SOCIEDAD PESQUERA COLOSO S.A.

ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE MARZO DE 2014
(\Valores en miles de dolares)

ANALISIS DE LA CONDICION FINANCIERA

El presente andlisis razonado expone la condicion financiera de la compafia al 31
de Marzo de 2014 comparativa a igual periodo anterior.

Los Estados Financieros se han preparado de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera IFRS y las cifras se encuentran
expresadas en miles de doélares estadounidenses, siendo esta la moneda
funcional de la entidad. La sociedad adopto IFRS desde el afio 2010.

El analisis muestra en los aspectos mas relevantes y representativos de la
sociedad, informacion de los segmentos de negocios y su situacién financiera
(Nota 30 Estados Financieros), asi como informacion relativa a sus principales
fuentes de financiamiento, liquidez y solvencia, eficiencia en la utilizacién de los
recursos y su rentabilidad. Adicionalmente se incorpora una descripcion de la
evolucion de las actividades y negocios de la sociedad y de su efecto en los
resultados, como también una narrativa de los principales eventos ocurridos que
hayan influido en la situacién financiera de la compafia durante el periodo
analizado, y que, a juicio de la administracion, podrian incidir en la evolucién futura
de la sociedad.

Al cierre del trimestre Enero-Marzo 2014, un 66% de nuestros Activos
corresponden a inversiones en el sector pesquero a través de nuestras coligadas
Corpesca S.A. (46%) y Orizon S.A. (20%), el restante 34% corresponde a activos
financieros liquidos y otros.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA - CLASIFICADO.

ESTRUCTURA DE ACTIVOS Y PASIVOS.

31.03.2014 31.12.2013 Diferencia  Variacién

MUSD MUSD MUSD %

ACTIVOS
Activos Corrientes 67.692 67.261 431 0,64
Activos No Corrientes 155.378 153.937 1.441 0,94
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Total activos 223.070 221.198 1.872 0,84
PASIVOS
Pasivos Corrientes 9.152 8.372 780 9,32
Pasivos No Corrientes 0 0 0 0
Patrimonio Total 213.918 212.826 1.092 0,51
Total pasivos y patrimonio 223.070 221.198 1.872 0,84

Destaca a nivel de Activos no Corrientes, la variacion explicada principalmente
por el efecto neto de MUSD 587 que se genera como consecuencia entre el
resultado positivo de Corpesca S.A. MUSD (4.368) del cual reconocemos el 23%.
MUSD 1.005 y la pérdida de Orizon S.A MUSD (2.090) del cual reconocemos el
20% MUSD (418).

Otro hecho relevante dentro del aumento de los Activos no Corrientes , y que a la
vez impacta en el Patrimonio de la Sociedad , es el reconocimiento del Ajuste de
conversion de la Asociada Corpesca S.A. , que incrementa la inversidn que
mantenemos en dicha Sociedad por un monto de MUSD 860.

En tanto a nivel de Patrimonio, adicional al resultado del periodo MUSD 331 se ve
incrementado por la reserva de conversion que proviene de la Asociada Corpesca
S.A. y que mantiene inversiones en Corpesca Do Brasil Ltda. , comentada en el
parrafo anterior.

INDICADORES FINANCIEROS

A continuacion se presentan los principales indicadores financieros relacionados
con los Estados Financieros al 31 de Marzo de 2014 y 31 de Diciembre de 2013.
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Indicadores Financieros

Mar-14

Dic-13

Liguidez

Liguidez Corriente
(Activos Corrientes/Pasivos Corrientes)

Raz6n Acida
((Activos Corrientes-Inventarios)/Pasivos Corrientes)

Capital de Trabajo
(Activos Corrientes-Pasivos Corrientes)

(veces)

(veces)

(MUSD)

740

740

58.540

8,03

8,03

58.889

Endeudamiento
(Pasivo Corriente/Total Patrimonio)

Lewerage
((Pasivos Corrientes+Pasivos no Corrientes)/Patrimonio

Lewerage Financiero
((Ctros Pasivos Finan.Ctes+Otros Pas Finan. No Ctes./Patrimonio)

Deuda Corto Plazo
(Pasivos Corrientes/Pasivos Totales)

Deuda Largo Plazo
(Pasivos No Corrientes/pasivos Totales)

(veces)

(veces)

(veces)

(veces)

(veces)

0,0428

0,0428

0,0042

1,00

0,00

0,0393

0,0393

0,0000

1,00

0,00

Rentabilidad

Rentabilidad del Patrimonio
(Ganancia Atribuible a la Controladora/Patrimonio atrib a la Controladora)

Rentabilidad de los Activos
(Ganancia Atribuible a la Controladora/Activos Totales)

Utilidad por Accidn
(Ganancia Atribuible a la Controladora/N° de Acciones)

Valor Libro por Accién
(Patrimonio/N°® de Acciones)

%

%

%

usb

015

015

0,0017

110

-27,60

-26,5

-0,3006

1,09
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COMPONENTES PRINCIPALES ESTADO DE RESULTADOS POR FUNCION

31.03.2014 31.03.2013 Diferencia

MUSD
Resultado de Operacion (378)
Otras Ganancias (Pérdidas) 1.672
Ingresos/Costos Financieros 532
Participacion en Ganancias (Pérdidas) en
Asociadas y negocios Conjuntos 587

Diferencia de Cambio/Unidad de Reajuste (2.191)

Ganancias antes de Impuesto 222
Ingreso (Gasto) por Impuesto a la Renta 109
Resultado atribuible a prop.de la Controladora 331

ESTADO DE RESULTADOS.

MUSD

(835)
2.050

1.067

2.109
1.207
5.598
(635)

4.963

MUSD

457
(378)

(535)

(1.522)
(3.398)
(5.376)

744

(4.632)

Variacion

%

54,73
(18,44)

(50,14)

(72,17)
(281,52)
96,03
(117,17)

(93,33)

Al 31 de marzo de 2014 el Resultado Atribuible a los Propietarios de la
Controladora presenta una utilidad de MUSD 331, el que se compara con una
utilidad de MUSD 4.963 al 31 de Marzo de 2013. El resultado del periodo actual se

explica principalmente por:

a) Efecto Resultado de Coligadas: MUSD 587 de utilidad a Marzo 2014 v/s
MUSD 2.109 de utilidad a Marzo 2013. El efecto dentro de las coligadas se

desglosa en:

- MUSD (418) de pérdida correspondiente a la participacion del 20 % al 31 de
Marzo de 2014 en la Coligada Orizon S.A. ( MUSD (644) de pérdida al 31 de

Marzo del 2013 con una participacion del 40%).
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- MUSD 1.005 de utilidad correspondiente a la participacion del 23 % en resultado
al 31 de Marzo de 2014 en la coligada Corpesca S.A. ( MUSD 2.753 de utilidad al
31 de Marzo de 2013).

b) Actividad de la Sociedad:

bl) Actividad Operacional: MUSD (378) de Pérdida Neta al 31 de Marzo de 2014
resultante de los arriendos y otros ingresos de operacibn menos costos
operacionales y de Administracion de la sociedad v/s los MUSD (835) de Pérdida
a Marzo 2013.

b2) Efectos Financieros: MUSD 13 de Utilidad Neta al 31 de Marzo de 2014
resultante de intereses netos, inversiones financieras , bonos y acciones, resultado
de derivados mas diferencia de cambio y resultado por unidades de reajuste
comparado con MUSD 4.324 de utilidad al 31 de marzo de 2013, baja explicada
principalmente por las alzas del tipo de cambio del ejercicio (+26.57 $/US$) versus
las bajas del ejercicio anterior (-7,93 $/US$) que impactan la posicion de
inversiones en pesos medias del periodo, junto a menores ingresos financieros
por menor tasa y montos invertidos en promedio.

c) Impuesto Renta:
MUSD 109 por Impuestos, asociados por resultado tributario negativo del
periodo enero a marzo 2014, que se compara con los MUSD (635) del periodo

enero a marzo 2013, como efecto en su mayoria por efectos asociados a ajustes a
la venta de la ex filial Salmones Humboldt.

COMPONENTES PRINCIPALES ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO DIRECTO

31.03.2014 31.03.2013 Diferencia Variacion

MUSD MUSD MUSD %
Flujo por Actividades de Operacion 1.636 (20.250) 21.886 108,08
Flujo por Actividades de 1.170 8.357 (7.187) (86)
Flujo por Actividades de Financiacion 0 0 0 0
EFE al Inicio del ejercicio 13.008 52.051 (39.043) (75,01)
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Efectivo y Equivalentes al efectivo al
Final del Ejercicio 15.814 40.158 (24.344) (60,62)

INFORMACION SEGMENTADA

Los segmentos de operacion se han definido de acuerdo a la manera en que la
alta gerencia reporta internamente sus actividades con el fin de tomar decisiones
de la operacion y asignacion de recursos. Ademas, para la definicion de
segmentos de operacion se ha considerado la disponibilidad de informacién
financiera relevante.

Se decidié una apertura segun los negocios desarrollados; esto es, Inversiones
permanentes en sector pesquero, Inversiones financieras, Arriendos y Otros
servicios. El Segmento Inversiones Financieras absorbe todo el gasto operativo,
asi como los gastos por asesorias por nuevos proyectos, efectos de Valor Justo
de Derivados y de Diferencia de Cambio.
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Ingresos de las Actividades Ordinarias Procedentes
de Clientes , Total

159

181

Ingresos de las Actividades Ordinarias Entre
Segmentos, Total

Ingresos por Intereses, Total Segmentos

1.081

Gastos por Intereses, Total Segmentos

Ingresos por Intereses, Neto , Total Segmentos

532

1.067

Depreciaciones y Amortizaciones, Total Segmentos

Sumas de Particas Significativas de Ingresos, Total

213

3.257

Sumas de Partidas Significativas de Gastos, Total

-3.178

-L01L

Ganancia (Pérdida) del Segmento sobre el que se
Inform, Total

Resultado por ajuste a valorizacin economica en
combinacion de negocios

Participacion de la Entidad en el Resuftado de
Asociadas y Negocios Conjuntos Contabilizadas
seqin el Método de Participacion, Total

587

2.109

Ganancia (Pérdidas) provenientes de actividades
Descontinuadas

Ingreso (Gasto) sobre Impuestoa la Renta, Total

-635

Ganancia (Pérdida) de ejercicio al 31.03.2014 y
31032013

587

-405

149

2.109

2,678

176

Activos de los Segmentos, Total

141432

66.211

9.367

145.984

65.854

9.360

Pasivos de los Segmentos, Total

9.152

8.312
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DESCRIPCION DE LAS ACTIVIDADES Y NEGOCIOS

Las coligadas Corpesca S.A. y Orizon S.A. desarrollan sus actividades sobre
recursos pelagicos (anchoveta, sardina, jurel, caballa, merluza de cola y jibia) que
son variables en su disponibilidad de acuerdo a cambios ambientales y niveles de
explotacion.

Estas especies tienen un régimen de cuotas global anual, fijadas por Comités
Técnicos. EIl porcentaje de cuotas por empresa dentro de la fraccion industrial
también ha quedado fijado por la ley.

Corpesca S.A., que opera en la XV, | y Il Regiones, procesa principalmente
anchoveta, jurel y caballa. La materia prima disponible del primer trimestre del
afo 2014 ha sido superior (+13%) a la del mismo periodo del afio 2013, la especie
predominante en esta area es la anchoveta.

En tanto Orizon S.A. opera desde la lll a la X Region capturando, para su posterior
proceso, anchoveta, sardina, jurel, caballa, merluza de cola, jibia y cultiva y
procesa choritos en la zona de Puerto Montt. La materia prima disponible
presenta en el ejercicio una importante alza asociada a la tendencia a la
normalizacion de los desembarque de sardina y anchoa el primer trimestre
respecto del mismo periodo del afio pasado. La cuota jurel se ha capturado en
forma normal y dentro de las 200 millas.

A nivel agregado, los desembarques industriales y artesanales desde la Ill a X
Region el afio 2014 muestran una importante alza respecto del afio 2013 (+35%)
explicado por mejores capturas de anchoa/sardina (+93% %). Esta alza
asociada a las capturas de Anchoveta — Sardina es resultado de la normalizaciéon
de las presencia de estas especies y han vuelto a representar aproximadamente
entre el 60% y 70% de los desembarques pelagicos totales de la lll a X Region.

El siguiente cuadro muestra la disponibilidad de materias primas a nivel industria
en las zonas Norte y Centro-Sur para las principales especies en el primer
trimestre del afio.
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Desembarques Principales Pesquerias Pelagicas 2014/2013
Cifras en Mtons

I-1I-XV Region Il - XRegion
Ene / Mar 2014 Ene / Mar 2013 Ene / Mar 2014 Ene / Mar 2013
Anchoweta / Sardinas 148 133 218 113
Jurel 3 - 105 127
Caballa 1 9 13
Jibias 37 18
Otros - 3 4
Total 151 134 371 274

Fuente : Informe Sectorial Subpesca Abril 2013 www .subpesca.cl

Chile forma parte de la Organizacion Regional de Pesca (ORP) asociada a la
explotacion del jurel en el Pacifico Sur. De esta forma desde el afio 2013 las
cuotas de captura para esta especie estan definidas en el ambito de esta
Organizacion. Durante el afio 2013, paises signatarios de la ORP dejaron de
enviar barcos factoria fuera de las 200 millas chilenas por la escasez de recurso.
La ORP para el afio 2013 asigno una cuota de Jurel para Chile de 250 Mtons, en
tanto el afio 2014 la cuota seréa de 290 Mtons.

PRODUCCION

La Sociedad en forma directa no tiene actividades productivas. Por medio de sus
coligadas tiene una diversificacion de productos. Asi es como Corpesca S.A. se
orienta 100% a la produccion de harina y aceite de pescado en tanto Orizon S.A.
produce, ademas de dichos productos, conservas, congelados, surimi, choritos y
productos derivados de la jibia. Los volimenes de produccion estan sujetos a la
variabilidad de disponibilidad de materias primas. Adicionalmente la coligada
Corpesca S.A. via su filial Corpesca do Brasil participa en la producciéon y
comercializacion de concentrados de harinas proteicas de origen vegetal. Por otra
parte, via Corpesca y Orizon se participa en el negocio de Golden Omega, en el
cual nuestras coligadas participan en un 35% respectivamente. Golden Omega
orienta su produccion a concentrados de Omega 3 en base a Aceites de pescado.
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MERCADOS Y PRECIOS

En relacion a nuestras coligadas Corpesca S.A. y Orizon S.A. , para la harina y
aceite de pescado los niveles de precios del primer trimestre representaron una
baja respecto del mismo periodo del afio 2013., compensado parcialmente por
mayores capturas y volumenes comercializados .

La evolucion del precio de la harina estaré fuertemente influenciada entre otros por
el ritmo de capturas de Peru para el segundo trimestre del afio, la dinamica del
mercado chino y la concrecidon de prondsticos de modelos meteorolégicos que
indicarian la aparicion del Fenémeno del Nifio.

En los productos de consumo humano, en el caso de las conservas de jurel, los
precios del afio 2014 han sido inferiores a los observados el afio 2013, pero
superiores a los promedios de ejercicios pasados, esta baja esta influenciada por
el alza del tipo de cambio dada la relevancia del mercado local en el actual
mercado de conservas comercializado por Orizon S.A. En tanto los congelados de
jurel han presentado una caida de los precios y enfrentan restricciones en
Mercado de Africa por cambios regulatorios asociados en destino.

ANALISIS DE RIESGOS
POLITICA Y GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad estdn expuestas a diversos riesgos financieros:
riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés
del valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El
programa de gestion del riesgo se centra en la incertidumbre de los mercados
financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financiera de la Sociedad.

La gestion de riesgo esta administrada por el area de Finanzas la cual identifica,
evalla y cubre los riesgos financieros. El andlisis de riesgo efectuado considera la
Sociedad Matriz, Sociedad Pesquera Coloso S.A.

Las inversiones en Corpesca S.A. y Orizon S.A. estan sujetas entre otros a los
riesgos de su actividad pesquera, mercados, tipo de cambio, marco regulatorio
siendo su politica y gestion definida por su grupo controlador.

Respecto de los Riesgos de Inversiones Financieras de la Sociedad, la

identificacion y descripcion de los mismos se encuentra en la Nota 31 de los
Estados Financieros.
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Un resumen de los mismos y sus efectos se muestra a continuacion:

Riesgo de Crédito:

La clasificacion crediticia de los instrumentos financieros donde la
compafila mantiene depdsitos a plazo que componen el efectivo
equivalente, es la siguiente:

31-03-2014 31-12-2013
Instrumento Clasificacion Monto USD N°Instituciones Monto USD N° Instituciones
Deposito a plazo N1+ 14.691 2 11.548 3
Total 14.691 2 11.548 3

La clasificacibn crediticia de los instrumentos financieros, donde la
compafiia mantiene depdsitos a plazo mayor a 90 dias es la siguiente:

31-03-2014 31-12-2013
Instrumento Clasificacion Monto USD N°Instituciones Monto USD N° Instituciones
Depdsito a plazo N1+ 35.029 3 33.355 2
Deposito a plazo N1 7.926 2 12.821 2
Total 42.955 5 46.176 4

La clasificacion crediticia de los Fondos Mutuos donde la compafia
mantiene inversiones es la siguiente:

31-03-2014 31-12-2013
Instrumento Clasificacion  Monto USD N° Instituciones Monto USD N° Instituciones
Fondos Mutuos AAfm 129 1 609 1
Fondos Mutuos S/C 924 1 767
Total 1.053 2 1.376 2

Riesgo de mercado
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Riesgo de tasa de interés

Dado que la posicién de caja es superior a la deuda financiera (inexistente
a la fecha), las variaciones de tasa no tienen un efecto de mayor relevancia.
La posicion en Activos Financieros (por ejemplo los depdsitos) guarda una
relacion parcial con la tasa Libor, conformando una cobertura natural.

La posicién neta de caja al 31.03.2014 y 31.12.2013 se presenta en el
siguiente cuadro:

31-03-2014 31-12-2013
MUSD MUSD
Deuda financiera 0 0
Posicion de Caja (*) 65.408 65.622
Posicion de Caja Neta 65.408 65.622

(*) Incluye Activos que conforman el efectivo y equivalente al efectivo, asi como depdsitos a plazo mayor a 90

dias, fondos de inversién, acciones y bonos.

Riesgo de tipo de cambio

Al efectuar el analisis de sensibilidad del tipo de cambio, respecto de la

posicion de sus inversiones financieras de la Sociedad se obtiene lo
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siguiente.
Mar-14 Dic-13

moneda

original MUSS MUs$
Posicién en USS uss 13.284 7.149
Posicidon en S/UF (*) uss 41.469 47.172
Posicidn en S/UF S 10.655 11.301
Total 65.408 65.622

(*) Posicidn en S/UF cubiertas con derivado calzado en monto y vencimiento

MUS$ MUSS$
Descalce en pesos 10.655 11.301

Efecto en resultado si el tipo de cambio de cierre hubiera variado en $10

S MUSS MUSS
+10 -190 -211
-10 197 220

Riesgo de liquidez

La gestion realizada por el Grupo con el fin de mitigar la exposicion a estos
riesgos consiste en estructurar sus deudas (de existir) en corto y largo
plazo, manejando posiciones de colocaciones en instrumentos, en general,
de corta duracion o alta liquidez.

En la siguiente tabla se detallan los compromisos de capital de los pasivos

financieros y la posicidbn de caja ordenado de acuerdo con los distintos
plazos de vencimiento:
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Total al
Hastalmes 1a3 meses 3al2meses 1ab5afos 5afiosomas 31.03.2014
Deuda Financiera (*) - - - - - -
Posicion de Caja (**) 15.814 22.704 22.699 4,191 - 65.408

(*) No posee Deuda Financiera asociado a préstamos bancarios al 31 de marzo de 2014.

(**) Incluye Activos que conforman el efectivo y equivalente al efectivo, asi como depositos a plazo mayor a 90

dias, fondos de inversién, acciones y bonos.
Total al

Hastalmes 1a3 meses 3al2meses labafios 5afiosomas 31.12.2013

Deuda Financiera (*)

Posicion de Caja (*) 13.384 19.395 28.767 4.076 - 65.622

(*) No posee Deuda Financiera asociado a préstamos bancarios al 31 de Diciembre del 2013.

(**) Incluye Activos que conforman el efectivo y equivalente al efectivo, asi como depoésitos a plazo mayor a 90

dias, fondos de inversién, acciones y bonos.
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