EMILIANA

ORGANIC ':: VINEYARDS

Analisis Razonado al 31 de Marzo de 2018

1) ANALISIS RESULTADOS DEL PERIODO

A marzo 2018 la compafiia y la industria en general se vio afectada por variables que impactaron
negativamente los resultados obtenidos durante este primer trimestre, como es el incremento del costo
del vino, dado una vendimia 2017 con menor volumen respecto a otros periodos, como también un menor
tipo de cambio USD/CLP, efectos que impactaron directamente en los resultados de la Compaiiia.

Pese a este panorama adverso, a marzo 2018 Vifiedos Emiliana obtuvo un incremento del precio
promedio por caja de 9 litros de un 11,59% respecto al periodo anterior, alcanzando los 37,42 USD/Caja.
Este impulso se debe principalmente a los mayores ingresos medidos en doélares provenientes de
nuestras ventas de productos organicos, los cuales se incrementaron en un 2,51%, obteniendo un precio
promedio para la categoria organica de un 39,61 USD/Caja. Lamentablemente esta subida del precio
promedio no logro compensar el aumento de costos del vino antes mencionado y la caida del tipo de
cambio

El aumento en los costos de vino a granel fue de un 9,62% aproximadamente, impactando directamente
en el margen bruto de la compaifiia el cual cayo respecto al periodo anterior en aproximadamente 2,6
puntos porcentuales, alcanzando a marzo 2018 un 33,1%.

En cuanto al resultado operacional del periodo este alcanzo los M$310.436, siendo un 57,87% inferior a
la obtenida a marzo 2017, donde llegd a los M$736.805, observandose un incremento de los costos de
distribucion de aproximadamente un 5,7%, dado principalmente por el incremento del volumen de las
categorias més premium de la compafiia, afectos a un mayor costo de distribucion.

Estado de Resultados LA LUy Variacion Periodo Mar-Mar
31/03/2018 31/03/2017
Ganancia (pérdida)
M$ M$ M$ %

Ingresos de actividades ordinarias 5.357.628 6.164.308 (806.680) -13,09%
Costo de ventas (3.585.683) (3.967.539) 381.856 -9,62%
Ganancia bruta 1.771.945 2.196.769 (424.824) -19,34%
Otros ingresos 2.189 2.770 (581) -20,97%
Costos de distribucién (682.087) (645.374) (36.713) 5,69%
Gasto de administracion (709.648) (707.625) (2.023) 0,29%
Otros gastos, por funciéon (71.963) (109.735) 37.772 -34,42%
Sgg;”cfc')i ;ﬁ’eé;dida) U BB E0Es 310.436 736.805 (426.369) -57,87%
Ingresos financieros 1.546 1.019 527 51,72%
Costos financieros (62.610) (60.817) (1.793) 2,95%
Z:gﬂ(i:;;(ajzcsién en las ganancias (pérdidas) de (20.842) (25.618) 4.776 -18,64%
Diferencias de cambio 26.550 256.445 (229.895) -89,65%
Resultado por unidades de reajuste (7.387) (11.311) 3.924 -34,69%
Ganancia (pérdida) antes de Impuestos 247.693 896.523 (648.830) -72,37%
Gasto por Impuestos a las Ganancias (70.903) (219.408) 148.505 -67,68%
Resultado del periodo 176.790 677.115 (500.325) -73,89%
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Al analizar las ventas de vino embotellado, es posible observar una disminucién del volumen total de vino
embotellado, acumulado a marzo de 2018, presentando una caida del 15,58% en comparacion al mismo
periodo del 2017, alcanzando para el presente periodo 214.815 cajas de 9 litros versus las 254.468 cajas
de 9 litros del periodo anterior. Dicha caida se genera principalmente por una disminucién del volumen
de venta de los vinos convencionales, lo cual se encuentra dentro de la estrategia de la compafiia de
privilegiar la venta de vino organico a un mayor margen bruto, compensando en valor esta perdida en
volumen.

En cuanto a la venta de vino a granel y formato bag in box, estas presentan una disminucion con respecto
al periodo anterior de un 31,3%, llegando a 309.018 litros de vino vendido a marzo 2018, versus 449.714
litros vendidos a igual periodo del afio 2017.

Al analizar los tipos de cambio que afectan directamente los estados financieros de la sociedad, se puede
observar que la paridad dolar, correspondiente al tipo de cambio nominal de venta promedio al cierre de
marzo del afio 2018 fue de $602,49 versus los $654,08 del mismo periodo del afio 2017, reflejando una
baja de un 4,51%. El tipo de cambio nominal de venta promedio acumulado en euro al cierre de marzo
de 2018 fue de $739,79 un 5,18% superior al afio anterior, donde a igual periodo se alcanzaba un tipo de
cambio de venta de $703,36.

Los principales mercados de exportacion de Vifiedos Emiliana durante el inicio del afio 2018 son Estados
Unidos, Dinamarca, Alemania, Suecia, Holanda y China.

La filial Sociedad Comercial y Promotora La Uva Ltda., a marzo de 2018 obtuvo una pérdida de M$17.996,
la cual se compara negativamente con el resultado a marzo de 2017 donde se obtuvo un resultado de
M$10.726. Esta caida se debe principalmente a un incremento en los Gastos de Administracion y Costos
de Distribucion los cuales aumentaron en un 15,99% respecto a igual periodo anterior, totalizando para
el afio 2018 la suma de M$81.843 versus M$70.558 para el periodo 2017, dicho incremento se debe
principalmente a reestructuraciones que la Filial ha realizado. Es de interés para la administracion aplicar
un fuerte control tanto de los gastos de administracién, costos de distribucién y los costos de venta de la
sociedad filial, con el fin de retornar a los niveles anteriormente obtenidos.

Por dltimo, la sociedad Wine Packaging and Logistic, obtuvo una pérdida de M$63.158 a marzo 2018.
Vifledos Emiliana mantiene una participacion del 33%, por lo cual a marzo 2018 se debié reconocer una
pérdida de M$20.842.
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2) ANALISIS INDICADORES FINANCIEROS

Estados Financieros al 31 de Marzo 2018, 31 de diciembre de 2017 y 31 de Marzo 2017.
A) INDICES DE LIQUIDEZ

» Liquidez Corriente (veces)

Marzo 2018 | Diciembre 2017 | Marzo 2017

1,85 2,07 2-,53

A marzo 2018 la liquidez corriente de la compafiia presenta una disminucién respecto a diciembre 2017,
debido a un aumento del pasivo corriente, producto a un aumento del pasivo corriente, especificamente
en cuentas por pagar comerciales y a entidades relacionadas, por la mayor compra -de uva de la presente
temporada

> Razén Acida (veces)

Marzo 2018 | Diciembre 2017 | Marzo 2017

0,64 0,66 0,91

A marzo de 2018 este indicador muestra una baja, con respecto a diciembre 2017, debido al aumento del
pasivo corriente, explicado anteriormente.

Nota:

Liquidez Corriente: Activos Corrientes / Pasivos Corrientes

Razén Acida: (Activos Corrientes totales -- Otros Activos no Financieros Corriente -- Inventarios --
Activos Bioldgicos Corrientes) / Pasivo Corrientes totales.
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B) INDICES DE ENDEUDAMIENTO

> Relacion Deuda a Capital (veces)

Marzo 2018 | Diciembre 2017 | Marzo 2017

0,63 0,56 0,61

A marzo 2018, este indicador presenta un aumento respecto a diciembre 2017 explicado principalmente
por un aumento del pasivo corriente, especificamente en cuentas por pagar comerciales y a entidades
relacionadas, por el aumento en los contratos de compra de uva para la temporada 2018.

» Proporcion Deuda a Corto y Largo Plazo

Deuda Marzo 2018 | Diciembre 2017 | Marzo 2017

Corto Plazo 64,17% 59,74% 52,00%

Largo Plazo 35,83% 40,26% 48,00%

A marzo 2018 la proporcion de deuda de corto plazo presenta un aumento, respecto a diciembre 2017,
esto debido al aumento del pasivo corriente dado principalmente por contratos de uvas en periodo de
cosecha.

» Cobertura Gastos Financieros (veces)

Marzo 2018 | Marzo 2017

4,93 15,72

A marzo 2018, la compafiia puede cubrir 4,93 veces sus gastos financieros con el resultado obtenido,
observando una disminucién en este indice respecto a marzo 2017, debido al menor resultado antes de
impuesto alcanzado por la compafiia, respecto al periodo anterior.

Nota:

Relacion Deuda a Capital (veces): Total Pasivos / Patrimonio Total
Proporcién Deuda a Corto Plazo: Pasivos Corrientes / Pasivos Totales
Proporcién Deuda a Largo Plazo: Pasivos No Corrientes / Pasivos Totales
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Cobertura Gastos Financieros (veces): (Resultado antes de impuestos -- Gastos financieros netos) /
Gastos financieros.

C) INDICES DE ACTIVIDAD

Total Activos Marzo 2018 Diciembre 2017 Marzo 2017
Activos Corrientes (M$) 22.550.229 20.747.988 24.177.824
Activos No Corrientes (M$) 26.694.554 26.255.454 24.333.959
Total Activos (M$) 49.244.783 47.003.442 48.511.783

Se presenta un aumento en el Activo Total de la compafiia con respecto a diciembre 2017 de un 4,8%,
dado principalmente por:

Un aumento con respecto a diciembre 2017, de un 8,7%, en el activo corriente, generado principalmente
por el costo anticipado de la cosecha del periodo.

» Rotacion de Inventarios (veces)

Marzo 2018 Diciembre 2017 Marzo 2017

0,23 0,76 0,23

Este indice a marzo 2018, no presenta variacién respecto a marzo 2017, ya que si bien se observa un
menor volumen de venta, también mantiene un menor volumen de inventario en la compafiia producto lo
limitada de las cosechas anteriores.

» Permanencia de Inventario (dias)

Marzo 2018 Diciembre 2017 Marzo 2017

397 472 388

Este indice a marzo 2018 presenta un aumento, respecto a marzo 2017, dado por un menor volumen de
venta del presente periodo, en comparacion al periodo anterior.

Nota:
Rotacion de Inventarios (veces): Ventas acumuladas del periodo / inventario promedio (en unidades)
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Permanencia de Inventario (dias): n° de dias al cierre del periodo / rotacién de inventarios

D) RESULTADOS

» Otros Indicadores

Marzo 2018 Marzo 2017
M$ M$
Resultado Operacional 310.436 736.805
EBITDA 656.020 1.072.878
Costos Financieros (62.610) (60.817)
Resultado Antes de Impuesto 247.693 896.523
RAIIDAIE (*) 654.341 1.292.394
Resultado Después de Impuestos 176.790 677.115

En relacion al Resultado Operacional este presenta una disminucion de un 57,87% respecto al periodo
anterior, dado principalmente por la depreciacion del peso chileno respecto al ddlar, aumento en los
costos del vino y un menor volumen de venta respecto al periodo anterior.

En cuanto al EBITDA este presenta una baja de un 38,85% dado principalmente por un menor resultado
operacional respecto a marzo 2017.

Los Costos Financieros presentan un aumento del 2,95% dado principalmente por diferencia de tasas
en créditos vigentes, respecto al periodo anterior.

Resultado Antes de Impuesto, presenta una disminucién del 72,37% respecto al periodo anterior. Esto
se explica principalmente por la baja del resultado operacional y una caida en la diferencia de tipo de
cambio reconocida, respecto al periodo anterior.

En cuando al RAIIDAIE, este presenta una disminucion del 49,37% dado por el menor resultado antes
de impuesto en comparacion al periodo anterior.

Nota:
RAIIDAIE: Resultado antes de impuestos, intereses, depreciacién, amortizacion e items
extraordinarios

EBITDA: Resultado operacional, depreciacion, amortizacion.
(Para Depreciacion se considera la imputada tanto en Gasto de Administracién y venta como la que forma
parte del Costo de Venta).
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E) INDICES DE RENTABILIDAD

» Rentabilidad del Patrimonio = ROE (%)

Marzo 2018 Marzo 2017

0,58% 2,25%

Este indice presenta una disminucion respecto a marzo 2017, explicado principalmente por una menor
utilidad del ejercicio, respecto al periodo anterior.

» Rentabilidad del Activo = ROA (%)

Marzo 2018 Marzo 2017

0,36% 1,40%

Este indice presenta una disminucién respecto a marzo 2017, explicado principalmente por una menor
utilidad del ejercicio, respecto al periodo anterior.

» Rendimiento de Capital Invertido = ROCE (%)

Marzo 2018 Marzo 2017

0,74% 2,33%

Este indice presenta una disminucion respecto al periodo anterior dado principalmente por el menor
resultado antes de impuestos.

Nota:
Rentabilidad del Patrimonio = ROE (%): Utilidad del Ejercicio / Patrimonio

Rentabilidad del Activo = ROA (%): Utilidad del Ejercicio / Activos Totales
Rentabilidad del Capital Invertido = ROCE (%): (Utilidad del Ejercicio antes de Impuesto - Intereses y
Costos Financieros) / (Patrimonio Total + Pasivos No Corrientes + Préstamo L/P Vencimiento 1 Afio)
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> Utilidad por Accién ($)

Marzo 2018 Marzo 2017

0,28 1,06

Este indice presenta una disminucion respecto a marzo 2017, explicado principalmente por una menor
utilidad del ejercicio, respecto al periodo anterior.

> Valor Libro Accion ($)

Marzo 2018 Marzo 2017

47,56 47,34

Este indicador presenta un aumento con respecto a marzo 2017, dado al mayor patrimonio por las
utilidades acumuladas por la compafiia.

» Valor Bolsa Accién ($)

Marzo 2018 Marzo 2017

37 40

El precio de la accion en los mercados financieros presenta baja comparado con marzo 2017. La
administracion declara no tener conocimiento de posibles fuentes que puedan estar afectando el precio
de la accion durante el presente periodo.

Nota:
Utilidad por Accidn ($): Utilidad del Ejercicio / NUmero de acciones
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Valor Libro Accidn ($): Patrimonio Total / NUmero de acciones

3) ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

El principal negocio de la Empresa, corresponde al de Exportacion de Vino Embotellado y cuya materia
prima la uva, es principalmente de produccién propia.

A raiz de lo anterior los principales riesgos que enfrenta la Sociedad son los propios de la agricultura, a
los cuales se les debe agregar los riesgos financieros, como lo son: el riesgo cambiario y el de tasa de
interés debido al costo de financiamiento tanto de Capital de Trabajo como de Inversiones.

El hecho de proveerse de la agricultura, lo hace muy dependiente de los factores climaticos que ocurran
durante la temporada. Para contrarrestar en parte los principales factores climéaticos adversos, se ha
invertido en sistemas de control de heladas.

Por otra parte, y como forma de optimizar el uso del agua, la compafiia ha aumentado las superficies de
terreno dotado con sistemas de riego por goteo, al mismo tiempo se increment6 la cantidad de pozos
para captacion de agua y compras de derechos de agua.

Los deudores por venta de exportacién estan expresados en un mix de 6 monedas diferentes siendo las
principales el dolar de Estados Unidos y el Euro. La compafiia se encuentra permanentemente en un plan
de diversificacion de monedas para minimizar la exposicién a una moneda en particular. Es asi como en
la actualidad los ingresos de la compafiia estan compuestos en un 45,7% en ddlares USA, un 28,9% en
euros, un 7,6% en Coronas Suecas, un 3,1% en Libras esterlinas, un 6,1% en Ddélares Canadienses y un
8,6% en Pesos Chilenos. Adicionalmente posee una politica de cobertura a través de la firma de contratos
de seguro de tipo de cambio, para evitar que fluctuaciones de las diferentes divisas afecten los resultados
de ésta. Otra forma que se utiliza para minimizar la exposicién al riesgo cambiario, es mantener en todo
momento un volumen de Activos en moneda extranjera similar a su volumen de pasivos en moneda
extranjera.

La sociedad tiene un riesgo bajo de tasas de interés, ya que originalmente ha pactado toda su deuda a
tasas fijas 0 en consecuencia cubierta través de instrumentos derivados financieros existentes en el
mercado para tal fin, por lo que el riesgo de tasas de interés se encuentra cubierto a través de estos
instrumentos. Al 31 de marzo de 2018 la deuda financiera de Vifiedos Emiliana S.A. es de M$6.834.991,
un 0,89% menor que deuda mantenida al 31 de diciembre de 2017; donde se alcanzaba un total de
M$6.896.337.

4) VARIACIONES DE MERCADO

Los Ingresos totales por Venta de Vino Embotellado medido en USD cayeron en un 5,8% comparado a
marzo del 2017, alcanzando para el presente periodo USD$ 8.037.493 versus los USD$ 8.532.519 del
periodo anterior, esto principalmente por efecto de la caida del volumen de venta de vino convencional.
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5) ANALISIS DE COMPONENTES EN EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Estado de Flujos de Efectivo:

Marzo Marzo
2018 2017
M$ M$
Flujo Qn/gmado por Actividades de (226.716) 504 141
Operacion
Total clases de cobros por actividades
de operacién 5.104.885 5.821.084
Total clases de pagos (5.331.601) (5.296.943)
Flujo Originado por Actividades de
Financiamiento (2.147) 49.149
Flujo Originado por Actividades de
Inversion (156.221) (287.829)
Flujo Neto Total (385.084) 285.461

A marzo del 2018 Vifiedos Emiliana y su filial, obtuvieron un flujo neto total negativo por M$385.084, este
dado principalmente a la reduccién de pagos originados de actividades de operacién, en comparacion al
mismo periodo del afio 2017.

Los flujos de actividades de Financiamiento del periodo basicamente corresponden al pago de cuotas.

En el flujo de actividades de inversién, se presenta un flujo negativo de M$156.221, dado principalmente
por las inversiones que ha estado realizando la compafiia.

6) DIFERENCIAS ENTRE VALOR LIBRO Y VALORES ECONOMICOS

Los estados financieros consolidados al 31 de marzo de 2018, han sido preparados de acuerdo a normas
e instrucciones de la Comisién para el Mercado Financiero (antes Superintendencia de Valores y
Seguros), las cuales, excepto por lo dispuesto por en el Oficio Circular N° 856, son consistentes con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el International Accounting
Standards Board (“IASB”). En cuanto a los valores de libros de sus principales activos, se estima que
éstos reflejan en general su valor razonable, no existiendo diferencias significativas entre los valores libro
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y los valores econémicos o mercado de los principales activos de la Sociedad, los cuales, a juicio de la
administracion, representan una adecuada valoracion de éstos.
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