Principales Riesgos e Incertidumbres

Existen variables externas que pueden tener una incidencia significativa en el rendimiento anual de la Compaiiia.
Por el lado de sus ingresos, las principales variables son los niveles de captura de la pesca pelagica y de las
cosechas de salar como los precios de la harina y del salar. Por el lado de los costos, la situacidn sanitaria de la
biomasa de salmones, incluida la conversién bioldgica de alimentos, los niveles de captura pelagica que define la
escala de produccidn, los costos del petréleo y de la energia, son los factores mas criticos.

Complementariamente y en su conjunto, las empresas pesqueras y acuicolas estan expuestas a riesgos de
diversos tipos. Por consecuencia, Camanchaca opera bajo una matriz de riesgos que da direccién a la Compaiiia a
i) la revisidn y actualizacion del inventario de riesgos criticos y generar un mapa de riesgos; ii) la evaluacion de
estos riesgos basado en pardmetros de impacto y probabilidad; iii) implementar un plan de auditoria y control
interno basado en este mapa de riesgo; iv) generar estrategias que puedan reducir la probabilidad y/o impacto,
incluyendo el uso de seguros cudando y donde sea econédmicamente factible o conveniente. Estos mapas de
riesgos guian a la administracién para que en forma continua puedan manejar y mitigar cada riesgo y fijar las
responsabilidades correspondientes, como también la frecuencia y la rigurosidad de los controles internos para
validar la eficacia de las medidas de mitigacién.

La mision, vision y valores de la Compaiiia; una planificacion estratégica de corto y largo plazo; los riesgos
conocidos propios del negocio; y el conocimiento y la experiencia del personal clave, entre otros factores son
utilizados para detectar los riesgos criticos.

a) Riesgos fitosanitarios

La Compafiia esta expuesta a los riesgos por enfermedades o pardsitos que pueden afectar a la biomasa,
aumentando la mortalidad o reduciendo el crecimiento de las distintas especies, y por ende, los volimenes de
produccién y de ventas. En el caso de la industria del salmén, Camanchaca ha adoptado normas estrictas de
control para minimizar dichos riesgos, y asi cumplir con los requerimientos de la autoridad respecto al descanso
coordinado de las concesiones para cada barrio, densidad maxima de peces por jaulas, monitoreo y reporte
constante de las biomasas y su condicién bioldgica y de salud, la realizacién del proceso de smoltificacion en
centros de recirculacién cerrados alimentados con aguas de napas subterrdaneas, transporte de peces para
siembras y cosechas en wellboats, baifos antiparasitarios coordinados por barrios, limpieza frecuente de redes,
plantas de oxigeno para suplir casos de déficit de éste en el agua, vacunaciones en etapa agua dulce, entre otros.
En el caso de las capturas pelagicas, las condiciones oceanograficas, climaticas, entre otras, influyen en la
condicién y ubicacidn de los cardumenes susceptibles de pesca.

b) Riesgos de la naturaleza

La Sociedad esta expuesta a riesgos de la naturaleza que pueden afectar su normal funcionamiento, tales como
erupciones volcdnicas, marejadas y tsunamis, terremotos, florecimientos de algas nocivas, existencia de
depredadores naturales, contaminacion del agua u otros factores que pueden poner en riesgo las biomasas, las
capturas pesqueras y las infraestructuras de produccién. En forma constante la Compafiia estd monitoreando
estas variables usando instrumentos de vanguardia dentro de la industria, ademds de tener una cubertura
apropiada de seguros para estos riesgos, todos los cuales reciben monitoreo desde una unidad central y
especializada. Esta unidad no solo monitorea la condicién de la cobertura del seguro, sino que también gestiona
la preparacién de los reclamos cuando existen siniestros, desde el momento que ocurren, asegurando que estos
reclamos estén en linea a las reales coberturas contratadas.



c) Riesgo de variacion de precios de venta de los productos

La Compaiiia exporta mayoritariamente sus productos a los precios que se fijan en los mercados internacionales
para lo cual cuenta con una amplia red comercial. La Sociedad va ajustando la velocidad de sus ventas de acuerdo
a sus producciones y las condiciones de mercado, las que son eminentemente fluctuantes, pero no tiene por
politica acumular inventarios bajo la premisa de futuros mejores precios.

- Negocio de la Pesca: A pesar de la volatilidad de corto plazo de los precios, en los ultimos anos se ha
mantenido una tendencia positiva de los precios, esto debido a las restricciones en la oferta mundial y a un
sostenido crecimiento de la demanda por proteinas, impulsado principalmente por el desarrollo de la
acuicultura y productos destinados al consumo humano.

- Negocio de la Salmonicultura: Los precios son altamente dependientes tanto de la oferta noruega y chilena
como de las fluctuaciones en el tipo de cambio de los principales socios comerciales de la compafiia, que
afectan las condiciones de la demanda en esos mercados. Camanchaca ha buscado resguardarse de este
riesgo a través de su diversificada capacidad comercial y en la fabricacién de productos de mayor valor
agregado, que contiene una fraccidon de 60 a 90 dias de contrato.

- Negocio de Otros Cultivos: Los precios de los mejillones han presentado una tendencia de precios estable en
los mercados internacionales los ultimos afios, sin grandes fluctuaciones interanuales. En el abaldn los precios
han comenzado a mostrar una recuperacion después de los mayores controles de las autoridades chinas a los
gastos en articulos de lujo de sus funcionarios publicos a partir del afio 2014, una vez ajustada la oferta a la
demanda. La Compaiiia ha buscado resguardo optimizando sus costos, profundizando lazos comerciales con
oficinas de distintas partes del mundo y creando productos de alta calidad y valor.

La Compainiia tiene la politica de diversificar sus ventas entre distintos compradores en cada mercado, y entre
mercados y territorios, de forma de contar con opciones de reasignacidén en caso de necesidad o conveniencia.

d) Riesgo de variacion de precios de compras

La Compainiia esta expuesta a las variaciones en los precios de los commodities tales como el petréleo y el bunker
oil. La Compaiiia no usa derivados financieros para mitigar este riesgo, debido a que las capturas futuras son
inciertas; sin embargo, histéricamente ha existido cierta correlacién entre el precio de la harina de pescado y el
resto de los commodities como reflejo del nivel de actividad econédmica mundial.

La Compafiia estd expuesta a las variaciones en los precios de compra del alimento del salmdn, que esta basada
sobre diversos ingredientes y proveedores. Camanchaca define sus dietas buscando un equilibrio entre el costo
del alimento y la calidad nutricional en cada etapa de desarrollo del pez. En relacién a los ingredientes marinos, la
Compaiiia busca que el producto final contenga tanto omega 3 como un salman silvestre, al igual que un ratio de
pez ingresado a pez producido (ratio fish in-fish out) no mayor a 1.0. La Compafiia mantiene contratos de
alimento que se ajustan trimestralmente, en base a costo mds un margen.

En promedio un 30% del total de la pesca que se procesa proviene de pescadores artesanales. La Sociedad posee
acuerdos de largo plazo con ellos en relacién a volimenes de pesca, sistemas de fijacidon de precios y garantias
adicionales. En este contexto, Camanchaca se protege indexando los precios de compra a los precios de ventas
que se obtienen por la harina de pescado. La Compafiia otorga financiamiento para la construccién de lanchas
artesanales a diferentes armadores con los que se tienen contratos de compraventa de pesca, la cual se cancela
contra la compra de pesca.



e) Riesgos regulatorios

Nuestros negocios dependen de Leyes, Normativas y Reglamentos dictados por la autoridad, y cambios
significativos de éstos podrian tener impacto en nuestros resultados. En este contexto, el 9 de febrero de 2013
fue publicada la Ley de Pesca que reemplaza los Limites Maximos de Captura por Armador por Licencias
Transables de Pesca. Para el caso de los cultivos, las regulaciones se encuentran establecidas principalmente por
la Ley General de Pesca y Acuicultura y sus reglamentos que fijan concesiones, el buen manejo de las biomasas y
fija las reglas sanitarias preventivas, entre otras. Constantemente la Compania esta monitoreando cualquier
posible cambio en las normativas para asi anticipar y mitigar posibles impactos.

Actualmente, se discuten posibles cambios a la Ley de Pesca de 2013 que podrian perjudicar los intereses
pesqueros de la Compaiiia.

Durante 2016 se hicieron cambios en la normativa referentes a la densidad de cultivo del salmén, y se introdujo
un programa de reduccidn de siembra de smolts (PRS). Esta nueva normativa obliga a los productores de salmdn a
reducir sus densidades en las jaulas cuando se registre un bajo rendimiento sanitario y/o cuando se espera tener
siembras mas altas de smolts en la zona. En estas circunstancias, existe la posibilidad de reemplazar la baja en
densidad por un plan de siembra que contenga una reduccidn de siembras versus el ciclo anterior.

La Compaifiia tiene una politica de usar sus activos para proveer servicio a terceros/productores. La normativa le
da la posibilidad a la Compaiiia de usar para sus siembras de smolt, centros de cultivos arrendados para su propio
uso en los ciclos subsiguientes, sin afectar el crecimiento del barrio una vez finalizados estos contratos de
arriendo. Bajo esta normativa, la Compafiia estima cosechar aproximadamente 60.000 toneladas WFE de salar en
sus propios centros de cultivo usados previamente, mas otros 12.000 a 13.000 toneladas WFE de trucha, sin
introducir crecimiento al sistema, y por lo tanto sin tener que reducir las densidades en sus centros de cultivo.

La situacién financiera y resultados podrian verse afectados por cambios en las politicas econdmicas, reglamentos
especificos y otras que introduzca la autoridad.

f) Riesgo de liquidez

Nace de los posibles desajustes entre las necesidades de fondos, por inversiones en activos, gastos operativos,
gastos financieros, pagos de deudas por vencimientos y dividendos comprometidos frente a las fuentes de
fondos, tales como ingresos por ventas de productos, cobro de cuentas de clientes, rescate de colocaciones

financieras y el acceso a financiamiento.

Camanchaca mantiene una politica de gestionar en forma prudente este factor, manteniendo una suficiente
liguidez, y financiamiento con terceros, poniendo especial atencidn al cumplimiento de sus covenants financieros.

g) Riesgo de tasa de interés

La Sociedad tiene exposicidon al riesgo de la tasa de interés, ya que su financiamiento de largo plazo tiene un
componente de tasa variable que se modifica semestralmente. Segln las condiciones del mercado, la Compafiia
evalua alternativas de coberturas.

h) Riesgo de tipo de cambio

Parte importante de los ingresos de la Sociedad son producto de contratos y acuerdos fijados en ddlares
estadounidenses. Sin embargo, dada la diversidad de mercado y la importancia de mercado distintos del



Norteamericano, que han representado histéricamente mds del 25% del total exportado, las posibles
devaluaciones del ddlar frente a las monedas de estos paises y/o al peso Chileno, podrian tener impacto en los
resultados financieros de la Compaifiia.

La politica corporativa es acordar ingresos, costos y gastos en délares americanos cuando sea posible. Los pasivos
con las instituciones financieras estan en dodlares estadounidenses. Ocasionalmente la Compafiia evalla
instrumentos de cobertura del tipo de cambio para sus gastos denominados en pesos de acuerdo con las
condiciones del mercado, los cuales seran informados en forma apropiada. No se ha contratado cobertura de tipo
de cambio durante los afios 2017 y 2018.

i) Riesgo de crédito
i.1) Riesgo de inversiones de excedentes de tesoreria

La Compaiiia tiene una politica altamente conservadora de invertir excedentes de tesoreria. Esta politica abarca la
calidad de las instituciones financieras y el tipo de productos financieros usados.

i.2) Riesgo de operaciones de venta

Camanchaca tiene cobertura de pdlizas de seguro de crédito que cubren la mayoria de las ventas de sus
productos que no son vendidos con pago al contado. Las ventas restantes corresponden a operaciones
respaldadas con cartas de créditos, pagos adelantados, o bien, a clientes de comportamiento excelente de
crédito.

Los paros de operacidon de puertos, aduanas y de otras instituciones, asi como manifestaciones, protestas o
cierres de caminos, podrian afectar y retrasar los despachos de nuestros productos a los distintos mercados que
vendemos, para lo cual la compaiiia estd en permanente monitoreo con el fin de anticipar estas situaciones y
buscar alternativas que minimicen sus impactos.



