) GRUPO

“800° TATTERSALL

ANALISIS RAZONADO A LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DEL 2016

El presente andlisis razonado se ha efectuado de acuerdo con la normativa de la Superintendencia de Valores y
Seguros para el periodo terminado al 30 de junio de 2016.

Los Estados Financieros Consolidados correspondiente al periodo Enero a Junio de 2016 y Enero a Junio de
2015, se encuentran preparados de acuerdo a normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRS)
emitidas por el International Accounting Standards Board (IASB) y representan la adopcion integral, explicita y
sin reservas de las referidas normas internacionales.

Analisis Razonado

a) Variaciones de Pasivos Corrientes — No Corrientes y Patrimonio en M$

a.l) Variaciones de Pasivos Corrientes

30-06-16 31-12-15 Variacion
Pasivos Financieros Corrientes 76.206.766 85.288.915 (9.082.149)
Cuentas por Pagar Comerciales y Otras 76.019.888 75.545.313 474575
Cuentas por Pagar a Empresas Relacionadas 7.150.000 6.650.000 500.000
Pasivos por Impuestos Corrientes 1.961.019 1.978.311 17.292
Provisiones Beneficios Empleados 1.293.648 1.303.787 (10.139)
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 102.624 163.325 (60.701)
Pasivos Corrientes Totales 162.733.945 170.929.651 (8.195.706)

Al 30 de junio de 2016, los pasivos corrientes totales presentan una disminucién de M$ (8.195.706) con
respecto al registrado al 31 de diciembre del 2015. Esta variacion se atribuye principalmente a la disminucion
de los “Pasivos Financieros Corrientes”, variacion que se explica principalmente por los pagos de pasivos de la
filial Tattersall Agroinsumos, con recursos provenientes de la recaudacion de las cuentas por cobrar, de la baja
de sus inventarios y del aumento de capital por M$ 2.550.000 registrado en el mes de junio de 2016.



a.2) Variaciones de Pasivos No Corrientes

30-06-16 31-12-15 Variacion
Otros Pasivos Financieros No Corrientes 56.312.291 53.090.478 3.221.813
Cuentas por Pagar no Corrientes - 599.842 (599.842)
Pasivos por Impuestos Diferidos 17.296.278 16.395.876 900.402
Pasivos No Corrientes Totales 73.608.569 70.086.196 3.522.373

Los pasivos no corrientes totales al 30 de junio de 2016 presentan un aumento de M$ 3.522.373 respecto de
diciembre de 2015. Este aumento se explica por el mayor endeudamiento de la filial Compafia de Leasing
Tattersall producto de la renovacion de su flota de vehiculos y de la adquisicion de nueva flota relacionada con
nuevos contratos de leasing operativo de largo plazo que ha firmado con sus clientes.

a.3) Variaciones de Patrimonio

30-06-16 31-12-15 Variacion
Capital emitido 14.132.712 14.132.712 0
Ganancias (pérdidas) acumuladas 35.755.196 35.530.545 224.651
Otras Reservas 5.649.050 5.096.965 552.085
Participacion no controladoras 24.022.930 23.140.644 882.286
Patrimonio total 79.559.888 77.900.866 1.659.022

La variacion positiva del patrimonio de M$ 1.659.044 se origina en la utilidad del periodo por M$ 1.370.157 de la
controladora, un efecto neto en las utilidades acumuladas de los no controladores por M$ 882.286, un pago de
dividendo de M$ (1.145.506), una utilidad neta en la venta de la propiedad de Enea a la filial Compafiia de
Leasing Tattersall por M$ 826.647 y un ajuste de otras reservas por M$ (274.562).



b) Variacion de los Flujos de Efectivo en M$
30-06-16 30-06-15 Variacién

Flujos de efectivo procedentes
(utilizados en) actividades de operacion: 12.018.954 5.827.469 6.191.485

El flujo proveniente de las operaciones habituales del Grupo, presenta una mejoria de un 106,6% respecto al

registrado al 30 de junio de 2015, debido a una menor utilizacién de recursos en dicho periodo en la compra
venta de vehiculos.

30-06-16 30-06-15 Variacion

Flujos de efectivo procedentes
(utilizados en) actividades de inversion (4.621.531) (972.009) (3.649.522)

La variacion que muestra este item, se debe a la mayor cantidad de recursos destinados a la compra de bienes
clasificados en el rubro “Propiedades, Planta y Equipo”.

30-06-16 30-06-15 Variacion

Flujos de efectivo procedentes
(utilizados en) actividades de financiacion (6.902.967) (4.443.446) (2.459.521)

La variacion del flujo de la actividad de financiacion, esta asociado al menor endeudamiento que presenta la
sociedad al 30 de junio de 2016.



c) Expectativas de Sectores Econémicos en los que participa Empresas Tattersall

Tattersall tiene una presencia importante en el sector ganadero y de cultivos tradicionales, una presencia menor
en el sector fruticola y muy minima en la regiones IV y V.

En el caso de la actividad ganadera, el primer semestre del afio 2016 ha seguido mostrando un escenario
favorable para la misma, con un nivel del precio del ganado por sobre lo esperado y un mayor nivel de
transacciones respecto al afio anterior, destacando la exportacion de toretes a Turquia durante el primer
trimestre del afio, compra de animales que ha sido intermediada en Chile por Tattersall Ganado.

El otro negocio relacionado al sector agricola (Agroinsumos), se ha visto afectado por el factor climético, por un
lado por las lluvias tempranas de la zona centro y la sequia en la zona sur, elementos que han retardado la
preparacion de suelos y siembras de temporada

El negocio de servicios de la filial Compafiia de Leasing Tattersall ha mantenido una dinamica positiva a pesar
de la menor actividad en la industria en general y de la baja habida en la mineria, esta menor actividad ha sido
compensada en parte por un auge del turismo en la zona sur del pais que ha permitido aumentar su negocio de
rent a car.

En el caso del negocio de Tattersall Maquinarias el efecto de la ralentizacion de la economia ha generado
menores expectativas de ventas de equipos, especialmente en el rubro mineria, sin embargo esto ha sido
compensado con una mayor actividad en el negocio de rental de equipos y grias grandes en el sector portuario
y forestal.

En relacion al segmento de servicios financieros, el comienzo de afio ha generado un menor movimiento en el
mundo financiero, persiste la baja en el mercado de facturas de la Bolsa de Productos lo que es consistente con
el menor dinamismo de la economia.



Indicadores Financieros

d) Indicadores de rentabilidad y cobertura

30 de junio de 2016
SERVICIOS AGRICOLA GANADO Y MAQUINARIA SERVICIOS CONSOLIDADO

REMATE USO INDUSTRIAL FINANCIEROS

Indicadores de

rentabilidad

Rentabilidad del

patrimonio

(Ganancia/Patrimonio) 13,3% IND 15.2% 9.2% 17,4% 8,9%

Rentabilidad de los
activos (Ganancia/Activos
Totales) 4,4% IND 2,9% 2,0% 5,9% 1,3%

Indicadores de cobertura

Cobertura de intereses
(1) Ebitda/Costos
financieros netos 5,4 IND IND 5,4 6,0 4,2

Cobertura de intereses
(2) G. de Act. Op./Costos
financieros netos 2,6 IND IND 2,3 6,0 1,9

SCRIIE 220 B SERVICIOS AGRICOLA (GANADO Y MAQUINARIA SERVICIOS ~ CONSOLIDADO

REMATE USO INDSTRIAL  FINANCIEROS

Indicadores de

rentabilidad

Rentabilidad del

patrimonio

(Ganancia/Patrimonio) 17.2% IND. 12,3% IND 20,4% 9,9%
Rentabilidad de los

activos

(Ganancia/Activos

Totales) 6.0% IND 2,4% IND 7.8% 1.8%

Indicadores de

cobertura

Cobertura de intereses

(1) Ebitda/Costos

financieros netos 4,3 IND IND 4,6 9,2 1,9
Cobertura de intereses

(2) G. de Act.

Op./Costos financieros

netos 1,9 IND 0,6 1,9 9,2 1,1




Rentabilidad del Patrimonio y de los Activos

A junio de 2016, la rentabilidad consolidada sobre el patrimonio presenta una disminucién de 10,1% respecto de
junio 2015. Por segmentos muestran aumento respecto del mismo periodo los referidos a Ganado y Remate
con aumento de 23,58% y Maquinaria de Uso Industrial que paso de un valor indeterminado en junio 2015 a un
valor de 9,2% de rentabilidad sobre el patrimonio; el segmento Servicios presenta un disminucién de 22,67%, el
segmento Servicios Financieros presenta una disminucion de 14,7%, finalmente el segmento Agricola sigue
presentando un valor indeterminado por su resultado negativo.

La rentabilidad consolidada sobre activos totales a junio de 2016 en relacion a junio 2015, presenta una baja de
un 5,5%; el segmento Servicios presenta una disminucion 26,6%, el segmento Servicios Financieros baja un
24,3%de; el segmento Ganado y Remate presenta un aumento de 20,8% y Maquinaria de Uso Industrial pasa
de un valor indeterminado en junio 2015 a un valor de 2,0% de rentabilidad sobre sus activos; el segmento
Agricola sigue presentando un valor indeterminado por su resultado negativo.

Indicadores de cobertura

A junio de 2016 los indicadores de cobertura presentan a nivel consolidado un leve aumento en relacion a junio
de 2015, a nivel de segmentos presentan valores mixtos, por el lado de ganado y remates los ingresos
financieros son mayores a los costos financieros por lo tanto no le aplican indicadores de cobertura al 30 de
junio de 2016, el afio 2015 la situacién era inversa es decir presentaba mayores costos financieros que ingreso
financieros y si le aplicaban las cobertura de Ebitda y Gasto de Actividades Operativas



e) Resultados comparativos por segmento antes de impuestos

Resultado Antes de Impuestos Por Segmentos a 30.06.2016

Ganadoy Maquinaria Servicios
Segmentos M$ Servicios Agricola Uso Total
Remates Industrial Financieros
Ganancia/pérdida
30/06/2016 $3.692.246 (51.246.926) $1.131.331 $703.480 $(64.401) $4.215.730

Resultado Antes de Impuestos Por Segmentos a 30.06.2015

Ganadoy Maquinaria Servicios
Segmentos MS Servicios Agricola Uso Total
Remates Industrial Financieros
Ganancia/pérdida
30/06/2015 $2.034.906 ($1.438.937) $855.070 $521.842 ($14.036) $1.958.845

Variacion % Resultados Antes de Impuestos por Segmentos 30-06-2016/30-06-2015

Ganadoy Maquinaria Servicios
Uso
Segmentos % Servicios Agricola Remates Industrial Financieros Total
Ganancia/pérdida
06-2016/06-2015 81,45% 13,34% 32,30% 34,81% (358,82%) 115,22%

Los resultados comparativos antes de impuestos a junio de 2016 y junio 2015 por segmentos de negocios,
muestran un aumento de 81,4% en el segmento “Servicios”, un aumento de 32,3% en el segmento “Ganado
Remates”, un aumento 34,8% en el segmento “Maquinarias Uso Industrial”, una mayor pérdida de 358,8% en el
segmento “Servicios Financieros” y una disminucion de la pérdida de 13,3% en el segmento “Agricola”.

A nivel consolidado muestra un aumento de 115,2% en relacion al 30 de junio de 2015.

El rubro servicios presenta un aumento en relacion a junio de 2015, debido a que la filial Compafiia de Leasing
Tattersall ha continuado con su crecimiento y aporte de buenos negocios tanto en lo referente al leasing
operativo como también al renta car. En este rubro de servicios se ha incorporado al Grupo una nueva filial a
partir del ultimo trimestre del afio 2015, Agroriego Tattersall, la que ha comenzado a generar resultados de
acuerdo a las proyecciones estimadas, en este segmento igualmente se encuentra las operaciones realizadas
por la matriz.



El segmento “Ganado y Remate” presenta un resultado positivo y ello se explica por varios conceptos, tales
como el efecto del mayor precio del ganado, la mayor cantidad de cabezas transadas tanto en ferias como en
forma privada, el buen resultado de la Feria Regional Tattersall Coyhaique y las exportaciones de “toretes”
vivos a Turquia, efectuada durante este semestre 2016.

En el caso del negocio referido al segmento “Agricola”, este se ha visto deteriorado producto del fendémeno
climatico que ha significado menores ventas con respecto al mismo periodo del afio 2015.

El segmento “Maquinaria Uso Industrial, ha mejorado su resultado al 30 de junio de 2016, en parte por nuevos
negocios en los sectores portuarios y forestal, que han sustituido la baja ocurrida en el sector minero y en parte
también por un aumento en los negocios del area rental, especialmente el que atiende al sector retail.

El segmento “Servicios Financieros” ha visto desmejorado sus resultados con relacion al mismo periodo del afio
anterior, producto de menores transacciones de facturas en la Bolsa de Productos Agricolas, resultado que en
parte ha sido compensado por un mayor resultado obtenido por el negocio de factoring.

e.l) Factores de Riesgo

La Sociedad y sus afiliadas estan expuestas a riesgos de mercado, financieros, agricolas y operacionales
inherentes a los negocios en los que se desenvuelven. La sociedad identifica y controla sus riesgos con el fin de
manejar y minimizar posibles impactos o efectos adversos.

El Directorio de la Sociedad determina la estrategia y el lineamiento general en que se debe concentrar la
administracion de los riesgos, la cual es implementada por las distintas unidades de negocio.

Los factores de riesgo de la sociedad estan asociados a los tipos de negocios que maneja, en el caso del
negocio de ganado, un factor de riesgo relevante es el nivel de precio del mercado, variable externa no
predecible y determinada en parte por el nivel de precios de los mercados de ganado del Mercosur y por la
tendencia mundial de precios de las carnes rojas.

Un aumento o disminucion del precio del ganado por sobre o bajo el precio proyectado genera un mayor o
menor ingreso equivalente y un mayor o menor resultado que puede llegar a ser significativo en la medida que
la tendencia al alza o baja del precio, sea sostenida durante todo el ejercicio.

En el caso del negocio de insumos y maquinarias para el sector agricola, un factor de riesgo es el climéatico por
su influencia en determinar la normalidad o no de una temporada agricola, otro factor de riesgo indirecto de este
negocio es el nivel de los precios internacionales de productos exportados por Chile y el nivel del tipo de
cambio.

Como politica permanente de administracion de riesgos de cambio, las filiales Tattersall Maquinarias y Tattersall
Agroinsumos contratan instrumentos derivados con el propdsito de cubrir exposiciones por las fluctuaciones del
tipo de cambio en las distintas monedas con que estas sociedades operan.

En relacion a los negocios de Tattersall con el sector industrial un factor de riesgo indirecto es el nivel de la tasa
de interés del mercado, factor particularmente relevante para los negocios de la filial Compafiia de Leasing
Tattersall, una tendencia al alza de la tasa de interés tiende a castigar los resultados de la empresa.

Un riesgo permanente del Grupo es el riesgo de crédito a clientes. El otorgamiento de dichos créditos sigue un
protocolo establecido por cada filial y que responde a las politicas del Grupo, cada cliente es analizado en
términos de su solvencia, comportamiento histérico y capacidad de pago.



Las filiales Tattersall Ganado, Tattersall Agroinsumos, Tattersall Gestion de Activos y Compafiia de Leasing
Tattersall tienen contratados seguros de crédito que en promedio cubren entre un 80% y un 90% de los montos
comprometidos.

El Grupo establece también una provision por deterioro de la cartera y coaseguro en base a estimaciones de
comportamiento histérico de la cartera de deudores comerciales



f) Ebitda de la sociedad y por segmento

30 de junio de 2016
SERVICIOS

AGRICOLA GANADO MAQUINARIA SERVICIOS TOTAL
uso
Y REMATE INDUSTRIAL  FINANCIEROS

Ganancias (pérdidas) de
actividades
operacionales $7624.691 (51.260.842) $947.225 $816.762 $297.707 $8.425.543
Gasto por depreciacion $8.223.145 $91.487 $73.743 $1.103.660 $1.606 $9.493.640
Amortizacidn de
intangibles $97.282 $30.795 $.9750 $18.607 SO $156.434
EBITDA $15.945.119 ($1.138.560) $1.030.718 $1.939.029 $299.312  $18.075.617
30 de junio de 2015

SERVICIOS AGRICOLA GANADO MAQUINARIA SERVICIOS TOTAL

uso
Y REMATE INDUSTRIAL  FINANCIEROS

Ganancias (pérdidas) de
actividades
operacionales $6.078.727 (5938.956) 642.867 $767.565 $310.241 $6.860.443
Gasto por depreciacion $7.219.566 $89.646 $72.446 $962.883 $1.769 $8.346.310
Amortizacién de
intangibles $111.068 $26.873 $13.869 $16.900 $156 $168.865
EBITDA $13.409.361 ($822.438) $729.182 $1.747.348 $312.166 $15.375.618
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g) Indices de actividad operativa por segmento (segun férmulas de calculo de la SVS)

30 de junio de 2016 SERVICIOS AGRICOLA GANADO Y MAQUINARIA  SERVICIOS
REMATE USO INDUSTRIA FINANCIEROS
Rotacion de cuentas por cobrar (nota 3) 5,15 2,67 1,72 4,46 N/A (nota 2)
Periodo medio de cobro 70,82 136,53 212,31 81,79 N/A (nota 2)
Rotacion de inventarios N/A (nota 1) 4,65 14,18 2,04 N/A (nota 2)
Permanencia en inventario N/A (nota 1) 78,42 25,74 179,22 N/A (nota 2)
Compras m$ 35.020.983 18.093.499 17.891.757 8.774.882 N/A (nota 2)
Rotacion de proveedores 6,49 2,67 3,48 6,89 N/A (nota 2)
Periodo medio de pago 56,20 136,82 104,78 52,94 N/A (nota 2)
Ciclo conversion a efectivo N/A(nota 1) 78,14 133,27 208,07 N/A (nota 2)
30 de junio de 2015 SERVICIOS AGRICOLA GANADO Y MAQUINARIA  SERVICIOS
REMATE USO INDUSTRIA FINANCIEROS
Rotacion de cuentas por cobrar (nota 3) 3,96 2,67 1,64 5,62 N/A (nota 2)
Periodo medio de cobro 92,08 136,70 223,19 64,90 N/A (nota 2)
Rotacion de inventarios N/A (nota 1) 4,15 16,24 3,41 N/A (nota 2)
Permanencia en inventario N/A (nota 1) 88,02 22,48 107,12 N/A (nota 2)
Compras m$ 15.728.484 20.610.877 12.805.465 9.371.322 N/A(nota 2)
Rotacidn de proveedores 4,17 2,90 2,86 6,55 N/A (nota 2)
Periodo medio de pago 87,50 125,71 127,58 55,74 N/A (nota 2)
Ciclo conversion a efectivo N/A (nota 1) 99,02 118,10 116,28 N/A (nota 2)
Nota 1

El segmento servicios no maneja inventarios para la venta. Los saldos que figuran en existencias corresponden
a repuestos y accesorios para uso y mantencion interna de la flota.

Nota 2

En el segmento servicios financieros no aplican los indicadores de cuentas por cobrar e inventarios, ya que en
este segmento se reflejan colocaciones de instrumentos financieros

Nota 3

La Rotacion de cuentas por cobrar considera el ingreso total de los segmentos (contado y crédito).
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g.1) Indices de actividad Segmento Agricola.

30 dejunio de 2016 AGRICOLA 30 de junio de 2015
2,67 Rotacidon de cuentas por cobrar (nota 3) 2,67
136,53 Periodo medio de cobro 136,70
4,65 Rotacion de inventarios 4,15
78,42 Permanencia en inventario 88,02
S 18.093.499 Compras mS S 20.610.877
2,67 Rotacidon de proveedores 2,90
136,82 Periodo medio de pago 125,71
78,14 Ciclo conversién a efectivo 99,02

Rotacién de cuentas por cobrar

La rotacion de las cuentas por cobrar al 30 de junio de 2016, presenta una variacion nula respecto de junio de
2015, es decir presenta el mismo nivel de rotacion para ambas épocas.

Periodo medio de cobro

El menor periodo de cobro, se explica porque a pesar de la ampliacion del plazo de la industria en general, la
filial ha tomado medidas de control mas rigurosas en el tema de plazos y otorgacién de créditos, lo que se
tradujo en una mayor eficiencia en la gestién de cobranza y ha logrado que este indicador practicamente sea
igual al del junio 2015.

Rotacidén de inventarios

La mayor rotacion de inventarios se debe a que el comienzo del afio 2016 se ha mejorado la gestion y control
de la logistica e inventarios, logrando mejorar este indicador, a pesar que este negocio se ha iniciado con un
poco de mayor lentitud que el afio 2015, nuestro negocio agricola ha seguido trasladando el foco de sus
lineas pasando de las tradicionales de fertilizantes y semillas, hacia la maquinaria agricola y especialidades,
estas que son lineas propias a pesar de tener mayor tiempo de stock, el eficiente manejo de inventarios y
costos ha implicado aumentar la rotacion de inventarios.

Permanencia en inventario

La permanencia de inventario ha disminuido més de 10 dias, es decir las mercaderias para la venta tienen
una salida més rapida de bodega.

Compras
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Las compras al 30 de junio de 2016 han disminuido en M$ 2,517.373 en relacion al 30 de junio de 2015, es
decir ha bajado en 12, 21%, ello se debe a politica de la empresa de seguir avanzando en es racionalizacion
de sus bodegas e inventarios.

Rotacién de proveedores

La rotacion de proveedores presenta una leve variacién a la baja en relacion a junio 2015.

Periodo medio de pago

Se ha bajado el periodo medio de pagos a proveedores en 11,11 dias, ello producto de una mayor eficiencia
en las negociaciones y ventas que nos ha permitido poder contar con los flujos de manera mas expedita.

Ciclo conversién a efectivo

El ciclo de conversion a efectivo ha disminuido més que nada debido a la estacionalidad que tiene este
negocio, lo cual recién se reactiva en forma importante a contar del término del primer semestre del afio.
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