EMILIANA

ORGANIC ‘:: VINEYARDS

Analisis Razonado al 30 de Junio de 2013

A Junio 2013 Vifiedos Emiliana S.A. obtuvo una pérdida consolidada neta de M$ 99.795.-, lo que se
compara negativamente respecto a la pérdida obtenida a igual periodo del afio 2012, donde alcanzé los
M$ 23.174.- En cuanto a la ganancia bruta a Junio del presente afio registr la suma de M$ 1.937.282.-
versus los M$ 1.694.842.- obtenidos en el ejercicio anterior, lo cual presenta un aumento del 14,30%.

La razon fundamental de la mayor ganancia bruta se debe al crecimiento que experimentaron nuestras
ventas de vino embotellado medido en cajas de 9 litros que acumula la compafiia durante el afio 2013,
estas representan un aumento del 11,13% en comparacion al mismo periodo del afio 2012, lo anterior
producto del alza en las ventas de la linea Organica en un 25,07%, la linea Reserva en 2,76% y
Walnuts Crest en un 28,76%. La linea Varietal present6é una disminucion del 19,31% respecto al mismo
periodo del afio anterior. Con respecto al rendimiento al alza que ha tenido la linea de productos
organicos este se encuentra acorde con lo proyectado para el presente ejercicio, asi como también se
encuentra alineado con la estrategia de la compafiia, la cual privilegia las ventas de productos con un
mayor valor agregado que asegura seguir aumentando nuestros margenes de venta.

La mayor venta del periodo entrega como resultado un aumento de las ganancias por actividades
operacionales, las cuales pasaron de una pérdida de M$193.650 en el periodo 2012 a una utilidad de
M$ 9.453 a Junio de 2013.

Respecto a la ganancia neta a Junio 2013, esta presenta una caida del 330,63% respecto al periodo
anterior, pese al aumento en las ventas descritas anteriormente y a la mayor ganancia de actividades
operacionales. De esta manera la diferencia entre los periodos se explican por las utilidades
extraordinarias observadas durante el periodo 2012 a partir de la cuenta diferencias de cambio,
utilidades que no se han repetido en el presente periodo y que han afectado el rendimiento en la Ultima
linea en comparacion al afio anterior.

La disminucion del tipo de cambio en gran parte de las paridades relevantes para la compafiia ha
afectado directamente el resultado del periodo actual. Especificamente se puede observar una caida
del dolar (USD) en un 2,75% respecto al tipo de cambio promedio al mismo periodo del afio anterior,
respecto al euro (EUR) el peso Chileno (CLP) ha presentado una caida del 1,99%, en relacién al délar
Canadiense (CAD) presenta una disminucién del 2,93% y por Ultimo en relacién a la libra esterlina
(GBP) presenta una disminucion del 5,21%.

En especial se puede observar que la paridad délar correspondiente al tipo de cambio nominal de venta
al cierre Junio del afio 2013 fue de $ 479,93 versus los $ 493,49.- del mismo periodo del afio 2012, el
cual representa una disminucion en pesos de $ 13,55.-, respecto al EURO este muestra una caida de
$12,74 pesos en comparacion al periodo anterior, restandole competitividad a la industria vitivinicola en
general.

El precio promedio observado por caja de vino embotellado de 9 litros durante el afio 2013 presenta un
aumento del 1,74% alcanzando USD 31,21.-, mientras que a igual periodo del afio anterior se
alcanzaron los USD 30,68.- por caja de igual volumen, esto se debe principalmente a la mayor venta de
productos Orgéanicos.

Adicionalmente la compafia muestra un aumento de los costos directos de un 10,54% respecto a igual
periodo del afio anterior producto de la mayor venta. Vale la pena sefialar que el aumento de los costos
ha sido en menor proporcion que el aumento en los ingresos, los cuales alcanzaron un crecimiento del
11,45% concluyendo en un aumento del margen directo para el presente afio.

Los Gastos de Administracion y Costos de Distribucién han aumentado un 6,09% con respecto a igual
periodo del afio anterior, lo cual representa a Junio de 2013 un 23,96% del ingreso de actividades
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ordinarias. A pesar de existir un aumento en este tipo de gastos en el presente ejercicio, es relevante
mostrar que al afio 2012 estos representaban un 25,17% de los ingresos.

Durante el periodo actual, Vifiedos Emiliana S.A. registréd la inversiéon correspondiente al 49,99% del
capital social de la Sociedad Andnima Cerrada, denominada Wine Packaging Logistic S.A.la cual tiene
como objetivo la implementacion y explotacién de una planta de Embotellado.

La Filial Sociedad Comercial y Promotora La Uva Ltda. a Junio 2013 obtuvo una utilidad que asciende
a M$ 9.834.- la cual se compara negativamente con el resultado a Junio 2012 de M$ 14.003.-
representando una disminuciéon del 29,77%. La menor utilidad se debe al alza que registraron los
Gastos de Administracion y Costos de Distribucién de la sociedad filial, debido a que éstos aumentaron
en un 10,26% respecto a igual periodo anterior, totalizando para el afio 2013 la suma de M$ 66.271.-
versus M$ 60.104.- para el periodo 2012. Es de interés para la administracion aplicar un fuerte control
tanto de los gastos de administracion, costos de distribucién y los costos de venta de la sociedad filial,
con el fin de retornar a los niveles presupuestados.

1) ANALISIS COMPARATIVO Y EXPLICACION DE LAS PRINCIPALES TENDENCIAS

Estados Financieros al 30 de Junio 2013, 30 de Junio 2012 y 31 de Diciembre de 2012.
A) INDICES DE LIQUIDEZ

» Liquidez Corriente (veces)

Junio 2013 Diciembre 2012

291 3,22

Con respecto a Diciembre 2012 este indicador muestra una disminucién, esto debido al aumento
proporcional del pasivo corriente en relacién al aumento en el activo corriente. Principalmente el
aumento en los pasivos de la compafiia se debe a una mayor deuda de corto plazo y un aumento en las
cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar.

> Razon Acida (veces)

Junio 2013 Diciembre 2012

0,98 1,07

Con respecto a Diciembre 2012 este indicador muestra una caida, debido principalmente al aumento de
los inventarios de la compafiia.
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B) INDICES DE ENDEUDAMIENTO

» Relacion Deuda a Capital (veces)

Junio 2013

Diciembre 2012

0,34

0,30

Este indicador presenta un alza respecto a Diciembre 2012, debido al aumento en otros pasivos

financieros, alza de las cuentas por pagar a entidades relacionadas asi como también en las cuentas
por pagar comerciales y otras cuentas por pagar.

» Proporciéon Deuda a Corto y Largo Plazo

Deuda Junio 2013 Diciembre 2012
Corto Plazo 62,63% 58,58%
Largo Plazo 37,37% 41,42%

A Junio 2013 la deuda de corto plazo presenta un crecimiento respecto a Diciembre 2012, debido al
alza en la cuenta otros pasivos financieros corrientes, debido a una deuda a corto plazo que adquirid la

compafiia durante el primer semestre. Mientras que la deuda a largo plazo presenta una disminucién
respecto a Diciembre 2012 por variaciones en el tipo de cambio.

» Cobertura Gastos Financieros (veces)

Junio 2013

Junio 2012

-0,26

-0,31

Se observa un alza de este indice respecto a Junio 2012, debido a la pérdida obtenida a Junio del afio

2013.
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C) INDICES DE ACTIVIDAD

Total Activos Junio 2013 Diciembre 2012
Activos Corrientes (M3) 18.125.193 16.853.771
Activos No Corrientes (M$) 21.472.883 21.687.581
Total Activos (M$) 39.598.076 38.541.352

En el activo corriente se observa un aumento respecto a Diciembre 2012, producto del aumento en la
cuenta Inventarios corrientes y en deudores comerciales debido a la mayor venta acumulada al mismo
periodo. En el activo no corriente se observa una disminucién respecto al cierre del periodo 2012,
consecuencia de la disminucion en las cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes.

» Rotacién de Inventarios (veces)

Junio 2013 Diciembre 2012

0,41 0,74

Este indice a Junio 2013 presenta un menor valor comparado con Diciembre del afio 2012, el cual se
explica principalmente por el mayor stock acumulado en bodega al cierre del presente periodo.

» Permanenciade Inventario (dias)

Junio 2013 Diciembre 2012

441 486

Este indice a Junio 2013 presenta una disminucion de 45 dias comparado con la permanencia de
inventario correspondiente a Diciembre 2012, producto de la mayor venta del periodo.
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D) RESULTADOS

» Ingresos y Costos de Explotacion

Junio 2013
Ingresos Costos
M$ M$
Venta Vino Embotellado y Granel 7.524.530 -5.660.878
Venta Uva Vinifera 52.036 -39.891
Otros (incluye cobro por royalty) 211.291 -149.805
7.787.857 -5.850.575
Junio 2013 Junio 2012
M$ M$
) 9.453 -193.650
Resultado Operacional
702.296 508.354
EBITDA
. . 59.467 48.457
Costos Financieros
677.527 717.737
RAIIDAIE (*)
-74.783 -32.724
Resultado Antes de Impuesto
-99.795 -23.174

Resultado Después de Impuestos

RAIIDAIE = Resultado antes de impuestos,
extraordinarios

EBITDA = Resultado operacional, depreciacién, amortizacion.

intereses, depreciacion, amortizacion e items
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E) INDICES DE RENTABILIDAD

» Rentabilidad del Patrimonio = ROE (%)

Junio 2013 Junio 2012

-0,34% -0,08%

El menor indice respecto a Junio 2012 se explica por la pérdida obtenida a Junio 2013.

» Rentabilidad del Activo = ROA (%)

Junio 2013 Junio 2012

-0,25% -0,06%

El menor indice observado respecto a Junio 2012 se explica por la pérdida obtenida a igual periodo del
afo 2013.

» Utilidad por Accion ($)

Junio 2013 Junio 2012

-0,16 -0,04

La disminucién de este indice comparado con Junio 2012, se debe a la pérdida registrada en el
presente ejercicio.

» Valor Libro Accién ($)

Junio 2013 Junio 2012

46,61 48,05

Este indicador ha experimentado una baja a Junio 2013, debido a que el patrimonio presenté una
disminucion en la cuenta ganancias (pérdidas) acumuladas, debido al inferior resultado existente en el

presente ejercicio.
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» Valor Bolsa Accién ($)

Junio 2013 Junio 2012

46 61

El precio de la accion en los mercados financieros ha presentado una disminucion al comparar con
Junio 2012. La administracion declara no tener conocimiento de posibles fuentes que puedan estar
afectando el precio de la accién durante el presente periodo.

2) DIFERENCIAS ENTRE VALOR LIBRO Y VALORES ECONOMICOS

Los estados financieros consolidados al 30 de Junio 2013, han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF) emitidas por el International Accounting Standard
Board (IASB). Estos estados financieros han sido preparados considerando las NIIF vigentes a la fecha
y aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se presentan. 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 libros y los valores econémicos o mercado de los principales
activos de la Sociedad, los cuales a juicio de la administracion, representan una adecuada valoracién
de éstos.

3) VARIACIONES DE MERCADO

Los Ingresos por Venta de Vino Embotellado medido en USD han aumentado un 13,06% comparado
con 30 de Junio del 2012, alcanzando para el presente periodo USD 14.841.419.- versus los USD
13.126.691.- percibidos en ingresos por venta de vino embotellado el ejercicio anterior.

La deuda Bancaria de la compafiia refleja un aumento del 5,67% comparado a Diciembre del afio 2012
esto debido a las variaciones en el tipo de cambio que se ha podido observar durante el primer
semestre del afio 2013.

4) ANALISIS DE COMPONENTES EN EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Estado de Flujos de Efectivo:

Junio Junio
2013 2012
M$ M$
Flujo Originado por Actividades de Operacién 186.181 -1.157.669
Recaudacién de deudores por venta 7.596.871 7.674.053
Pago a proveedores y personal -8.487.127 -9.915.658
Otros flujos (valor neto) 1.076.437 1.083.936
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Flujo  Originado  por  Actividades de

Financiamiento 466.991 -3.032
Flujo Originado por Actividades de Inversion -928.201 -431.153
Flujo Neto Total -275.029 -1.591.854

5) 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. En los ultimos afios Vifiedos Emiliana S.A. ha
empezado a comprar uvas de productores independientes, principalmente en la linea varietal, de forma
de tener un abastecimiento que complemente la produccion 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 climaticos 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 incrementé la cantidad de pozos
para captacion de agua y compras de derechos de agua.

Los Deudores por Venta estan principalimente expresados en délares de Estados Unidos, aunque la
compafiia se encuentra inmersa en un plan de diversificacion de monedas para minimizar la exposiciéon
y la dependencia frente al ddlar. Es asi como la entidad pasé de expresar cerca del 70% de sus ventas
en Ddélar, a un 39,59% en la actualidad. 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 exposicion al riesgo
cambiario, es mantener en todo momento un volumen de Activos en ddlares igual a su volumen de
Pasivos en dicha moneda.

La sociedad tiene un riesgo bajo de tasas de interés, ya que originalmente ha pactado toda su deuda a
tasas fijas, por lo que el riesgo de tasas de interés se producird cuando hayan vencimientos de capital.

Al cierre de Junio 2013, la deuda se encuentra registrada en su totalidad en otros pasivos financieros
corrientes, debido a que tiene su vencimiento programado en un plazo inferior a los 12 meses.
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