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EMPRESA PESQUERA EPERVA S.A.

EPERVA S.A.
ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Al 30 de junio de 2017
(Valores en MUSS$ - Miles de ddlares estadounidenses)

1 — ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

La distribucién de activos y pasivos que presenta la empresa es la siguiente:

BALANCE jun 2017 dic 2016  Diferencia  variacién
MUSS MUSS MUSS %

ACTIVOS

Activo corriente 618.831 307.654 311.177 101,1%
Propiedades, plantas y equipos 269.104 394.755 -125.651 -31,8%
Otros activos no corrientes 222.208 291.796 -69.588 -23,8%
Total activos 1.110.143 994.205 115.9338 11,7%
PASIVOS

Pasivo corriente 568.306 343.970 224.336 65,2%
Pasivo no corriente 148.312 250.809 -102.497 -40,9%
Total pasivo exigible 716.618 594.779 121.839 20,5%
Patrimonio neto controladora 202.616 205.891 -3.275 -1,6%
Participaciones no controladoras 190.909 193.535 -2.626 -1,4%
Total patrimonio 393.525 399.426 -5.901 -1,5%
Total pasivos y patrimonio 1.110.143 994.205 115.9338 11,7%

Los estados financieros al 30 de junio de 2017, igual que los estados de resultados al 30 de junio de 2017 y
2016 y sus correspondientes trimestres a marzo de 2017y 2016, se presentan con la filial Selecta Sementes
desconsolidada de Corpesca do Brasil y reclasificada como disponible para la venta y operaciones
discontinuadas de los estados financieros segun lo indicado en la NIIF 5 y en base al compromiso de venta
adquirido con la empresa coreana CJ Chiel Jedan Corporation.

Al 30 de junio de 2017 el Total de activos consolidados de la Empresa aumentd en MUS$ 115.938 en relacion
al 31 de diciembre de 2016.

El Pasivo Exigible estd compuesto principalmente por Otros pasivos financieros de corto y largo plazo,
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar de corto plazo y Pasivo por impuestos diferidos no
corrientes

El patrimonio neto de la Controladora disminuyé en MUS$ 3.275 en el periodo, explicado fundamentalmente
por la pérdida por disminucién en el valor patrimonial de la participacion en Golden Omega registrada en
cuentas de reservas y el resultado negativo del periodo, compensado en parte por la utilidad por mayor
diferencia de conversion registrada en cuentas de reservas.
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Indicadores de Estado de Situacién Financiera

Indicadores Definicién jun. 2017 dic. 2016 Dif. JeVar.
Liquidez:

Liquidez corriente (veces) Activo/Pasivo Corriente 1,09 0,89 0,20 22,3%

Razdén acida (veces) (Activo Corriente-Inventarios)/Pasivo Corriente 0,92 0,56 0,36 64,7%
Endeudamiento:

Razdn de endeudamiento (veces) Tot. Pasivo Exigible/Patrim Neto Controladora 3,54 2,89 0,65 22,4%

Tot. Pasivo Exigible/Patrim Neto Total 1,82 1,49 0,33 22,2%

Deuda c/plazo sobre deuda total (%) Pasivo Corriente/Tot. Pasivo Exigible 79,30 57,83 21,47 37,1%
Actividad:

Rotacién de Inventarios (veces por afio) Tot. Costo Vtas/Inventario prom. Pdtos. Terms. 3,88 4,76 -0,88 -18,5%

Permanencia de Inventarios (dias) 360 / Rotacién de Inventarios 93 76 17 22,4%

2 - ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION

Al 30 de junio de 2017, la Empresa presentdé un Resultado negativo atribuible a la Controladora de MUS$
1.890, compuesto por una Ganancia bruta positiva de MUS$ 21.928, Costos de distribucion de MUS$ 3.694,
Gastos de administracion de MUS$ 13.786 y el resto de los Resultados e impuestos que originaron un valor
negativo de MUS$ 6.428.

El Resultado antes sefialado se compara con una pérdida de MUS$ 137 registrada en igual periodo del afio
anterior, compuesta por una Ganancia Bruta negativa de MUS$ 4.522, Costos de Distribucion de MUS$ 2.241,
Gastos de Administracion de MUS$ 14.387, y el resto de los Resultados e impuestos que originaron un valor
positivo de MUS$ 21.013.

Ganancia Bruta

El volumen fisico facturado por la filial Corpesca durante el periodo acumulado a junio de 2017 fue de 59.027
toneladas de harina y aceite de pescado, representando un aumento de 61% en relacion al mismo periodo de
2016.

Respecto de los precios promedios de facturacion en délares se observaron para los mismos periodos
disminuciones de 13% para la harina de pescado y 34% para el aceite de pescado.

La filial Corpesca alcanzé a nivel operacional un resultado superior al obtenido en igual periodo de 2016, como
consecuencia principalmente de menores costos de ventas.
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Otros Resultados e Impuestos

Durante el ejercicio actual, los Otros Resultados e Impuestos totalizaron un resultado negativo de MUS$
23.812, que se comparan con un resultado positivo de MUS$ 4.385 en el mismo periodo del afio anterior,
siendo su composicion la siguiente:

jun 2017 jun 2016 Diferencia  Variacion
MUSS MUSS MUSS %
Otros ingresos, por funcién 1.574 997 577 56,9
Costos de distribucion (3.694) (2.241) (1.453) -64,8
Gastos de administracion (13.786) (14.387) 601 4,2
Ingresos financieros 2.615 2.003 612 -30,6
Costos financieros (4.318) (3.220) (1.098) 341
Participacidn en ganancias (pérdida) de asociadas (1.180) 503 (1.773) -299,0
Diferencias de cambio (*) (320) 5.170 (5.490) -106,2
Gastos por impuestos a las ganancias (422) 3.713 (4.135) -111,4
Resultados participacion no controladoras (menos) 1.496 (10.882) 12.378 -113,7
(3.001) (42.702) (45.793) -107,2
Otros gastos por funcién (2.686) (20.063) 17.377 86,6
OTROS RESULTADOS E IMPUESTOS (23.812) 4.385 (28.197) -643,0
Indicadores de Resultado
Indicadores de Resultado
Jun 2107 jun 2016 Diferencia 2% Yariacidn

Ventas Valoradas (MUS$]

Harinaz Proteicasz Informacion por Segmentos de negocios 132, Tk 97,030 35714 24,3

Aceites Infarmacion por Segrmentos de negocios 3.393 3.658 [2E5) -T2

Otros |nfarrnacion por Segrientos de negocios 476 4167 [3.631) -GG, 6

W Fisi (Tansl

Harinas Proteicas |nfarrnacion por Segrientos de negocios 134,505 157.359 37.149 236

Aceites |nfarrnacion por Segrientos de negocios 1957 1773 164 10,42

Lostos Totales antes de Impuesto [MUS$]

Harinas Proteicas |nfarrnacion por Segrientos de negocios [178.925] [181.546) 2621 =14

Aceites |nforrnacion por Segrnentos de negocios [3.135] [3.568] 373 =105

Citras [3.285) [2.553) 2.274 =403

Indicadores de Resultado

EEITOA (MUS$]117) ™ 22,450 [24.083) 45,535 -193.24

EBITOA ! Costos Financieros [ueces) [=] # Costos Financieroz 520 [7.48] 12,68 -169,55

Indicad e R bilidad

Rentabilidad del Patrimaonio Anualizada (2] Gan[Per) Tok[Fatrim ejer act+patrim dic afio ant 10,851 1.04) 014 -18.3%

Rentabilidad del Activo Ainualizada (4] Gan[Per] Tak[ Act ejer act+ Act dic afo ant)i2 [0.32] [2.38] 206 -86, 6%

Resultado por Accidn (US$) Gan[Per] Propietarios Controladora™® Acciones: [0,006073) [0,000d4d1)  [D,.005E4) 12785

Duos MUS$]

Costos de Distribucién E stado Conzaolidado de Resultados por Funcidr [3.634) [2.2d41) [1453) G, 8

Gastoz de Administracidn Estado Conzolidado de Resultados por Funcidr [13.786) [14.3587) =10 -4.2%

Costos Financieros E ztado Congolidado de Resultados por Funcior [4.318) [3.2201 11.038) L

Resultado de Coligadas E stado Conzaolidado de Resultados por Funcidr [1.130) 533 17731 -253,0%

Resultado del Perioda Atribuible al Controlador - Estada Consolidado de Resultados por Funcidr [1.830) 1371 (17531 127436

"] EBITDA: Ganancia Bruta-Costo Distrib-gastos de administracidn+Deprec. en resultados+Amortiz. Intangibles+ Otros Ingresos - Otros Gastos.
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3 - ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

La composicién de los flujos originados en el ejercicio es la siguiente:

jun 2017 jun 2016

Flujo de efectivo originado por: MUSS MUSS
Actividades de operacidn (25895] (39151)
Actividades de inversidn 2.361 (57543)
Actividades de financiamiento 34685 96.653

Incremento [Decremento) neto en efectivo y

Equivalentes al efectivo, antes del efecto de 11.150 (51)

los cambio en la tasa de cambio

4 — VALORES ECONOMICOS Y DE LIBROS DE LOS ACTIVOS.

Los activos se presentan en los Estados Financieros de acuerdo a Normas Internacionales de Contabilidad y
a instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros, estimdndose que no existen
diferencias sustanciales entre su valor econdmico y el de libros.

5 - SITUACION OPERACIONAL Y DE MERCADO

Pescay Produccién

Durante el primer semestre de 2017, el desembarque pesquero extractivo total en la XV, | y Il Regién del
pais alcanz6 a 460 mil toneladas, representando un aumento de 310 mil toneladas respecto de igual periodo
de 2016.

En el mismo periodo, las plantas procesadoras de la filial Corpesca S.A. recibieron 370 mil toneladas de
materia prima, cifra que se compara con 131 mil toneladas desembarcadas durante el mismo periodo del afio
anterior.

Mercados y Ventas

El mercado de harina de pescado durante el segundo trimestre del afio 2017, se caracterizé por un
comportamiento a la baja en los niveles de precio al compararlos con los observados durante el primer
trimestre del presente afio. Esta tendencia a la baja en los precios fue generada principalmente por una
mayor oferta de producto en el mercado mundial, como consecuencia de las importantes capturas de
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anchoveta en Perl durante el trimestre en andlisis, a lo anterior hay que agregar un significativo aumento de
las cuotas de pesca de las diferentes especies para uso industrial en los paises escandinavos, todo lo cual
genera un importante aumento de la oferta de este producto.

En este ambiente, la filial Corpesca durante el segundo trimestre de 2017 cerré un volumen de negocios
superior en un 6% a lo registrado en el primer trimestre, pero obteniendo un precio promedio FOB que
comparado con el periodo mencionado, registra una baja de un 8,7%. El precio obtenido promedio para el
primer semestre de 2017 es de alrededor de 16% inferior al registrado como promedio durante todo el afio
2016.

Durante el mes de junio de 2017el mercado logré estabilizar sus precios en niveles algo superiores a los
minimos registrados durante el mes de mayo, lo cual permite proyectar para el tercer trimestre un mercado
mas estable con leve tendencia al alza en los precios para todas las calidades de harina de pescado.

Con respecto al aceite de pescado, Corpesca ha concretado negocios durante este periodo en niveles de
precio inferiores de un 34% a lo que se registraba en el mercado al afio anterior. Tanto el mercado de
consumo humano como el de consumo animal y acuicola han estado sometidos a una fuerte presion a la
baja en los precios, ante una mayor oferta mundial de estos productos.

6- GESTION DE RIESGOS

a. Capturas pesqueras

Dada la naturaleza del negocio, la principal fuente de riesgo se encuentra en la presencia, abundancia y
disponibilidad de especies pelagicas en las zonas de pesca de la filial Corpesca S.A. ubicadas entre la XV y
Il Regiones del norte de Chile, las que condicionan sus niveles de ingresos y costos. Estas fluctuaciones
estan determinadas por fendmenos y ciclos de la naturaleza, asi como por medidas de administracion de la
autoridad, tales como vedas Yy fijaciones de cuotas méximas de captura por especie.

La Sociedad afronta estas variaciones en la disponibilidad relativa de materia prima utilizando en forma
flexible su capacidad instalada, manteniendo en condicion de operar la totalidad de su capacidad productiva.

b. Precio de harinay aceite de pescado

Otro importante factor de riesgo lo constituyen los precios de mercado de la harina y aceite de pescado, los
cuales estan determinados principalmente por la relacion entre la oferta y demanda mundial, factor sobre el
cual la compaifiia no tiene control. También influyen de una manera importante en la formacién de precios de
estos productos, el comportamiento de los precios de los productos sustitutos en el mercado mundial, tales
como proteinas vegetales y de otros animales, como también de los aceites vegetales.

Los precios de estos productos tienden a fluctuar en forma importante dentro de un mismo afio, como
también de afio en afio, situacidon que se replica en la harina y aceite de pescado.
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c. Riesgo de tipo de cambio

Las harinas y aceites de pescado se transan fundamentalmente en ddlares estadounidenses, por lo que
practicamente el 100% de los ingresos de la compafiia matriz estan indexados a esta moneda. Dado lo
anterior, el financiamiento proveniente de instituciones financieras que en general mantiene la filial Corpesca
S.A. esta nominado en ddlares, asi como también el precio de parte de los insumos comprados. No
obstante, lo anterior, la necesaria conversion a pesos chilenos de una parte importante de los retornos esta
expuesta a las variaciones de tipo de cambio, riesgo que en determinadas circunstancias es acotado con el
uso de derivados financieros.

Aquellas ventas pactadas en moneda distinta al délar norteamericano por lo general son convertidas a dicha
moneda mediante el uso de contratos de venta forward que dolarizan tales ingresos. Lo anterior elimina el
riesgo asociado a la volatilidad de esas monedas respecto del délar norteamericano. Inversamente, por lo
general aquellas compras de insumos en moneda distinta al délar son convertidas a dicha moneda utilizando
contratos de compra forward que dolarizan tales egresos. Finalmente, para proteger los flujos generados por
inversiones permanentes en el exterior en moneda distinta al ddlar, se generan coberturas con contrato de
venta forward que dolarizan los correspondientes ingresos futuros.

d. Riesgo de precio de los combustibles y de la soya.

La Sociedad esta expuesta a las fluctuaciones en los precios de los combustibles, especificamente del
diésel y el bunker oil. En determinadas ocasiones pueden usarse derivados para acotar estos riesgos,
especialmente para el diésel por cuanto su consumo no necesariamente tiene como contrapartida la
obtencién de pesca.

Respecto del precio de la soya, principal insumo de nuestra filial indirecta Sementes Selecta S.A., en general
sus variaciones pueden ser cubiertas por los precios finales obtenidos en sus productos derivados.

e. Riesgo de crédito

La exposicion del Grupo al riesgo de crédito es atribuible principalmente a las deudas comerciales por
operaciones de venta a clientes nacionales y extranjeros, cuyos importes se reflejan en el Estado de
Situacion Financiera netos de provisiones. Una parte importante de las ventas se efectlan contra cartas de
crédito emitidas por bancos de primera linea, en tanto que no obstante el buen historial de pagos que por
afos ha mostrado una parte importante del resto de los clientes, en el caso de la matriz existen seguros de
crédito que cubren una parte significativa de las ventas efectuadas sin esta modalidad. En las filiales, las
ventas al exterior a clientes de primera linea se efectian normalmente al contado contra documentos.

Como consecuencia de lo anterior, no ha sido necesario constituir provisiones para riesgo de
incobrabilidad.

El riesgo de crédito de los fondos liquidos e instrumentos financieros adquiridos es limitado al ser las
contrapartes entidades financieras de primera linea con altas calificaciones crediticias.
f. Riesgo de tasa de interés

La Sociedad mantiene deuda financiera la que estd expresada en délares estadounidenses normalmente
indexados a la tasa flotante libor, la que esta expuesta a las fluctuaciones de esta tasa, existiendo en el
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mercado instrumentos para asegurar niveles fijos de tasas de interés para plazos mayores. De hecho,
parte de la deuda financiera de largo plazo tiene fijada su tasa de interés por este mecanismo.

g. Riesgo de liquidez

Es politica de la Sociedad mantener una proteccién frente al riesgo de liquidez, basada en la mantencion
de disponibilidades de recursos liquidos, asi como también en la disposicion de suficientes lineas de
crédito bancarias, pudiendo hacer frente a las necesidades de la operacién de una manera adecuada.

Al respecto, de manera permanente se efectdan proyecciones de flujo de caja, analisis de la situacién
financiera, del entorno econdémico y del mercado de la deuda, de manera que en caso de ser necesario,
contratar nuevos créditos o reestructurar los existentes a plazos coherentes con la generacion de flujos.

h. Riesgo sobre bienes fisicos y de interrupcién del negocio

Por la naturaleza de la actividad que desarrolla la Sociedad Matriz tanto en el mar, como en una zona
geogréafica de riesgo sismico, se mantienen seguros integrales que cubren a la flota de barcos pesqueros,
las plantas, edificios, maquinarias, existencias, y sus operaciones. También existen coberturas de seguros
sobre cascos aéreos, accidentes personales, exportaciones, importaciones y transporte, entre otros.

Respecto del riesgo de interrupcién del negocio, existen coberturas adecuadas para la mayoria de las
situaciones de riesgo.

En la Nota de Gestion de Riesgos de los Estados Financieros Consolidados se incluye mayor detalle sobre
esta materia.


http://www.eperva.cl/eperva/index.php

