ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE MARZO DE 2015 (Valores
expresados en miles de pesos)

A continuacion se analizan los Estados Financieros Consolidados de Coagra S.A. y Filiales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de marzo de 2015, comparado con el mismo periodo
del afio anterior. Todas las cifras se expresan en moneda equivalente en pesos del 31 de marzo de
2015.

Los activos y pasivos se presentan valorizados de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera y a normas e instrucciones especificas de la Superintendencia de Valores y
Seguros las que se explican en las notas de los estados financieros. A la fecha, se estima que no
existen diferencias significativas entre el valor econdmico o de mercado y el valor libro al 31 de
marzo de 2015.

ACTIVIDAD

COAGRA S.A. se dedica a la comercializacion de agroinsumos y magquinarias agricolas, y a la
prestacion de servicios de secado y guarda en las plantas de silos a productores ubicados entre la
quinta y la novena region del pais. En sus Estados Financieros consolida los de Coagra
Agroindustrial S.A., dedicada al negocio de secado, guarda y comercializacion de granos con una
fuerte presencia en el mercado del Maiz, y secundariamente en el mercado del Trigo y Avena;
Coagra Total S.A., es la filial administradora de la linea de financiamiento a una parte importante
de clientes de COAGRA S.A., a través de la tarjeta de crédito de clientes; Administradora de
Tarjetas de Crédito Coagra S.A., sociedad que gestiona la cobranza judicial; Agroaval Sociedad
Anonima de Garantia Reciproca, se dedica a otorgar certificados de garantias a los acreedores de
sus beneficiarios, con la finalidad de caucionar obligaciones que ellos contraigan, relacionadas con
sus actividades empresariales, productivas, profesionales o comerciales; Coagra Soluciones
Financieras S.A. dedicada principalmente a realizar operaciones de Factoring, leasing y de asesoria
financiera.

A la fecha Coagra S.A. cuenta con 16 sucursales ubicadas en Quillota, San Felipe, Buin, Rancagua,
San Vicente, San Fernando, Santa Cruz, Curicd, Talca, Linares, Chillan, Los Angeles, Temuco,
Osorno, Valdivia y Puerto Varas. Las principales lineas de productos son fertilizantes, fitosanitarios,
semillas, maquinarias, combustible, nutricion animal y ferreteria agricola. En su filial Coagra
Agroindustrial S.A. se reflejan los ingresos por guarda, secado y comercializacion de granos que se
realizan en sus cinco plantas ubicadas en Mostazal, Rosario, San Fernando, Talca y Chillan. En
marzo de 2015 Coagra Agroindustrial adquirié una planta de proceso de Avena en la comuna de
Victoria, orientada a la produccion de Groat de avena para la exportacion.



BALANCE GENERAL CONSOLIDADO

Los principales rubros de activos y pasivos al 31 de marzo de 2015, son los siguientes:

Estado de Situacion Financiera

Activos
Activos corrientes totales 84,516,244 75.874.247
Total de activos no corrientes 32.339.820 . 758,134
Total de activos 116,856,064 110,632,381
Patrimonio v pasivos
Pasivos
Pasivos corrientes totales 66,427,244 61,204,311
Total de pasivos no corrientes 26.653.214 28.389.323
Total pasivos 93.080.458 89,503,634
Patrimonio total 23.775.606 21.038.747
Total de patrimonio y pasivos 116.856.064 110.632.581

INDICADORES FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Liquidez

La razén de liquidez corriente y razon acida experimenta una leve variacion positiva,
principalmente al aumento en las cuentas por cobrar y margenes de las principales lineas de
negocio.

Posicidn de liguidez Veces Veces

Act. Corr / Pas Corr 127 1,23

Act Corr-Exist/Pas Corr 1,05 1,03
Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad al 31 de marzo de 2015 muestran guarismos negativos, aungque
mejores al primer trimestre de 2014, los cuales se explican por un lado por la estacionalidad del
negocio y por otro lado, al mejor resultado debido a mejores méargenes de explotacion y menores
costos financieros producto de menores de tasas de interés.



Eentahilidad 31-03-2015 31-03-2014

Eentabilidad del patrimosnio -0,03% -3,66%
Fentabilidad del Activo -0,01% -0,70%
Fendimiento de Activos commentes -0,01% -1,02%
Utilidad (Pérdida) por accion - 044 |- 61,78

Endeudamiento

La relacion de Leverage estd bajo 4, principalmente por mayor patrimonio producto de la
capitalizacion de utilidades del 2014.

Endeudamiento 31-03-2015 31-03-2014

Leverage Deuda / Patrimonio 3,91 425

Deuda CP / Deuda Total T1.3M% 68 31%

Deuda LP / Deuda Total 28,83% 31,69%

Result ant Imp e Int./Cto Financiero 0,08 147

indices de actividad operativa
indices de actividad
operativa Unidad 31.03.2015 | 31.03.2014 @ Variacion
Ing. Por venta a crédito +lva/Promedio
Rotacion de cartera de | entre saldo inicial y saldo final por cuentas
crédito por cobrar a crédito Veces 0,37 042| -12,51%
Periodo medio de cobro | 365/Rotacion cartera de crédito Dias 242 212  14,30%
Rotacién de Inventario | Costo de Ventas/Inventario Veces 1,33 161| -17,69%
Permanencia de
Inventario 365/Rotacion de Inventario Dias 68 56| 21,49%
Rotacién de
Proveedores Compras/Cuentas por pagar del periodo Veces 0,67 0,57 17,50%
Costo de ventas + Inventario Inicial +

Compras Mercaderia disponible - Inventario final 18.209.291 | 17.794.014 2,33%
Periodo medio de pago | 365/Rotacion de proveedores Dias 133 157 | -14,89%
Ciclo conversion a Periodo Medio de Cobro + Permanencia
efectivo en inventario - Periodo Medio de Pago Dias 177 111| 59,18%

Nuestro periodo promedio de cobro consolidado muestra un aumento producto del importante
crecimiento en las ventas el 2014, en el segmento de la distribucion de Agroinsumos, concentrado
principalmente en el cuarto trimestre que impacta directamente en el monto de las cuentas por
cobrar (aumenté 16% al 31-12-2014 vs 31-12-2013). Este aumento eleva el promedio de las



cuentas por cobrar mantenidas en el primer trimestre (14% de crecimiento 1 trimestre 2015 vs 1
trimestre 2014), de este segmento de negocio, y en consecuencia eleva periodo promedio de
cobro en las cuentas por cobrar. El Inventario por su parte muestra un leve deterioro respecto a
marzo 2014, explicado principalmente por el aumento de existencias en la linea maquinaria
producto del cambio de modelo de negocio, de subdistribudor a importador. Respecto a la
rotacion de proveedores, se verifica menor plazo de pago debido al aumento de insumos
demandados por la linea Nutricion animal que tiene un tiene un plazo proveedor menor que el
resto de las lineas de negocio.

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Estado de flujos de efectivo

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion 828468 [3.623.606)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (357.278) (436.604)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion 661.105 4.661.7038
Incremento (disminucion) neto de efectivo y equivalentes al efectivo 1.132.295 401.453
Efectivo y equivalentes al efective al principio del periodo 1.035.728 1.832.883
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 2.168.023 2.234.381

El aumento de los flujos de las actividades de la operacion aumenta principalmente producto de
un mayor margen operacional y una menor compra de existencias en el periodo, lo que permitié a
la Sociedad reducir el uso de deuda bancaria.



ESTADO DE RESULTADO CONSOLIDADOS

Estado de resultados
Ganancia (pérdida)

Ingresos de actividades ordinarias 1213 | 23.300.730 23,228 496
Costo de ventas 9 | (19.5388.317) (20.140.533)
Ganancia bruta 3.712.413 3.087.963
Ganancia (pérdida), antes de impuestos | [54.823) (1.029.649)
Gasto por impuestos a las ganancias 17 47.760 280183
|  Ganancia (pérdida} procedente de operaciones continuadas [7.063) [769.486)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - -
_____ Ganancia (pérdida) (7.063) (769.486)
Resuttado integral i 49
Total Resuttado integral | [7.063) [769.437)
Ganancia (pérdida) por accion basica en operaciones (0,44} (81,78}

continuadas

Ingresos de la Explotacion

Los ingresos de explotacion de Coagra S.A. consolidado alcanzaron 23.300 millones de pesos a
Marzo de 2015, los que resultan un 0,31% superior a los registrados en el mismo periodo del afio
anterior, impulsado por un crecimiento importante en las ventas enero, febrero y una caida en
marzo, producto de la postergacion de compras de fertilizantes y fitosanitarios en la zona sur,
debido a factores climéticos.

Costo de la Explotacion

Los costos de explotacion alcanzan 19.588 millones de pesos a Diciembre de 2014 lo que
representa una disminucién del 2,74% respecto a igual periodo del 2014. Esto esté en directa
relacion con politica de mejoramiento de mérgenes de la compafiia.

Ganancia Bruta

La Ganancia Bruta aumentd un 20,22% respecto de marzo del afio 2014 alcanzando los 3.712

millones de pesos en el periodo 2015. El aumento en la ganancia bruta se explica basicamente
producto de la mejora en los méargenes de los productos comercializados en general.
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Ganancia (pérdida) antes de impuesto

A marzo de 2015 Coagra S.A. presenta un resultado antes de impuesto negativo en 54 millones de
pesos. Esto representa una mejora importante con respecto al afio anterior, dado que al mismo
periodo la compafiia registré una pérdida de 1.030 millones de pesos. La principal explicacion
radica en una mejora en los margenes de las lineas de los productos comercializados por el
segmento de la distribucion de agroinsumos.

Costos Financieros

Los costos financieros a marzo de 2015 alcanzan a 659 millones de pesos, los que registran una
disminucion del 25,01% a igual fecha del afio anterior, a pesar de la mayor necesidad de capital de
trabajo, principalmente producto de una disminucién en las tasas tanto de corto como largo plazo.

Diferencias de Cambio

La diferencia de cambio del periodo registré una variacion positiva de MM$ 47 producto de la
variacion del dolar en este periodo. Es importante aclarar que la diferencia de cambio se origina
producto que nuestra moneda funcional es el peso, y nuestra linea de negocio de Fitosanitarios y
Maquinarias se comercializan en dolares, sin embargo las existencias se contabilizan se
contabilizan en pesos y no se pueden corregir por la variacion del tipo de cambio, lo cual genera
diferencia de cambio que es parte del margen de operacién del negocio.

Coagra S.A. mantiene coberturas contra la fluctuacion del délar para efectos financieros de forma
de eliminar tanto pérdidas como ganancias por la exposicion al délar que no forman parte del
negocio.

Ganancia (pérdida)

Al 31 de marzo de 2015, Coagra S.A. registra una pérdida de $7 millones comparado con una
pérdida de $769 millones a marzo del periodo anterior. Este resultado esta explicado
fundamentalmente por las economias de escala logradas, producto de la contencion de los gastos
de administracion y ventas, y los mejores margenes registrados a nivel de operacion.



ESTADO DE RESULTADO POR SEGMENTOS

Ingresos Consolidados por segmento | 31-03-2015 | 31-03-2014

Agroinsumaos 18.786.646 19.123 482
Agroindustria 3.553.763 3.267.767
Financiamiento 960.320 §31.387
Otros 5 860

Total Ingresos consolidades | 23300 728] 23228 496

Los ingresos de agro-insumos verifican una leve caida respecto de 2014 del 1,76% que se
compensa por aumento de ingresos de agroindustria (8,75% a igual periodo afio anterior). En
tanto, el &rea de financiamiento verifica un aumento de sus colocaciones en un 15,51% que es
mayor crecimiento en ingresos por segmento comparado con igual periodo del 2014.

ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

La compafiia enfrenta los siguientes riesgos:

Riesgo de Crédito: La compafiia atiende a méas de trece mil clientes al afio con una gran
dispersion geogréfica y cultivos asociados, ninguno de los cuales tiene individualmente
incidencia significativa en las ventas. Dado los plazos de venta, existe el riesgo de
incobrabilidad de los créditos otorgados, riesgo que es mitigado por la alta atomizacion de
la cartera y las politicas y procedimientos de otorgamiento de créditos practicados por la
compafiia y por contar con un seguro de crédito por las ventas a plazo que realiza la
compafia. A la fecha no se ha registrado un deterioro significativo en los indices de
recuperacion de créditos.

Riesgo Cambiario: La compafiia estd expuesta a la fluctuacion del tipo de cambio peso-
ddlar en cuanto parte de sus ventas estan indexadas a dolar. Dicho riesgo es mitigado, ya
que el costo de dichos productos esté a su vez indexado a la misma moneda y la compafiia
mantiene una politica de cobertura periddica de sus activos y pasivos denominados en
moneda extranjera con el objeto de minimizar su exposicién a la fluctuacion de monedas.
Riesgo de Precio: La compafia comercializa agroinsumos y granos los cuales ante
fluctuaciones de precios, son transferidos a clientes. La compafiia mantiene un bajo nivel
de inventarios no comprometidos calzando las operaciones de venta con la compra de los
insumos.

Riesgo Tasa de Interés: La compafiia mantiene un gran porcentaje de su deuda en el corto
plazo por lo que su refinanciamiento est& expuesto a las variaciones de la tasa de interés
de mercado. Este riesgo es mitigado por la capacidad de la compafia de transferir las
variaciones en su costo de financiamiento en las colocaciones que realiza a clientes.



Riesgos de Activos: La totalidad de los activos de la compafiia, construcciones,
instalaciones, maquinarias, existencias, estan cubiertos los riesgos de incendio, sismo,
robo, responsabilidad civil, remesa de valores, equipos electronicos y vehiculos por una
poliza tomada en la compafiia MAPFRE seguros. Las cuentas por cobrar a clientes se
encuentran aseguradas por una poliza de seguro de crédito con la compafiia Continental.
Riesgos por diferencias entre los valores libro, econdmicos y de mercado de principales
activos: Los principales activos de la compafiia son sus cuentas por cobrar, las que se
presentan ya rebajados de su provision por incobrabilidad, reflejando razonablemente el
valor econdmico de la misma. Las existencias estan valorizadas a su costo promedio de
compra, siendo éste inferior al costo de realizacion.



