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Analisis de valoracion de Liderman

Resumen de la valoracion

Resumen de la valoracion - Liderman

(en millones de PEN)

lisis de flujo de caja descontado

Empresas cotizadas seleccionadas /

26 - 26
(118) - (118)
(52) - (52)
(18) - (18)

Valor patrimonial agregado estimado seguin Liderman 122 - 1M
758 % - 758 %

Porcentaje del valor patrimonial correspondiente al CPF 93 - 145
0 - 3

Valor de los intereses del CPF (factor de responsabilidad posterior a la salida)

Valor de los intereses del CPF (factor de pasivo tras la salida) (en USD) (6)

Muiltiplos implicitos del valor estimado de la empresa

EBITDA 2024A
EBITDA 2025P

2026P EBITDA
Ingresos de 2024A

Analisis de operaciones de fusiones y adquisiciones riores
Bajo
273
26 - 26
(118) - (118)
(52) . (52)
(18) - (18)
110 - 165
758% - 758%
84 - 125
0 - 2)

55 52x - 6,5x
74 39x - 48x
80 3,6x - 44x

948 0,30x - 0,37x

5,0x - 6,0x
37x - 4,5x
34x - 41x
0,29x - 0,35x

~YLINCOLN

INTERNATIONAL

Nota: Todos los valores aqui presentados se expresan en millones de PEN, salvo que se indique lo contrario

(1) A 31 de aiclembre de 2024. Citas 3justadas en funcion de I3 participacion

(2) Recoge Ias necesidades de Inanciacion para revertr |a practica actual de factoraje. El

3) Repmsennnmemmzmcapumuwmnemmpmmpwammueulwenmswummumgmwm
practica de factoring

(4) Proporcionado por los clentss

(5) Impuesto sobre las ganancias de capital calculado como el cinco por ciento de [a gananca no reallzada ded valor del patrimonio neto

(6) Segun un tipo de camblo de 0.27 PEN por USD a fecha de 7 de abrl de 2025

THE CARLYLE GROUP
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Analisis de valoracion de Liderman

Estados financieros histoéricos y previstos

Resultados financieros hi_s\éricos y previstos (1)
(en millones de PEN)

Proyecciones del cliente

Ejercicio fiscal que finaliza el 31 de diciembre de 2025P 2026P 2027P
Ingresos totales 740 as58 o8 048 1.118 1208 1.304 1.408 1521 1.507] 9,1%

Crecimiento NA 159% 9,3% 1,0% 17,9% 80% 80% 80% 80% 50%
EBITDA a8 51 62 5% 74 80 88 @ 100 105| 11,5%

Margen 62% 60% 66% 58% 66% 66% 66% 66% 66% 66% 66%

Crecimiento NA 11,9% 21,1% (11,9%) 347% 80% 80% 80% 80% 50%
Gastos de capital 9 14 13 8 o 10 10 1 12 13

como % de los ingresos totales 1,2% 1,6% 14% 09% 08% 08% 08% 08% 08% 0,8% 08%
Capital circulante neto 130 207 23 241 260 281 205

como % de los ingresos totales 137% 18,5% 185% 185% 18,5% 18,5% 185% 18,5%

= Liderman ha registrado una tasa de crecimiento anual compuesto (CAGR) del 8,6 % en ingresos y del 6,1 % en EBITDA durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2021 y el ejercicio fiscal 2024. Liderman
perdi6 un importante
en 2024 que representaba aproximadamente el 10 % del EBITDA consolidado;

— Se prevé que los ingresos crezcan a una tasa compuesta anual del 9,1 % durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2024 y el ejercicio fiscal 2030;

— Se espera que el crecimiento de los ingresos se vea impulsado principalmente por (i) la demanda continuada de servicios de seguridad, (i) las oportunidades de venta cruzada y venta ascendente, y (jii)
la expansion al mercado de Florida;

= Se prevé que el margen EBITDA alcance una media del 6,6 % durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2025 y el ejercicio fiscal 2029;
= Se prevé que el gasto total en capital represente, de media, el 0,8 % de los ingresos durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2025 y el ejercicio fiscal 2030; y

= Se prevé que el capital circulante neto, calculado sin tener en cuenta el efectivo ni la deuda, se sitie en una media del 18,5 % de los ingresos durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2025 y el ejercicio fiscal

2030.
Fuente: Proyecciones del cliente
Nota: Todos los valores aqui pr se exp 1 en mil de PEN, salvo que se indique lo contrario
C O (1) Los ingresos y el EBITDA representan datos financieros ajustados en funcion de la participacion T C G
"VLINCOLN TrE CARLYLE GROUP =

INTERNATIONAL THEC
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Analisis de valoracion de Liderman

Analisis DCF: supuestos clave

= Como parte de su andlisis de valoracion, Lincoln realizo un andlisis DCF para Liderman utilizando las proyecciones del cliente para los ejercicios fiscales que finalizan entre el 31 de diciembre de 2025y el 31 de
diciembre de 2030.

= A continuacion se presenta un resumen de las hipotesis clave incluidas en las previsiones del cliente:

— Se prevé que los ingresos totales y el EBITDA aumenten a una tasa compuesta anual (CAGR) del 9,1 % y el 11,5 %, respectivamente, durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2024 y el
ejercicio fiscal 2030. Se espera que esto se deba principalmente a (i) la demanda continuada de servicios de seguridad, (i) las oportunidades de venta cruzada y venta ascendente, y (iii) la expansion al
mercado de Florida;

— Se prevé que el margen de EBITDA alcance una media del 6,6 % durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2025 y el ejercicio fiscal 2030, impulsado por el cambio en la composicion de los servicios;
— Se prevé que el gasto total en capital alcance una media del 0,8 % de los ingresos durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2025 y el ejercicio fiscal 2030;
— Se prevé que el capital circulante neto, calculado sin efectivo ni deuda, alcance una media del 18,5 % de los ingresos durante el periodo comprendido entre el ejercicio fiscal 2025 y el ejercicio fiscal 2030;

* Histéricamente, Liderman ha utilizado una linea de factoring sin recurso para financiar sus operaciones a corto plazo. Segun los Clientes, los gastos mensuales de factoring se estimaban en 586 000
PEN en Pert y 322 PEN en Chile;

* Se espera que Liderman cese sus operaciones de factoring en Chile y normalice sus operaciones de factoring en Pert para finales del ejercicio fiscal 2025;
*  Lincoln ha reflejado unos niveles normalizados de capital circulante neto que refiejan la disminucion de las operaciones de factoring entre los ejercicios fiscales 2025 y 2030; y

— Lincoln ha utilizado un tipo impositivo efectivo del 29,5 % basado en las conversaciones mantenidas con los clientes.

Fuente: Proyecciones del cliente

~YLINCOLN TaHECARLYLEGROUP -

INTERNATIONAL
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CONFIDENCIAL

Analisis de valoracion de Liderman

Analisis DCF: supuestos clave (continuacion)

= Lincoln incorporo las siguientes hipétesis en el analisis DCF:

— Lincoln calcul6 el EBITA ajustando el EBITDA por la depreciacion deducible de impuestos;

— Mas alla del periodo de proyeccion, Lincoln estimo el valor terminal de Liderman utilizando una tasa de crecimiento terminal del 3,0 % junto con el modelo de perpetuidad de Gordon; y

— A continuacion, Lincoln calcul6 el valor actual de los flujos de caja discretos y el valor terminal:

=  El valor actual de los flujos de caja discretos y el valor terminal se calcularon utilizando el rango estimado del WACC, comprendido entre el 16,00 % y el 19,00 %, basado en el CAPM y ajustado
mediante el Efecto Fisher Intemacional («IFE») para refiejar el impacto relativo de la inflacion de las previsiones en moneda local desde la perspectiva de un inversor con sede en Estados
Unidos; y

= ElI WACC se selecciond teniendo en cuenta los riesgos de mercado, especificos del pais y especificos de la empresa, y se basé en la aplicacion del criterio profesional y la experiencia de
Lincoln.

Fuente: Proyecciones del cliente

~ALINCOLN THECARLYLEGROUP

INTERNATIONAL
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Analisis de valoracion de Liderman

Analisis DCF - Resumen

Resumen del analisis de flujo de caja descontado

(en millones de PEN)

ciones del cliente Terminal ‘24E -"29P
Ejercicio fiscal que finaliza ef 31 de diciembre de 2027P 2028P normalizado Tasade
Terminal (1) crecimien
to anual
compuest
o
Ingresos totales 948 1.118 1.208 1.304 1.408 1.521 1.597 1.597 99%
% de crecimiento 1.0% 17,9% 80% 80% 80% 80% 50%
EBITDA 55 74 80 86 93 100 105 105 129%
% Margen 58% 66% 66% 66% 66% 66% 66% 66% 66%
% de crecimiento (11,9%) 347% 80% 80% 80% 80% 50%
EBITA (2) 67 72 77 82 88 96 93
Impuestos pro forma al 29,5 % (20) (21) (23) (24) (26) (28] 2n
NOPAT 48 51 54 58 62 68 66
Amortizacion fiscal 6 8 9 1" 13 9| 12
Gastos de capital 9) (10) (10) (11) (12) (13 (13)
(Aumento) Disminucion del capital circulante neto (3) (16) (17) (18) (19) (21) (14 &
Flujo de caja libre 29 R 35 33 41 50 56
% de crecimiento 113% 88% 87% 87% 21,2%
Valor de la empresa Bajo Alto
Coste medio ponderado del capital (WACC) 19,00 % - 16,00 %
Tasa de crecimiento terminal (TGR) 3,00 % - 3,00 %
Valor actual de los flujos de caja discretos 139 - 149
Valor actual del valor terminal 146 - 206
Valor empresarial indicado (redondeado) 285 - 354
Muitiplos del valor empresarial implicito
EBITDA 2024A 55 52x - 6,5%
EBITDA previsto para 2025 74 3.9x - 4.8x
EBITDA previsto para 2026 80 3,6x - 44x
Ingresos 2024A 948 0,30x = 0,37x
Fuente: Proyecciones del cliente
Nota: Todos los valores aqul presentados se expresan en milones de PEN, salvo que se Indique o contrario; ef analisis de flujos de caja descontados uBilza 13 convencion de mitad de afio o

"YLINCOLN

INTERNATIONAL

(1) Normaiiza 1a depraciacion deduchie fscaimente 3 95,0 % e los gastos de capital y 1a Inversion en capital circulante, suponiendo un crecimiento terminal dal 3.0 %
(2) EBITDA manos gastos de amorttzacion fiscal

(3) & egercicio fiscal 2025 refieja e cambio previsto en los sakios nomMaitzados de capital circulante Bas3co en 3 reduccion de (35 operaciones de factoring durante & periodo

THE CARLYLE GROUP =
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Analisis de valoracion de Liderman

WACC - Resumen

Derivacion de la tasa de descuento

Media de 2 afos Semanalde 2 afios  Semanal a 2 aflos Semanal a 2 afios Media de 5 afios Mensuala Safios  Mensual de 5 afos
S&P Pablico Deuda respecto al Apalancado Sin Sin Deuda respecto al o002 5 anos Apalancado Sin apalancamiento Ajustado por
total apalancamiento apalancamiento  total sfectivo

Calificacion crediticla Capital (Wd) Beta Beta ajustada (Bu) Capital 8 (Wa) Beta (Bu) Factor
Central Security Patrols Co., Lid. NA 108% 00 056 082 051 121 132% 002 047 043 061 07
Prosegur Compaflia 0e Sequridad, SA. 888 697 % 013 084 031 083 037 654% 023 097 038 077 043
SECOM CO., LTD. NA 29% 008 057 056 073 076 32% 007 053 052 059 075
Securitas AB (publ) 888 437% 012 070 044 034 047 388% 022 086 058 034 082
SIS Umiied NA 219% 000 039 032 091 035 192% 000 038 032 090 035
Msdia NA 28% 008 083 045 07 083 281% on 064 044 078 058
Mediana NA 213% 005 058 044 083 047 18B2% 007 053 043 077 062
Coste del capital proplo MInimo Ao Notas
Betasin apaiancamiento seleccionada 075 - 085 Bu (Basado en empresas colizadas selecclonadas)
Deuda selecclonada sobre capital total 20,00 % - 10,00 % wo
Deuda sobre capital 25,00% - RERIEY wa/we
Tasa Ibre de rliesgo (RN 451% - 451% Tasa de vencimlentos constantes del Tesoro de Estados Unidos - 20 afos a 7 de abrfl de 2025
Prima de riesqo de las acclones (ERP) 500% - 500% Prima de riesgo de renta varabie nomakzada
Beta del capital reajustado (B) 058 - 102 BI=Bux [1+(Wd/We)x(1-T)
Prima de fiesgo justada de |a renta varabie 441% - 512% BIXERP
Prima de tamaflo (SP) 572% 742% Manual de valoracion de 2025 Decll 108 del CRSP; Estudlo sobre Ja prima de tamafio del Manual de valoracion de 2025
Prima ge fiesgo pals (CRP) 317% - 317 % Navegador del coste de capitat Prima de riesgo pals - Modelo de caliicacion credticia de palses
Coste del capital proplo (COE) 1791% - 2032% COE = Rf + (Bl x ERP) + SP + CRP
Coste de la deuda Bajo Ao
Coste de &a deuda antes de Impuestos 834% - 769% Basado en los de Jos bonos con BB y B, segun datos de Bloomberg, LP
Prima ge fiesgo pals (CRP) 3M7% - 3M7%
Tipo Impositvo estmado 250% - 2950%
Coste 0e a deuda después de Impuestos (COD) 854% - 766% COD = (Coste de la deuda antes de kmpuestos + CRP) X (1-T)
Costs medio ponderado del capital (WACC) Bajo Alto
Porcentaje de deuda sobre el capital (Wd) 20,00% - 10,00 %
Coste de |a deuda después de Impuestos (COD) 854% - 166%
Coste ponderado de [a deuda 1711% 077% Wa x COD
Porcentaje de capital propio (We) 80,00 % 90,00%
Coste del capital proplo (COE) 17.91% - 2032%
Coste ponderado del capital 1433% - 1829% We x COE
Rango del WACC calculado 16.04% - 13.06%
WACC seleccionado 17.50 %
Auste del IFE 998% Aluste IFE = (1 + Inversor, )/ (1+ Inversor, ) (1)
WACC ajustado por IFE 17.50 % WACC ajustado por IFE = [WACC x Ajuste IFE]

Fuente: Capital IQ y documentos presentados por la

empresa. Nota: en millones de USD
f\' y I I N C o I N (1) Inversor, = Tasa de inflacion del IPC a largo plazo de Estados Unidos del 2,27 %; Entidad participada, = Tasa de inflacion del IPC a largo plazo de Pert TH E C RLYLE G ROUP

A 26

del 2,03%
INTERNATIONAL

TaE C



CONFIDENCIAL

Analisis de valoracion de Liderman

Analisis de empresas cotizadas seleccionadas y operaciones de fusiones y adquisiciones seleccionadas — Resumen

Lincoln tuvo en cuenta empresas cotizadas y operaciones de fusiones y adquisiciones seleccionadas del sector de los servicios de seguridad que estan expuestas a tendencias macroeconomicas y mercados
finales similares a los de Liderman.

Los multiplos seleccionados por Lincoln para Liderman se basaron en un andlisis comparativo que tuvo en cuenta, entre otras cosas, determinados factores cuantitativos y cualitativos, entre los que se incluyen
los siguientes: tamario relativo, presencia geografica, rendimiento financiero y rentabilidad historicos y previstos, y composicion de los ingresos y beneficios.

Resumen del analisis de empresas cotizadas seleccionadas / oEraciones de fusiones Y adsuisiciones Erecedemes
(PEN en millones)

Fusiones y

Muiltiplo Multiplos seleccionados Vak Valor de la empresa
s

Muiltiplo del valor empresarial

2024A EBITDA 4,1x - 85x 8.9x 8.8x 8,0x 5.0x - 6.0x 55 273 - 328

Multiplos implicitos del valor empresarial

2024A EBITDA 4.1x - 8.5x 8.9x 88x 8.0x 55 5.0x - 6.0x
EBITDA 2025P 4.0x - 8.3x 8.5x NA NA 74 37x - 4.5x
2026P EBITDA 37x - 7.3 8.2 NA NA 80 34x - 4.1x
Ingresos de 2024A 0.28x - 1.14x 0.46x 1.12x 0.73x 948 0.20x - 0.35x

Por supuesto, ninguna de las empresas cotizadas seleccionadas ni de las empresas objetivo incluidas en el analisis de operaciones de fusiones y adquisiciones es idéntica a Liderman.

Fuente: S&P Capital IQ; Proyecciones de los clientes

~"LINCOLN THECARLYLEGROUP .

INTERNATIONAL
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Analisis de valoracion de Liderman

Empresas cotizadas seleccionadas — Indicadores financieros

Anlisis de empresas cotizadas seleccionadas: indicadores financieros

A fecha de: 7 de abril de 2025

(en millones de dolares)

Datos financieros  Estadisticas Ingresos Crecimiento del EBITDA
Nombre de la empresa de los dltimos 12 EBITDA Tasadecrecimiento  2024P Tasa de crecimiento 2024P 2025
meses anual compuesto anual compuesto
(CAGR) a 2 afios (CAGR)a 2 afios
Central Security Patrols Co.. Ltd. 480 43 (0.8 %) 48% 100% (5.0 %) (7.7%) NA NA NA
Prosegur Compafiia de Seguridad, SA. 5.081 560 11.0% 139% 1.1% 41% 20% 19.8% 45% 62%
SECOM CO., LTD. 7.824 1.407 49% 37% 38% 25% 04% (1.9%) 67% 43%
Securitas AB (publ) 14631 1.348 133% 30% 26% 33% 174% 81% 56% 59%
SIS Limited 1.548 ! 104 % 74% 93% 93% 83% 148% 25% 135%
Media 59118 688 $ 78% 66% 54% 28% 55% 102% 48% 75%
Mediana 5.081 569 104% 48% 38% 33% 83% 15% 50% 60%
Grupo Liderman (1) 258$ 15 126% 10% 179% 80% 164% (11,9%) 347% 80%

Nombre de la empresa

Central Security Patrols Co., Lid. 10,6 % NA NA NA 20% 22%
Prosegur Compafiia de Seguridad, SA. 11.0% 112% 116% 1.8% 29% 27%
SECOM CO., LTD. 19.1% 174% 179% 18.2% 55% 70%
Securitas AB (publ) 85% 92% 5% 97 % 17% 14%
SIS Limited 47% 50% 47% 48% 12% 13%
Media 108% 107% 109% 11% 26% 29%
Mediana 106% 102% 105% 108% 20% 22%
Grupo Liderman (1) 63% 5, 66% 66% 14% NA
EBITDA = Beneficios antes de intereses, impuestos, depreciac y 1es NWC = Capital

circulante neto

LTM = Ultimos doce meses

"WLINCOLN

Fuente: S&P Capital IQ, d
INTERNATIONAL

pr

por la

P

Yy proy

iones de los clientes
Nota: Las métricas de la tasa de crecimiento anual compuesto (CAGR) a 2 afios y la media a 3 afios se basan en el periodo 2021-2023

(1) Basado en el tipo de cambio PEN/USD de 0,27 a fecha de 7 de abril de 2025

THE CARLYLE GROUP
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Analisis de valoracion de Liderman

Empresas cotizadas seleccionadas — Muiltiplos de valora

Analisis de empresas cotizadas seleccionadas: multiplos de valoracion A fecha de: 7 de abril de 2025

(en millones de dolares, el nu de acci y los imp por accion)

Precio de la accion % de 52 de mercado valor de la empresa 2024 2024
como
Nombre de la empresa del 7/4i25 Maximo semanal Capitalizacion Valor EBITDA Ingresos
Central Security Patrols Co., Ltd. 17,288 80,1% 250% 137 NA N/A NA 0,28x
Prosegur Compaiiia de Seguridad, SA. 210 877% 1117 2492 41x 4,0x 37x 0,46x
SECOM CO., LTD. 34,16 897% 14 167 9.279 6,6x 6,2x 59x 1,14x
Securitas AB (publ) 12,88 81,1% 7.378 10662 7.2x 6,8x 6,4x 0,66x
SIS Limited 383 67,9% 552 644 8,5x 8,3x 7.3x 0,42x

Media 81,3% 4693 8% 4643 6,6 veces 6,3x 58x 0,59
Mediana 81,1% 1117 2492 6,9x 6,5x 6,2x 0,46

Valor de la empresa = Capitalizacion bursatil + Deuda neta + Intereses minoritarios — Activos (pasivos) no operativos — Inversiones en capital riesgo EBITDA = Beneficios antes de
int i s, di iacion y amortizacion

rQJ L I N C o L N Fuente: S&P Capital IQ y d pr por la emp THE CARLYLE GROUP .
INTERNATIONAL Tj_—lt C
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Analisis de valoracion de Liderman

Analisis de operaciones de fusiones y adquisiciones seleccionadas — Divulgadas piblicamente

Anilisis de operaciones de fusiones y i — Divulgadas piubki
(en milones de doiares)

Estadisticas financleras Valor de la empresa / Ulimos 12 meese

Prosegur Compaflia de Seguridad,
SA

Prosegur Compafila de Segurkiad, SA. opera en el sector de la seguridad privada
Zge

Gubel, SL Espafia 285 4585 e 050x 60 100%
noviembre B
_ SK shieldus Co., Ltd. ofrece servicios de saguridad de maquinana, vigliancia de parsonal, supenvision
e — i . IEQTAB(P‘“GEW de sequridad, senvicio de despacho y servicios de seguridad en Corea del Sur. Corea del Sur 2258 1317 319 1,64x i 22%
ad nrastructure
Mega? Sequridad S.L. presta senvicios de saguridad y senvicios generales a mutinacionales y
2820 Mega2 Seguridad SL. El Corte Ingies, SA B - R
Espafla k- NA 9 ND anx NA
O Garga World Securtty BC Partes LLP Gardga Workd Security Corporation fue adquirda por Garda Worlkd Security Corporation.
Corporation
(IR Nty e . e ceouicady . Canada 3ss7 2364 s 167 1.5 146%
Sepi8 souedaau:n.:(‘:uaw ProseguiSISEE. UU.Inc. < - — < 2
e ———— Estados Unidos % 183 3 0.24x 178 14%
213 U.S. Securty Associates, Inc. Alledl € ¥ Solucionet de sequidad especiallzadas en  Estados Unkios s 1.000 NA = NA 10.5¢ NA
Estados Unidos y a nivel intemacional
Media 16878 214 278 1.04x 94x 123%
Mediana 1629 187 207 112x B8 123%

Fuente: S&P Capital IQ

"VLINCOLN TaeE CARLYLE GROUP =
INTERNATIONAL
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Analisis de valoracion de Liderman

Analisis de operaciones de fusiones y adquisiciones seleccionadas: privadas y no divulgadas

Analisis de operaci de fusi y adquisiciones seleccionadas - Base de datos propia de Lincoln
(en millones de délares)

Aiio de cierre Objetivo Ingresos EBITDA

2021 Plataforma para ejef:gtar una estrgtegia qe buy-and-build 0.59% 5.6x
en el sector de servicios de seguridad privada.

2019 Ofrece servicios de vigilancia, proteccion ejecutiva y consultoria a una variedad de industrias. g g7y 10.4x

Media 0,73x 8,0x

Mediana 0,73x 8,0x

Fuente: Base de datos propia de Lincoln
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La presente traduccién simple ha sido formulada de acuerdo en cumplimiento con lo sefialado
en el Articulo 49.1.2 del Decreto Supremo N° 004-2019-JUS, Texto Unico Ordenado de la Ley N°
27444 - Ley del Procedimiento Administrativo General. Oficiando como traductora, Claudia
Patricia Puig Carrasco con DNI No. 09999579.

Claudia Patrici4 P/é Carrasco
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