta. No nos hacemos responsables de actualizar ni reconsiderar nuestra opinion.
Ademds, no hemos evaluado y no opinaremos sobre la solvencia de la Compania y sus subsidiarias
bajo ninguna ley con referencia a bancarrota, insolvencia o asuntos similares.

No presentamos ninguna opinién en cuanto a, y nuestra opinién no trata, los términos ni otros aspectos
o repercusiones de la Transaccion (aparte de la equidad del Precio de la Oferta desde el punto de
vista financiero que el Comprador pagard), ni ningun otro aspecto o consecuencia de otro contrato,
acuerdo o entendimiento celebrado, o por celebrarse, en relacion con la Transaccion, incluyendo sin
limitacioén, la imparcialidad de la cantidad o naturaleza de la compensacidn que sea el resultado de
la Transaccién a ejecutivos, directores o empleados de la Compania, o personas relacionadas.
Ademds, no expresamos ninguna opinidn, y nuestra opiniéon no aborda, el precio futuro o rango
bursatil de los intereses de capital de la Compania, la decision comercial subyacente de la Compania
para llevar a cabo o efectuar la Transaccion, y nuestra opinidn no trata los méritos relativos de la
Transaccidn comparados con ofras estrategias comerciales alternativas que pudieran existir para la
Compania o el efecto de cualquier otra fransaccién en la cual podria participar la Compania.

Basado en lo anterior, somos de la opinidn que el Precio de la Oferta que el Comprador ofrece buscar
pagar en la Transaccion, es justo, desde un punto de vista financiero, para los titulares de las acciones
de capital de la Compania. Nuestra opinidn estd basada en los términos que la Compania nos ha
proporcionado. No se nos ha proporcionado, y no hemos evaluado, los acuerdos finales ni ofros
documentos definitivos transaccionales que se celebrardn en relaciéon con la tfransaccion propuesta
y No expresamos nuestra opinidon con respecto a dichos documentos.
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Esta opinion de valor es para el uso y beneficio de Bio-Pappel S.A.B. de C.V., y se emite en relacion
con la presente consideracion de la Transaccidn. Reconocemos y aprobamos que la Compania
podria presentar esta opinién a la Bolsa Mexicana de Valores (“BMV”) y a la Comision Nacional
Bancaria y de Valores (“CNBV”). El objetivo de esta opinibn no es, y no constituye, una
recomendacién a ningun accionista de la Compania en cuanto a cémo deben proceder los
accionistas con respecto a la Transaccidn.

Aftentamente,

Consultora 414, S.A. de C.V.
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Aviso de Limitacion de Responsabilidad

B En Consultora 414, S.A. de C.V. (“414") hemos asumido que la informacidn recibida es precisa, correcta y completa, y
ésta no ha sido auditada por nosotros. 414 no asume responsabilidad por imprecisiones, errores U omisiones en la
informacion recibida. Nuestra conclusion se basa en esta informacion, y si la informacion cambiara también cambiaria
la conclusion. Nuestra opinidn utiliza insumos que consideramos precisos a la fecha de valuacién. Si dichos insumos
cambiasen en el tiempo, la valuacion se podria ver afectada. 414 no asume responsabilidad por eventos posteriores a
la fecha de valuacién

B Lainformaciéon contenida en este documento es proveida por 414 de buena fe. La informacidn es considerada precisa
y actualizada ® la fecha de publicacion, en la Ciudad de México. 414 no es responsable por errores u omisiones, o por
los resultados obtenidos por el uso de esta informacion. Toda la informacién contenida en este documento es proveida
sin garantia de completitud, precision, actualizacién, o de los resultados obtenidos por el uso de esta informacioén, y sin
garantia de ningun tipo, expresa o implicita, incluyendo, pero no limitada a garantias de rendimiento, liquidez o
adecuacién para un propdsito especifico, incluyendo casos de negligencia. En ningin caso serdn 414, sus partes
relacionadas o empleados responsables al lector o cualquier tercero por cualquier decisidon o acciéon tomada con base
en la informacion de este documento o por dainos consecuentes, especiales o similares, aun cuando exista aviso sobre
la posibilidad de dichos dafos. Asimismo, 414 no asume responsabilidad alguna mds alld de las establecidas en los
términos y condiciones establecidos en el Contrato de Prestacién de Servicios

B No se realizan representaciones sobre la razonabilidad de los supuestos o la precisibn o completitud de los modelos o la
informacion utilizada. No se representa que los valores puedan ser alcanzados, o que dichos valores sean de cualquier
manera indicativos de desempeno futuro. Las valuaciones son indicativas (no realizables) y no son una oferta para
comprar o vender cualquier instrumento o realizar, tfransferir o asignar cualquier transaccidn. Estas valuaciones pueden
diferir sustancialmente de un valor realizable, particularmente en condiciones de mercado voldtiles

B Las valuaciones proveidas se pueden basar en un nUmero de factores incluyendo, pero no limitados a, precios actuales,
valuacién de activos subyacentes, liquidez de mercado, modelos propietarios y supuestos (sujetos a cambio sin
notificacién) e informacién publicamente disponible que se considera confiable, pero no ha sido verificada de manera
independiente. Todos los supuestos, opiniones y estimados constituyen el juicio del analista a la fecha y estdn sujetos a
cambio sin notificacion

B Lainversion ala gue se refiere esta publicacion puede no ser adecuada para todos los receptores. Se recomienda a los
receptores a tomar decisiones de inversibn con base en sus propias investigaciones que ellos consideren necesarias.
Cualquier pérdida o consecuencia distinta que surja del uso del material contenido en esta publicacion serd Unica y
exclusivamente responsabilidad del inversionista, y 414 no acepta responsabilidad por dicha pérdida o consecuencia,
En caso de existir una duda sobre cualquier inversion, los receptores deben contactar a sus propios asesores de inversién,
legales y/o fiscales para obtener asesoria sobre la oportunidad de la inversidn. Al grado permitido por la ley, ninguna
responsabilidad es aceptada por cualquier pérdida, daios o costos de cualquier tipo que surjan del uso de esta
publicacion o sus contenidos

B El hecho de que 414 haya puesto este documento o cualquier ofro material a su disposicion no constituye una
recomendacién de tomar o mantener una posicién, ni una representacién de que cualquier transaccién es adecuada
o apropiada para usted. Las transacciones pueden involucrar riesgos significativos y usted no debe participar en una
transaccién a menos que entienda completamente dichos riesgos y haya determinado de manera independiente que
dicha transaccién es apropiada para usted. 414 no ofrece asesoria contable, fiscal o legal, y estos temas deben ser
tratados con su asesor especializado

B Esta presentacion no constituye un compromiso de comprar, suscribir o colocar ningun instrumento ni ofrecer crédito y
ofrecer otros servicios

B Estos materiales fueron preparados para uso en el territorio mexicano. No pueden ser reproducidos, distribuidos a un
tercero o publicados sin el consentimiento de 414. Las leyes y los reglamentos de otros paises pueden restringir la
distribucion de este reporte. Las personas en posesion de este documento deben informarse sobre las posibles
restricciones legales y cumplirlas de manera acorde
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