Andlisis Razonado de los Estados Financieros Consolidados de Coagra S.A. al
31.12.2013

A continuacién se analizan los Estados Financieros Consolidados de Coagra S.A.
correspondientes al periodo terminado el 31 de Diciembre de 2013, comparado con el
mismo periodo del afio anterior. Todas las cifras se expresan en moneda equivalente en
pesos del 31 de Diciembre de 2013.

Valor Libro y Valor Econémico de los activos:

Los activos y pasivos se presentan valorizados de acuerdo a las Normas Internacionales
de Informacién 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
economico o de mercado y el valor libro al 31 de Diciembre de 2013.

Actividad

COAGRA S.A. se dedica a la comercializacion de agroinsumos y maquinarias
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 estados financieros 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; 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 y la
comunicacion corporativa de todo el grupo; Agroaval Sociedad Anénima de Garantia
Reciproca, se dedica a otorgar certificados de garantias a los acreedores de sus clientes,
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; Todoagro SA, se dedica a la comercializacion de agroinsumos
en la zona sur del pais.

A la fecha Coagra S.A. cuenta con 17 sucursales ubicadas en Quillota, San Felipe,
Limache, Buin, Rancagua, San Vicente, San Fernando, Santa Cruz, Curicé, Talca,
Linares, Chillan, Los Angeles, Temuco, Osorno, Valdivia y Puerto Varas. Las
principales lineas de productos son fertilizantes, fitosanitarios, semillas, maquinarias,
combustible, nutricion animal, veterinaria e implementos y ferreteria agricola. En su
filial Coagra Agroindustrial S.A. se reflejan los ingresos por guarda, secado Yy
comercializacion de granos que se realizan en sus cinco plantas ubicadas en Mostazal,
Rosario, San Fernando, Talca y Chillan.



Estado de resultados
Ganancia (pérdida)

Ingresos de actividades ordinarias 137.276.819 125.841.530 9,09%
Costo de ventas (119.470.252) (111.320.413) 7,32%
Ganancia bruta 17.806.566 14.621.117 22,63%
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 1.618.962" 1.564.772 3,46%
Gasto por impuestos a laz ganancias (281.107) (248.905) 12,94%
Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la 1.753.018 1.341.720 30,65%
controladora

Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras (415.163) (25.853) 1505, 85%
Ganancia (pérdida) 1.337.855 1.315.867 1,67%

Ingresos de la Explotacion

Los ingresos de explotacion de Coagra S.A. consolidado alcanzaron 137.276 millones
de pesos a Diciembre de 2013, los que resultan un 9.09% superior a los registrados en el
mismo periodo del afio anterior, este aumento es explicado fundamentalmente por un
aumento en la venta de los Agro insumos en su totalidad, en particular las lineas de
combustible y fitosanitarios.

Costo de la Explotacion

Los costos de explotacion alcanzan 119.470 millones de pesos a Diciembre de 2013
aumentando un 7.32% respecto a igual periodo del 2012. Esto esté en directa relacion
con el incremento de ventas.

Ganancia Bruta

La Ganancia Bruta aumento un 22.63% respecto a Diciembre del afio 2012 alcanzando
los 17.806 millones de pesos en el periodo 2013. El aumento en la ganancia bruta se
explica por los mayores margenes producto de las lineas comercializadas y de las
economias de escala que se han comenzado a generar.

Ganancia (pérdida) antes de impuesto

A Diciembre de 2013 Coagra S.A. presenta un resultado antes de impuesto de 1.618
millones de pesos, esto es un aumento en la ganancia de 3.46% con respecto al afio
anterior. Este resultado se produce por lo explicado en el punto referente a la Ganancia
Bruta.

Costos Financieros

Los costos financieros a Septiembre de 2013 alcanzan a 3.008 millones de pesos, los
que registran un aumento del 35.29% a igual fecha del afio anterior, este incremento se
explica principalmente por un aumento de las necesidades de capital de trabajo de la
empresa, producto del crecimiento en las ventas de agroinsumos.



Diferencias de Cambio

La diferencia de cambio a Diciembre de 2013 registra una pérdida de 483 millones de
pesos, comparados con una utilidad de 141 millones de pesos registrados a igual fecha
del afio anterior, debido a que el afio 2013 existio una fluctuacion positiva del tipo del
tipo de cambio de 45 pesos, en comparacion al afio 2012, en donde esta variable tuvo un
retroceso de 40 pesos.

Es importante aclarar que la diferencia de cambio se origina producto que la normativa
contable no nos permite corregir nuestras existencias comercializadas en doélares, de
acuerdo a la interpretacion de nuestros auditores externos, por lo que su costeo se
realiza a dolar historico.

Coagra S.A. mantiene coberturas contra la fluctuacion del dolar para efectos financieros
y por lo tanto la diferencia de cambio forma parte de la operacion del negocio.

Ganancia (pérdida)

El resultado a Diciembre de 2013 es una utilidad de 1.753 millones, medido como
ganancia atribuible a los controladores (Coagra S.A.), comparado con una utilidad de
1.341 millones a Diciembre del periodo anterior. Este resultado esta explicado
fundamentalmente por los mejores margenes y el aumento de ventas de este periodo.

Liquidez

Posicion de liquidez Unidad 31-12-2013 31-12-2012
Liquidez comiente Act. Corr / Pas Corr Veces 1.23 1.43
Razon Acida Act Corr-Exist/Pas Corr Veces 1.09 1.17

La razén de liquidez corriente experimenta una variacion negativa, esta disminucion se
explica por la mayor actividad de la Compafiia este afio, lo que conlleva una mayor
utilizacion de pasivos para soportar esta mayor actividad.

Endeudamiento

Indice de Endendamiento Unidad 31-12-2013 31-12-2012

Leverage Deuda / Patimonio Veces 4 57 3,37
Deuda CP / Deuda Total O 12 34% 63.48%
DeudaLP / Deuda Total O 27.66% 34.52%
EEITDA sobre Costo Fiinanciero Veces 1.72 2.00

La relacién de Leverage aumenta por el mayor uso de Pasivos de CP, esto debido
principalmente al crecimiento en las cuentas por cobrar producto del aumento en las ventas
de Agroinsumos y el aumento de las colocaciones de leasing y Factoring.



Activo

Activos 31-12-2013 31-12-2012

Activos Comientes 87324268 78487851
Activos no Comrientes 32472076 27.165.208
Total Activos 119.796.344 105.653.050

A Diciembre de 2013 son un 13.4% mayor al periodo anterior, principalmente por un
aumento en los Activos de CP.

Rentabilidad
Rentabilidad

31-12-2013 31-12-2012
Rentabilidad del patrimonio % 8.15% 6.45%
Fentabilidad del Activo % 1.46% 1.27%
Fendimiento de Activos cormentes % 2.01% 1.71%
Utilidad (Pérdida) por accion 5 141,37 108,20

Los indicadores de rentabilidad al 31 de Diciembre de 2013 muestran una clara mejoria
en todos los niveles, esto principalmente por un aumento de las ventas con mejores

margenes dadas las economias de escalas generadas; ademé&s del crecimiento del
negocio financiero (Banagro).



Andlisis de Riesgo

La compafiia enfrenta los siguientes riesgos:

¢ Riesgo de Crédito: La compafiia atiende a mas de trece mil clientes al afio con
una gran dispersion geografica 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 creditos 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 credito por las ventas a plazo que realiza la compafiia. A la fecha no se ha
registrado un deterioro significativo en los indices de recuperacion de créditos.

e Riesgo Cambiario: La compafiia estd expuesta a la fluctuacion del tipo de
cambio peso-dolar en cuanto parte de sus ventas estan indexadas a dolar. Dicho
riesgo es mitigado ya que el costo de dichos productos esta 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 exposicion a la fluctuacion de monedas.

e Riesgo de Precio: La compafiia 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 esta expuesto a las variaciones
de la tasa de interés de mercado. Este riesgo es mitigado por la capacidad de la
compafiia de transferir las variaciones en su costo de financiamiento en las
colocaciones que realiza a clientes.

e 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 electonicos y
vehiculos por una pdliza tomada en la compafiia Liberty. Las cuentas por cobrar
a clientes se encuentran aseguradas por una péliza 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.



