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Resumen de Clasificacion

ICR Clasificadora de Riesgo, ha acordado clasificar en Categoria N2/A-, tendencia
“Estable”, la primera linea de efectos de comercio de la Compania Agropecuaria
Copeval S.A., contemplada en escritura pUblica de fecha 01 de diciembre de 2009,
numero de repertorio 45.829/2009. Contrato suscrito en la Notaria del sefior Raul Ivdan Perry
Pefaur.

La clasificacion se sustenta sobre la base de la importante posicion de liderazgo que
presenta Copeval en la industria de distribuidores de insumos agricolas en Chile. Este
hecho, sumado al modelo de negocios (que se basa en un modelo de atencidén integral
al cliente) que presenta la Compania, le ha permitido diversificar de manera favorable sus
fuentes de ingresos y mantener estables resultados e indicadores financieros durante los
Ultimos anos.

Ademds de lo anterior, el Directorio y la Administracion de la Empresa poseen una amplia
experiencia y conocimiento del sector agricola y de la industria distribuidora de insumos
para dicho sector, este hecho permite que la compania opere con un alto grado de
estabilidad, lo cual asegura la adopcién de politicas consistentes en el tiempo.

Copeval es el distribuidor de insumos, maquinarias y servicios agricolas mds grande del
pais, se ha transformado en lider de abastecimiento integral para el agricultor,
aumentando el volumen de sus operaciones y ampliando su cobertura territorial.

La Sociedad cuenta hoy con una fuerte presencia entre la Tercera y Novena Region, con
sucursales en las ciudades de Copiapd, La Serena, Ovalle, San Felipe, Melipilla, Buin,
Rancagua, San Vicente, Rengo, San Fernando, Nancagua, Santa Cruz, Curicd, Talca,
Linares, Chilldn, Los Angeles, Victoria y Temuco.

Definicion de Categoria

NIVEL 2 o N-2

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

CATEGORIA A

Corresponde a aquellos insfrumentos que cuentan con una muy buena capacidad de
pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

La subcategoria “-"denota una menor proteccién dentro de la categoria A.

Copeval S.A.
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Fortalezas y Debilidades o Riesgos
Fortalezas

e Copeval presenta una posicion de liderazgo en la industria de distribuidores de
insumos agricolas en Chile. La Empresa posee una sdélida base de clientes y un
importante nivel de cobertura geogrdfica (21 puntos de ventas desde Copiapd a
Temuco).

e Fuerte capacidad de negociacion. Destaca su fortaleza en voliUmenes, participacion
de mercado y cobertura geogrdfica lo cual transforma a Copeval en un importante
distribuidor para los principales proveedores nacionales y extranjeros.

e Sdlida estructura comercial. La Empresa posee una estructura comercial matricial
compuesta por 8 subgerentes de negocios especialistas en cada una de las dreas 'y 7
subgerentes de ventas responsables de la venta en las distintas zonas. Esta estructura
permite un manejo eficiente de la integralidad y una fuerte presencia geogrdfica para
llegar a todo tipo de clientes del sector agricola.

e El Directorio y la Administracion de la Empresa poseen una amplia experiencia y
conocimiento del sector agricola y de la industria distribuidora de insumos para dicho
sector.

e Lo Empresa posee una larga y exitosa experiencia en la gestién crediticia en el sector
agricola la cual se basa en su cercania y conocimiento del cliente y en su estructura
de administracion del crédito y la cobranza (ejecutivos de crédito, ejecutivos de
cobranza, Comité de Crédito, Fiscalia Interna, Seguro de crédito, cobranza prejudicial
y judicial).

e Copeval posee un destacado nivel de diversificacién, asociado a la extension de su
cobertura geogrdfica, atomizacién de su cartera de clientes y amplia oferta de
productos.

e Una creciente maduracién y fortalecimiento de los negocios en nuevas zonas
geogrdficas atendidas por la empresa han favorecido su nivel de diversificacion de
clientes y rubros agricolas y ampliado el ciclo de su caja, disminuyendo la importancia
de la concentracion estacional de ventas y recaudacion.

e La empresa ha logrado incrementar en los Ultimos anos la participacion de mercado
en sus zonas de venta fradicionales y aumentar su margen de venta totfal, pese a
enfrentar un ambiente de negocios muy competitivo.

Debilidades o Riesgos

e Copeval enfrenta un importante nivel de competencia en sus mercados, lo cual
influye principalmente en los mdrgenes de operacion relativamente estrechos del
negocio.

e Los principales proveedores de insumos agricolas presentan un importante nivel de

concentracién en empresas con operaciones internacionales y fuertes posiciones de
negocios.

Copeval S.A.
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El desarrollo del negocio de distribucidn de insumos agricolas demanda un uso
intensivo de capital de frabajo y su respectivo financiamiento.

Los flujos de recaudacién de las ventas estdn concentrados segun ciclos y evolucion
de negocios agricolas. Algunos rubros agricolas presentan ciclos de negocios
expuestos a precios de commodities, factores climdticos y fitosanitarios y a la
evolucion del tipo de cambio, lo cual puede modificar a la alza o a la baja el tamano
del mercado.

Nivel de endeudamiento. La Empresa presenta un importante nivel de
endeudamiento, en relacién a su base de capital. Destaca que en el gjercicio 2009,
la Empresa aprobd un importante aumento del Capital Social equivalente al 50% de su
Patrimonio, el cual serd pagado en tres anos.

Hechos Relevantes

Con fecha 5 de agosto de 2009 la Superintendencia de Valores y Seguros inscribié la
emisién de acciones de pago correspondiente a un aumento de capital por un monto
de $9.506.281.564, dividido en 11.794.394 acciones de pago, de una Unica serie y sin
valor nominal, de las cuales 235.888 acciones equivalentes a un 2% de la emisién,
serdn destinadas a planes de compensacién para frabajadores de la sociedad y sus
filiales, asi como también parte del saldo no suscrito por los accionistas en la opcidn
preferente.

Las acciones se colocardn a un precio de $806 cada una. El plazo de colocacion
serd de 3 anos a contar del 27 de marzo de 2009, salvo las acciones correspondientes
al plan de compensacion que tendrdn un plazo de colocacién de 5 aios contados
desde igual fecha. El plazo de opcidon preferente serd de 30 dias a contar de la
publicacion del aviso que da inicio al periodo de opcion preferente.

El dia 24 de septiembre de 2009 finalizé la primera vuelta de colocacién del aumento
de Capital consistente en la emisién de 11.794.394 acciones a un valor de $806 cada
una. Esta primera vuelta termino con una suscripcidn total de un 55,8% del total de las
acciones emitidas. El Directorio en sesidn del 25 de septiembre de 2009 establecié que
la segunda vuelta para colocar las acciones que quedaron disponibles comenzaria el
dia 2 de noviembre.

Copeval S.A.
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Antecedentes
Historia de la Compaiiia

Treinta y siete socios cooperados constituyeron el 13 de Noviembre de 1956 la
Cooperativa Agricola y Lechera Valle Central Ltda., cooperativa tradicional que desde
sus inicios se dedicd al abastecimiento de insumos agricolas para sus socios y terceros y a
la comercializacién de la leche obtenida por sus cooperados. En el ano 1961 se abre la
primera sucursal de ventas ubicada en la ciudad de San Vicente de Tagua Tagua. El 25
de Agosto de 1982, se publicd la resolucidn en el Diario Oficial que autorizaba la
transformacién de la Cooperativa en una Cooperativa Especial Agricola, regulada por el
Decreto de Ley N° 3.351 y cambiando su nombre al de Cooperativa Valle Central
Limitada o COPEVAL LTDA.

A partir de ese instante se inicia un proceso de consolidacidon y crecimiento en la
distribucién de insumos agricolas incorporando sucursales en las ciudades de Rancagua,
Rengo, Nancagua y Santa Cruz con el objeto de atender toda la Sexta Regiodn.

Durante los anos 1995 a 1999 Copeval inicia su expansidn hacia la Séptima Regidn,
instalando sucursales en las ciudades de Linares, Curicd y posteriormente Talca.

El 30 de Junio del ano 2003, la Junta Extraordinaria especialmente citada para este
efecto, aprobd con el quorum legal establecido la transformacion de la Cooperativa
Especial Agricola en una Sociedad Andnima Abierta, la cual empezd a regir bajo el
nombre de COMPANIA AGROPECUARIA COPEVAL S.A., pudiendo usar como nombre de
fantasia el de COPEVAL S.A.

A partir de esta modificacion se reinicia el plan de expansién geogrdfica logrando a la
fecha contar una red de 21 Sucursales distribuidoras desde Copiapd por el Norte hasta
Temuco por el Sur.

En el drea agroindustrial, el 10 de Enero de 1994, COPEVAL LTDA., adquiere la totalidad de
los derechos de Uniacoop Ltda., cuyo principal activo era la Planta de Granos de
Nancagua. Esta Planta comienza a ser explotada por COPEVAL LTDA., a través de su filial
denominada Compania Agropecuaria del valle Central S.A. En 1998 esta filial construye
en la Planta de Nancagua una Fdbrica de Alimentos Roleados a Vapor y Multiparticulas.

Posteriormente, a comienzos del ano 2003 esta filial adquiere la Planta de Granos de Los
Niches ubicada en Curicd y cambia su nombre a Copeval Agroindustrias S.A. El ano 2005
se amplia la capacidad de secado y almacenamiento de la Planta de Curicd y ademds
se suscribe un arriendo a largo plazo por la Planta de Granos de Grama S.A. ubicada en la
ciudad de Rancagua.

Durante el ano 2006 se construye una nueva planta de secado y almacenagje en la
ciudad de Los Angeles y una nueva linea de roleado en dicha Planta.

El ano 2008 entra en operaciones la nueva planta de almacenamiento y secado de
granos de San Carlos, se amplia la capacidad de secado de la planta de Nancagua, se
amplia la capacidad de amacenaje de la planta de Los Angeles y se inicia la
construccion de la Planta de San Javier la cual entra en operaciones en abril de 2009.

Copeval S.A.
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Actividades de Negocio

Copeval es el distribuidor de insumos, maquinarias y servicios agricolas mds grande del
pais, se ha fransformado en lider de abastecimiento integral para el agricultor,
aumentando el volumen de sus operaciones y ampliando su cobertura territorial, con el
objetivo de ganar eficiencia en beneficio de sus clientes.

La Sociedad cuenta hoy con una fuerte presencia entre la Tercera y Novena Regidn, con
sucursales en las ciudades de Copiapd, La Serena, Ovalle, San Felipe, Melipilla, Buin,
Rancagua, San Vicente, Rengo, San Fernando, Nancagua, Santa Cruz, Curicd, Talca,
Linares, Chillan, Los Angeles, Victoria y Temuco.

Copeval S.A. es una organizacién orientada a resolver los problemas que enfrenta el
agricultor, preocupada de colaborar en el mejoramiento de la gestion de la empresa
agricola y de entregar multiples servicios de apoyo a la actividad.

La Compania es capaz de satisfacer las mds exigentes necesidades de los agricultores, y
cuenta con un stock permanente de mds de 25.000 productos divididos en las lineas
principales de Agroquimicos, Fertilizantes, Semillas, Maquinaria, Repuestos, Lubricantes,
Veterinaria, Alimentacién Animal, Riego Tecnificado, Ferreteria Agricola y de Servicios.

Actualmente, Copeval cuenta con el apoyo y respaldo de los mds importantes
proveedores del mercado agricola y de mds de 20.000 clientes. A continuacién se
presenta la estructura del Holding Copeval.

COPEVAL S.A.
(Matriz)
(Distribucién e Insumos)

COPEVAL COPEVAL COPEVAL
SERVICIOS S.A. AGROINDUSTRIAS CAPACITACION S.A.
99,9% de participacion S.A. 99,9% de participacion

99,9% de participacion

Copeval S.A., matriz del holding, maneja la distribucién de todo tipo de productos
relacionados a la agricultura, es decir:

e Agroquimicos: Insecticidas, fungicidas, herbicidas.

e Fertilizantes: Fertilizantes granulados, mezclas, fertilizantes solubles, correctores de
suelos, fertilizantes foliares, fertilizantes especiales.

¢ Semillas: Cereales, forrajeras, hortalizas y cultivos agroindustriales.

e Ferreteria: Herramientas agricolas, implementos de cosecha, polietilenos agricolas,
alambres y mallas, seguridad industrial y materiales de construccion.

e Riego: Equipos y materiales de riego, disefo e ingenieria de proyectos, servicio de
instalacion de proyectos y servicio de postventa.

e Veterinaria y Alimentos: Farmacia veterinaria, alimentaciéon animal, productos de
higiene animal, productos de higiene ambiental.

e Magquinaria: Tractores, implementos, pulverizadores, etc., motosierras, motobombas,
generadores, etc., repuestos para maquinaria agricola, servicio técnico vy
capacitacioén.

e Combustibles: Enfrega de combustible (diesel) directo a predio, lubricantes (grasas y
aceites), neumdaticos, baterias.

Copeval S.A.
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Copeval Servicios S.A. actia como agente operador agricola de Corfo e Innova,
participando en los siguientes programas o actividades:

¢ Como Agente Operador Corfo participa de lo siguiente:
Fomento a la calidad (FOCAL)

Fondo de asistencia técnica (FAT)

Programa de preinversion en eficiencia energética (PIEE)
Programa de preinversion en medioambiente (PIMA)
Programa de preinversion en riego (PIR)

Proyectos asociativos de fomento (PROFO)

Programa de desarrollo de proveedores (PDP)

Noohsowbd -~

e Elaporte ala Entidad Tecnolégica Innova es el siguiente:
Misiones tecnoldgicas

Consultoria especializada

Nodos tecnoldgicos

Pasantias tecnolégicas

Programas de difusidon tecnoldgicas

Desarrollo de capacidades técnicas en sectores relevantes
Innovacion empresarial individuall

Noohrcwd -~

Copeval Agroindustrias S.A., se dedica a la produccidon de alimentos para uso animail:
Maiz Roleado, Maiz molido, Mezclas molidas, Cubos de alfalfa. Actualmente la capacidad
de Copeval en ésta drea es la siguiente:

Fabricas de Alimentos Tipos de Alimentos Capacidad Producciéon Anual (Tn

Rancagua Maiz Molido 7.200
Nancagua Maiz Roleado 36.000
Nancagua Cubos de Alfalfa 3.600
Curico Me zclas Molidas 7.200
Curico Molienda 12.000
Los Angeles Maiz Roleado 72.000
Total - 138.000

Adicionalmente, Copeval Agroindustrias realiza servicios de secado, almacenaje vy
comercializacion de cereales (maiz, trigo panadero, frigo candeal y avenal), para lo cual
cuenta con é plantas las cuales se detallan a continuacién:

Almacenaje
Plantas de Granos Toneladas Secado (Ton./hr

Rancagua 45.000 40
Nancagua 40.000 60
Curico 30.000 40

San Javier 30.000 80
San Carlos 60.000 80
Los Angeles 45.000 40
Total 250.000 340

Finalmente, la actividad de Copeval Capacitacion, consiste en entregar servicios de
capacitacién a los clientes de Copeval ademds de estar realizando constantemente
capacitacién a los trabajadores del Holding Copeval.

Copeval S.A.
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La Industria de Agroinsumos en Chile

Se estima que el mercado de agroinsumos el afo 2008 realizd ventas por mds de 1.500
millones de ddlares. Copeval, con ventas de 285 millones de ddlares en agroinsumos logrd
una participacién de mercado de un 18%. Para el caso de agroquimicos, su participacion
de mercado es de un 22%, en fertilizantes es de un 12%, en semillas de maiz es de un 35% y
en maquinaria agricola es de un 15%, por citar sélo algunos ejemplos.

Los principales competidores de Copeval se presentan a continuacién:

Competidor Cobertura Integralidad Tipo Administracion Agresividad
Comercial
Coagra Nacional Parcial Profesional Alta
M&V Regional Especialista Profesional Alta
Tattersall Nacional Parcial Profesional Baja
Bramell Regional Especialista Unipersonal Media
GMT Regional Especialista Unipersonal Alta
Bioleche Regional Parcial Cooperativa Media
Cals Regional Parcial Cooperativa Baja
Abonoquimica Mora Local Especialista Unipersonal Alta

1. Caracteristicas de los clientes

Gran nUmero de clientes distribuidos en toda la zona agricola de Chile.

Gran diversidad de famano: gran empresa, agricultor mediano, pequena agriculfura.
Clientes multirubro.

Gran diversidad de calificacion empresarial.

Necesidades de insumos estacionales.

Necesidades de financiamiento a cosecha.

2. Industria en la que se observan un nUmero importante de Convenios con multiples
empresas.

Carozzi (trigo panadero, trigo candeal, avena, arroz).

Agroindustrias: Copeval Agroindustrias (trigo y maiz), Invertec (hortalizas), Alifrut
(hortalizas).

Exportadoras de frutas: Frusan, Rio Blanco, Aconex, Gessex, Frunor, Frutexpo.

lansa.

Soprole.

Nestlé.

Colun.

Orafti.

3. Caracteristicas de los proveedores

Empresas tfransnacionales y/o nacionales.

Productos patentados y/o commodities.

Desarrolladores de la demanda en terreno.

Débiles en financiamiento y logistica.

En bUsqueda de alianzas estratégicas con distribuidores fuertes.

Venta directa a grandes empresas traspasdndose a la red de distribucion.
Tamano de mercado nacional limita estructura gerencial.

Copeval S.A.



Icn STRATEGIC ALLIANCE WITH \\"}
DBRS

i
Clasifieadora de Riesgo Insight beyond the rating.

Estructura de Propiedad y Administracion

La estructura de propiedad de Copeval, representada por los 12 mayores accionistas, se
encuenfra compuesta de la siguiente forma:

Numero de Nimero de

Nombre acciones acciones %.de
suscritas pagadas iz

COMERCIAL HUECHURABALTDA 6.414.416 6.414.416 21,62%
CAMOGLI S.A. 4.616.882 4.616.882 15,56%
DESER LTDA 4.043.587 4,043.587 13,63%

EMPRESAS ARIZTIALTDA. 2.021.794 2.021.794 6,81%

SIGLO XXI F.INV. 1.194.968 1.194.968 4,03%

BANCHILE CORREDORES DE BOLSAS.A 779.940 779.940 2,63%
LUIS MAYOL BOUCHON Y CIALTDA 670.112 670.112 2,26%
LORENZONI ITURBE JOSE 647.903 647.903 2,18%
SOTOMAYOR SAMITH ALICIA 628.062 628.062 2,12%

SOC. AGR. POLLONIHNOS. YCIA.LTDA 614.301 614.301 2,07%
ROBERTO TAMM Y CIA. LTDA. 480.350 480.350 1,62%
POLLONI LEIVA DARIO HUMBERTO 454.098 454.098 1,53%
TOTAL 12 MAYORES ACCIONISTAS 22.566.413 22.566.413 76.06%

De los 4 mayores accionistas se puede mencionar lo siguiente:

Comercial Huechuraba, titular de un 21,62% de las acciones de la sociedad, pertenece al
senor Gonzalo Martino, Empresario, gran conocedor del sector Idcteo nacional debido a
su anterior participacion en Lechesur y Parmalat. Desde ano 2009 Vicepresidente del
Directorio Copeval S.A., Director de Copeval desde 2003.

Camogli S.A., es confrolada en un 99,99% por la senora Paola Bozzo Zuvic y en un 0,01%
por el sefor Fernando Marin Errdizuriz, quien actia como representante de la sociedad en
el Directorio. De profesién Abogado, Director de Copeval desde 2007, familiarmente estd
relacionado en calidad de administrador y representante de importantes inversiones
agricolas en el centro y sur de Chile.

Deser Ltda., es una empresa cuya propiedad pertenece en un 60% a Empresas Ariztia
Ltda., en un 20% a Martex S.A. y en el restante 20% a Comercial Burdeos S.A., ambas
sociedades ligadas a Empresas Ariztia. La Compania se encuentra representada en el
Directorio por el sehor Eugenio Sergio Ariztia Benoit, Ingeniero Comercial, Director de
Copeval desde 2008.

Adicionalmente, Empresas Ariztia Ltda., también posee participacidén directa en la
propiedad de Copeval S.A., con un 6,81%. Esta empresa también se encuentra
representada en el Directorio por el sefior Eugenio Ariztia Benoit.

Ahora bien, el Directorio (incluyendo a las personas ya mencionadas) se encuenira
compuesto de la siguiente manera:

MAYOL BOUCHON LUIS ALEJANDRO PRESIDENTE DEL DIRECTORIO
MARTINO GONZALEZ GONZALO FERNANDO VICEPRESIDENTE DEL DIRECTORIO
MARIN ERRAZURIZ FERNANDO GUILLERMO DIRECTOR

ARIZTIABENOIT EUGENIO SERGIO DIRECTOR
LORENZONI ITURBE JOSE JORGE EULOGIO DIRECTOR
MARGOZZINI CELLABRUNO SANTIAGO CESAR DIRECTOR
BERGUECIO SOTOMAYOR GUILLERMO EULOGIO DIRECTOR

Copeval S.A.
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A los integrantes ya mencionados, se suman en el Directorio, Don Luis Mayol Bouchon,
Abogado, Presidente Directorio Copeval S.A desde ano 2003, y desde 1978 miembro del
Consejo de Administracién de Cooperativa del Valle Central Ltda. Actualmente también
es Presidente de la Sociedad Nacional de Agricultura (SNA).

Ademds compone el Directorio el sefor Guillermo Berguecio Sotomayor, Empresario
Agricola, desde 1991 miembro del Consejo de Administracién de Cooperativa del Valle
Central Ltda. y posteriormente Director de Copeval S.A. Ademds participa como miembro
titular del Comité de Crédito de Copeval desde el ano 1991.

Asimismo, participa del Directorio el sefor Bruno Margozzini Cella, Ingeniero Agrobnomo,
Empresario Agricola y socio de la Exportadora FRUSAN, gran conocedor del sector
fruticola de Chile.

Finalmente, termina de componer el Directorio el senor José Lorenzoni lturbe, Empresario
Agroindustrial de la zona de Rengo dedicado a la produccion de carozos y leche,
ademds es un activo dirigente gremial destacado en el drea de riego y de la leche.
Desde 1981 miembro del Consejo de Administracion de Cooperativa del Valle Central
Ltda. y posteriormente Director de Copeval S.A.

El organigrama de la Compaiia se encuentra compuesto de la siguiente forma:

Directorio

Gerente General
Dario Polloni Sch.

Fiscalia Contraloria
Andrés Meneses Interna
Alejandro Vera

Gerente Gerente Adm y Gerencia
Operaciones Finanzas Comercial
Osvaldo Parada Gonzalo Contreras Ignacio Valdés

Cabe senalar que la compania cuenta con un directorio y altos ejecutivos de gran
experiencia en el mercado agroindustrial. Este hecho permite que la compania opere con
un alto grado de estabilidad, lo cual asegura la adopcidén de politicas consistentes en el
tiempo. Ademds, existen varias instancias de control (cumplimiento de politicas, auditorias
internas, auditorias externas, comités varios, etc.) al interior de la Compania que aseguran
estabilidad y confiabilidad en el manejo de la misma y de cada una de sus principales
dreas.

Andlisis Financiero

Al analizar la situacion financiera de la Compania se observa, una tendencia
estable/creciente en resultados durante los Ultimos anos y gran estabilidad en indicadores
financieros y de gestién. En particular, al analizar la evolucién de los ingresos de
explotacion de los Ultimos anos, se aprecia una tendencia creciente en éstos y en el
margen de explotacion.

Copeval S.A.



Icn STRATEGIC ALLIANCE WITH \\"}
,mé

Clasifieadora de Riesgo Insight beyond the rating.

Ahora bien, a septiembre de 2009 se produjo una caida de un 16,6% en los ingresos en
relacion a igual periodo del ano anterior, éste hecho se explica principalmente por dos
hechos. El primero de ellos, por la caida de los precios de algunos productos importantes
como fertilizantes, alimentos (maiz) y combustibles, y el segundo, por las mayores
exigencias de la Empresa para la venta a crédito.

Ingresos y Costos de Explotacién

—e—Ingresos de explotacion —e— Costos de explotacion (menos)
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Cabe destacar que la gran estabilidad presentada en la tendencia de los ingresos de los
Ultimos anos, dice relacion, con la gran diversificacién que presenta la Compania:

e Por rubros: Si bien aproximadamente el 50% de los ingresos proviene de la
comercializacién de fertilizantes y productos agroquimicos, el resto de los ingresos
se encuentran altamente diversificados en todos los demds rubros que frabaja la
Compania. Destaca el hecho que a agosto de 2009, se observa un mayor nivel de
diversificacion por rubros que a diciembre 2008.

e Por zona geogrdfica: Copeval S.A., cuenta con una red de sucursales desde
Copiapd a Temuco y que comprende 21 puntos de venta, hecho que ha
permitido mantener diversificados por zona y por ciudad, los ingresos de la
Sociedad.

e Portipos de clientes. Si bien la mayor parte de los ingresos de Copeval proviene de
los mayores clientes, se destaca el hecho de que la Sociedad posee un mix de
clientes totalmente transversal en el sector agricola (que atiende desde
agricultores pequenos hasta grandes empresas) y que relne a mds de 25.000
clientes.

En este mismo sentido, si bien la mayor proporcidon de los deudores de Copeval
corresponden a los mayores clientes, la Compania ha mantenido
sistemdticamente bajisimos niveles de incobrabilidad, tal como se aprecia en el

siguiente cuadro.
1997 1998 1999 p40]00] 2001 2002 2003

Ventas totales del ejercicio (MM$) 37.390 36.434  38.799  43.055 45237 50.868 61.691
Castigos incobrables (MM$) 49 34 64 73 105 200 42
% de incobrables 0,13% 0,09% 0,16% 0,17% 0,23% 0,39% 0,07%

2004 2005 2006 2007 2008  Promedio
Ventas totales del ejercicio (MM$) 83.383 89.046 101.332 132.472 182.896
Castigos incobrables (MM$) 60 182 201 174 296
% de incobrables 0.07% 0,20% 0,20% 0,13% 0,16% 0,17%

Fuente: Copeval S.A.
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e Finalmente, se aprecia que cada sucursal creada durante los Ultimos anos ha
presentado una tendencia exponencial en sus ingresos durante sus primeros anos
de operacion, hecho que ha traido consigo un aumento en la diversificacion de
ingresos de Copeval S.A.

Por los motivos anteriormente senalados es que el Resultado Operacional, la Utilidad vy el
Ebitda de la Compania han mantenido una tendencia estable (en términos absolutos y
también al ser comparado con otfras companias del sector), ain en periodos de ciclos
negativos, comunes en la industria de la agricultura.

Resultado de Explotacion, Utilidad y Ebitda
O Utilidad B Resultado De Explotacion O Ebitda

12.000.000
10.000.000 A
8.000.000

M$  6.000.000
4.000.000 1
2.000.000 1

0

Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Sept- Sept-
08 09

Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08
Utilidad (M$) 2.014556 1.687.037 1.255.972 2.128.541 3.422.699 2.153.341 1.150.773

Resultado De Explotacion (M$) 2.728517 2.891.624 3.851.009 6.825.519 10.419.642 6.970.276 5.330.614

pitda (Vi

* Cifras expresadas en miles de pesos de septiembre de 2009
** Ebitda calculado como resultado de explotacién+depreciacién+amortizaciéon de intangibles.

De igual manera, los indicadores financieros de la Compaiia han presentado una
favorable y estable tendencia durante los Ultimos anos, tal es el caso de los indicadores
de liquidez, como la razén corriente, la razdn dcida vy el capital de trabagjo. Tal como se
observa en el grdfico, todos los indicadores se han mantenido dentro de rangos estables.
Lo anterior, alun cuando ha habido caidas en éstos, como por ejemplo las presentadas
durante los anos 2006 y 2008, y que dicen relacién con lo siguiente:

Ano 2006: Los mayores stocks de insumos y maquinarias agricolas por parte de Copeval
S.A. Ademds, durante este ano, una parte importante de Proveedores, especialmente del
rubro Agroquimicos, modificaron el modelo de consignaciéon de productos a un formato
de venta a Distribuidores. También, durante el ejercicio 2006, la filial Copeval
Agroindustrias financié la totalidad de la inversion hecha en la nueva Planta de Granos y
Fdbrica de Alimentos de Los Angeles con créditos de corto plazo, lo cual impactd
directamente en la relacion de Activos y Pasivos Circulantes. Esta situacion se regularizd
durante el mes de enero de 2007.

Ano 2008: Pese a que hubo un aumento importante el activo circulante (impulsado por el

importante crecimiento en las ventas que generaron un crecimiento de las Cuentas por
Cobrar, ademds del aumento de las existencias en relacion al ejercicio 2007), durante
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éste periodo también se produjo un incremento importante en el pasivo circulante,
particularmente por mayores obligaciones con instituciones financieras, mayores cuentas
por pagar y mayores documentos por pagar. El mayor endeudamiento financiero de éste
periodo, dice relacién con las inversiones realizadas por la filial Copeval Agroindustrias
S.A., entre las que se destacan el aumento de la capacidad de secado de la Planta de
Nancagua, el término de la construccién de la Planta de San Carlos y el inicio de la
construccion de la Planta de San Javier ademds de la ampliacién de nuevas lineas para
la produccidén de alimentos de uso animal.

Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Sept-08

Razon Corriente (N° de Veces) 1,28 1,18 1,11 1,03 1,17 1,06 1,04
1,15 1,03 0,94 0,83 0,81 0,75 0,68

apifal de [rapaio (VS 0 4.0 0 8 46009 01.486 034586 4,478,380

El capital de frabajo se encuentra expresado en miles de pesos de septiembre 2009.

Respecto al endeudamiento, si bien la empresa ha mantenido un importante nivel de
endeudamiento (en relacién a su base de capital) durante los Ultimos anos, y que en
particular se vio incrementado durante el ano 2008 (por los motivos ya explicados en el
pdrrafo anterior), durante el ano 2009 la Compania, aprobd un importante aumento del
Capital Social equivalente al 50% de su Patrimonio, el cual serd pagado en tres anos. Al
respecto, cabe senalar que el dia 24 de septiembre de 2009 finalizd la primera vuelta de
colocacién del aumento de Capital consistente en la emision de 11.794.394 acciones a un
valor de $806 cada una. Esta primera vuelta termino con una suscripcién total de un 55,8%
del total de las acciones emitidas (hecho que hizo incrementar la participacién de
accionistas minoritarios en la Sociedad). Este Ultimo hecho descrito, ha permitido que a
septiembre de 2009, el indicador haya disminuido y retornado a los niveles previos al ano
2008.

Endeudamiento Copeval
—e— Endeudamiento C/P —e— Endeudamiento L/P —e— Endeudamiento Total
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Ahora bien, en cuanto la composicion de la deuda Copeval, cabe seialar que en
estricta relacidon con el duration del negocio de Copeval, la mayor parte de la deuda
corresponde a pasivo de corto plazo, que corresponde al 81,7% de pasivo fotal.

Por otro lado, al analizar la evolucion del indicador de cobertura de gastos financieros
(Ebitda sobre gastos financieros), se observa estabilidad y consistencia en el mismo,
manteniéndose durante los Ultimos 4 anos en un rango entre las 1,7 y las 2 veces. De igual
manera, el indicador deuda financiera sobre Ebitda también ha presentado un
comportamiento estable (hacia la baja), manteniéndose en un rango entre las 2,5y 2,7
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veces durante los Ultimos 3 anos.

A continuacién se presenta un cuadro resumen con los principales indicadores financieros
bajo andlisis, comparados con Coagra, competencia de Copeval.

Razén Corriente Endeudamiento Ebitda Ebitda/Gastos Financieros Deuda Financiera/Ebitda
Copeval Coagra  Copeval Coagra Copeval Coagra Copeval
Dic-03 1,13 1,28 3,50 2,55 1.271.656 1.716.817 5,00 3,94 1,93 2,32
Dic-04 1,21 1,18 3,82 3,29 1.219.550 3.388.769 5,58 4,46 5,04 3,70
Dic-05 1,14 1,11 5,04 3,65 671.646 3.603.751 0,95 2,11 15,78 581
Dic-06 1,11 1,03 4,96 3,69 13.647  4.556.179 0,01 1,97 - 4,83
Dic-07 1,11 1,17 4,40 3,86 2.737.897 7.979.527 2,13 1,87 3,42 3,03
Dic-08 1,13 1,06 3,95 5,16 7.433.112 11.918.043 3,01 191 2,04 2,58
Sept-08 1,13 1,04 4,20 4,99 4.640.227 8.108.487 3,32 181
Sept-09 1,17 113 3,01 3381 724642 6.691.120 0,69 1,75 2,66 2,69

Ebitda expresado en miles de pesos. Los demds indicadores estdn expresados en nimero de veces.

La principal conclusion que revela el cuadro, es que, Copeval, en gran parte gracias a su
modelo de negocios, presenta mayor estabilidad en la mayoria de los indicadores bajo
comparacion.

Caracteristicas de los Instrumentos

e Linea de Efectos de Comercio

e Monto mdéximo de la emision: M$ 30.000.000

e Plazo de vencimiento de la Linea: diez afos desde su inscripcion en el Registro de
Valores.

e Los efectos de comercio emitidos con cargo a la Linea serdn al portador.

e Los tfitulos serdn desmaterializados

e Las caracteristicas especificas de la emisidn se definirdn en cada escritura
complementaria con las caracteristicas especificas de la respectiva emision.

e Los efectos de comercio emitidos con cargo a la Linea no contemplardn la opcién
para el Emisor de realizar amortizaciones extraordinarias totales o parciales.

e Las obligaciones de pago de los efectos de comercio emitidos con cargo a la
Linea no contemplardn la posibilidad de prérroga.

e Los efectos de comercio emitidos con cargo a la Linea no contemplardn garantias
especificas.

e Resguardos:

1. Razén Corriente: La Razdén Corriente, definida como la relacién Activos
Circulantes sobre Pasivos Circulantes, deberd ser superior a uno coma cero
cero vez.

2. Patrimonio: El patrimonio deberd ser igual o superior a quince mil millones
de pesos.

3. Limite a los Vencimientos de Efectos de Comercio: El Emisor no emitird
efectos de comercio con cargo a ésta Linea, ni otros efectos de comercio,
que involucren vencimientos totales de todos estos superiores a tres mil
millones de Pesos en cinco dias hdbiles consecutivos.

4. Llimite al Monto Total de los Efectos de Comercio: El Emisor no emitird
efectos de comercio con cargo a ésta Linea, ni otros efectos de comercio,
cuando el monto total emitido en efectos de comercios sea superior a cero
coma cinco veces los activos del Emisor.

5. Nivel de Endeudamiento: El Emisor mantendrd en sus Estados Financieros
frimestrales un nivel de endeudamiento no superior a seis veces.

Copeval S.A.
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e El uso de los fondos provenientes de la colocacién de los efectos de comercio
emitidos con cargo a la Linea se definird en cada escritura complementaria con
las caracteristicas especificas de la respectiva emisién.

Resumen Financiero COPEVAL Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08
Total Activos Circulantes 48.259.508 48.278.338 54.261.225 83.563.582 73.905.967 67.582.407
Total Activos Fijos 9.982.260 13.126.546 17.422.030 24.400.418 23.149.092 27.009.226
Total Otros Activos 1145388 2.041.399 2.115.986 1.847.800 2.280.378 1.570.749
Total Activos 59.387.245 63.446.282 73.799.241 109.811.801 99.335.437 96.162.382
Total Pasivos Circulantes 43.658.621 46.976.851 46.326.639 79.085.203 70.954.189 59.991.938
Obligaciones con instit financ a c/p 17.682.027 19.343.908 11.632.051 20.430.135 18.940.383 18.429.811
Obligaciones con institfinanc I/p - porciénc/p  602.345 500.212 1.140.571 849.267 1.289.631 1.627.075
Total Pasivos a Largo Plazo 2.946.268 2.924.978 12.273.952 12.884.842 11.800.301 13.432.897
Obligaciones con instit financ 2.666.541 2.160.332 11.407.873 9.453.842 11.161.650 8.163.460
Interes Minoritario 2.391 2.992 3.700 4595 4.230 3.490.985
Total Patrimonio 12.779.965 13.541.462 15.194.949 17.837.161 16.576.717 19.246.562
Total Pasivos 59.387.245 63.446.282 73.799.241 109.811.801 99.335.437 96.162.382
Resultado De Explotacion 2.891.624 3.851.009 6.825.519 10.419.642 6.970.276 5.330.614
Margen De Explotacion 10.060.334 11.332.786 15.576.594 20.552.540 14.406.128 12.726.889
Ingresos de explotacion 79.424.895 89.619.168 120.291.620 161.012.026 114.793.767 95.758.002
Costos de explotacion (menos) -69.364.561 -78.286.382 -104.715.025-140.459.486-100.387.639 -83.031.113
Gastos de administracién y ventas (menos) -7.168.710 -7.481.777 -8.751.075 -10.132.897 -7.435.852 -7.396.275
Resultado Fuera De Explotacion -1.034.712 -2.336.169 -4.298.600 -6.331.603 -4.430.675 -3.682.905
Ingresos financieros 627.009 21.710 48.894 138.302 111.287 14.651
Gastos financieros (menos) -1.705.105 -2.308.380 -4.262.711 -6.248.585 -4.479.577 -3.829.725
Resultado Antes De Impuesto.... 1.856.912 1.514.840 2.526.920 4.088.039 2.539.601 1.647.709
Utilidad (Perdida) Del Ejercicio 1.687.037 1.255.972 2.128.541 3.422699 2.153.341 1.150.773
Razoén Corriente 1,11 1,03 1,17 1,06 1,04 1,13
Razén Acida 0,94 0,83 0,81 0,75 0,68 0,71
Capital de Trabajo 4,600.977 1.301.486 7.934.586 4.478.380 2.951.778 7.590.469
Endeudamiento C/P 3,42 3,47 3,05 4,43 4,28 3,12
Endeudamiento L/P 0,23 0,22 0,81 0,72 0,71 0,70
Endeudamiento Total 3,65 3,69 3,86 5,16 4,99 3,81
Endeudamiento Total, Int. Min. 3,65 3,68 3,86 5,15 4,99 3,23
Deuda Financiera C/P 18.284.372 19.844.119 12.787.451 21.279.402 20.230.014 20.056.886
Deuda Financiera L/P 2.666.541 2.160.332 11.407.873 9.453.842 11.161.650 8.163.460
Deuda Financiera Total 20.950.913 22.004.451 24.195.324 30.733.244 31.391.664 28.220.346
Endeudamiento Financiero C/P 1,43 1,47 0,84 1,19 1,22 1,04
Endeudamiento Financiero L/P 0,21 0,16 0,75 0,53 0,67 0,42
Endeudamiento Financiero Total 1,64 1,62 1,59 1,72 1,89 1,47
Ebitda 3.603.751 4.556.179 7.979.527 11.918.043 8.108.487 6.691.120
Ebitda/Gastos Financieros 2,11 1,97 1,87 1,91 1,81 1,75
Ebitda/Gastos Financieros netos 3,34 1,99 1,89 1,95 1,86 1,75
Margen de Explotacion 12,67% 12,65% 12,95% 12,76% 12,55% 13,29%
Margen Operacional 3,64% 4,30% 5,67% 6,47% 6,07% 5,57%
Margen Ebitda 4,54% 5,08% 6,63% 7,40% 7,06% 6,99%
ROE 13,20% 9,28% 14,01% 19,19% 12,99% 5,98%
ROA 2.84% 1.98% 2.88% 3.12% 217% 1.20%

Las cifras del balance general y estado de resultados, ademds del capital de trabagjo, deuda
financiera y Ebitda, se encuentran expresadas en miles de pesos de septiembre 2009.
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