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145,8 

262,8 

30,6 

439,2 

107,4 

352,8 

28,1 

488,2 

Pesca Salmones Cultivos TOTAL

2015 2016 

• El Niño más severo en 65 años  menos capturas, blooms y menores 
rendimientos en mejillones  caen los “q” vendidos   

• El “p” de salar escala en 2H y tiende a compensar los efectos del FAN 
• Uso de redes comerciales para 3eros, permite preservar suministros de 

atlántico 

+34% 

+11% 

-8% 

-26% 

Ingresos Enero – Diciembre 
(millones de dólares) 
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145,8 

262,8 

30,6 

439,2 

107,4 

352,8 

28,1 

488,2 

Pesca Salmones Cultivos TOTAL

Ingresos - Pesca 

Volumen (Ton) Precio promedio (US$/Ton) Ingresos (US$ millones) 

M
M

U
S$

 

2015 2016 

Capturas caen 60% en el norte y 10% en el sur ; precios caen por tendencia normalizadora en Perú 
Foco en conservas retrasa ventas, ingresos y márgenes (-US 4 mill.) 
Menor producción jurel congelado (-US$ 5 mill.) 

-25% 

-32% 

-26% 

29.059 

38.620 

al 4T 2016

al 4T 2015

1.600 

1.780 

47 

69 

4.601 

5.729 

al 4T 2016

al 4T 2015

1.785 

1.913 

8 

11 
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145,8 

262,8 

30,6 

439,2 

107,4 

352,8 

28,1 

488,2 

Pesca Salmones Cultivos TOTAL

-9% +27% +16% 

Volumen (Ton WFE) Precio promedio (US$/Kg WFE) 

Ingresos - Salmones 

Salmón Atlántico 

Ingresos (US$ millones) 

• +US$ 65 mill. por mayores ventas de terceros en oficinas EE.UU y Japón  
• +US$ 3,3 mill. por resultado negocio truchas con 3eros 
• -US$ 5 mill. Por menores ingresos de maquilas y servicios a terceros  

2015 2016 

M
M

U
S$

 +34% 

38.494 

42.195 

al 4T 2016

al 4T 2015

5,6 

4,4 

217 

187 
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-13% -5% -17% 

Volumen (Ton) Precio promedio (US$/Kg) 

Ingresos - Cultivos 

Mejillones 

Ingresos (US$ millones) 

Materia Prima: 26 mil tons pero un % alto comprado a 3eros 
Producción cae 8% a 8.600 tons. Crisis Chiloé hace perder 1 mes de ventas/cosechas 
Mayores inventarios al cierre 2016 (+800 tons) 

2015 2016 

7.723 

8.877 

al 4T 2016

al 4T 2015

2,6 

2,7 

20 

24 

Abalones 

242 

173 

al 4T 2016

al 4T 2015

18,3 

15,3 

4,4 

2,6 

+40% +19% +67% 

Volumen (Ton) Precio promedio (US$/Kg) Ingresos (US$ millones) 
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Resultados 

EBITDA (sin Fair Value) 

Resultado 

2015 2016 

1,4 

-6,8 
-3,6 

-9,0 

-16,3 

30,8 

-0,9 

13,6 

Pesca Salmones Cultivos TOTAL

15,7 

6,7 

-0,8 

21,6 

-6,9 

38,8 

0,9 

32,8 

Pesca Salmones Cultivos TOTAL
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2013-2016: Evolución de últimos 4 trimestres móviles 

PESCA 

SALMONES 

CULTIVOS 

EBITDA 

Ingresos 

26,6 30,0 
21,0 

11,2 10,3 
20,4 22,6 

33,1 29,0 
18,8 

27,3 
15,7 18,9 15,6 

6,7 

-6,9 

183 178 170 
157 151 157 163 

184 179 
161 169 

146 147 141 
126 

107 

-13,7 
-20,7 -14,9 

6,1 
21,4 

36,1 38,2 31,5 27,5 25,6 20,1 
6,7 

-7,5 -5,8 

8,2 

38,8 

199 
220 

237 
252 

278 
295 288 279 275 

260 263 263 269 
299 

328 353 

-5,8 
-4,5 -4,1 -5,3 -6,2 

-3,6 
-0,8 

1,6 2,2 
0,8 

-0,3 -0,8 -1,3 -1,0 -0,5 

0,9 

38 39 40 
30 30 32 33 33 35 32 30 31 31 30 29 28 

1T
2013

2T
2013

3T
2013

4T
2013

1T
2014

2T
2014

3T
2014

4T
2014

1T
2015

2T
2015

3T
2015

4T
2015

1T
2016

2T
2016

3T
2016

4T
2016
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7,2 4,9 2,0 

11,9 

25,5 

53,0 
60,0 

66,1 
58,7 

45,1 47,1 

21,6 

10,1 8,7 
14,5 

32,8 

419 

437 

448 

439 

459 

483 485 

496 
489 

453 

462 

439 
446 

470 

483 
488 

1T
2013

2T
2013

3T
2013

4T
2013

1T
2014

2T
2014

3T
2014

4T
2014

1T
2015

2T
2015

3T
2015

4T
2015

1T
2016

2T
2016

3T
2016

4T
2016

EBITDA Ingresos

Evolución de últimos 4 trimestres móviles 

10,0% 

3,0% 

12,4% 
13,3% 

X% % de EBITDA sobre Ingresos 

12,0% 

10,2% 

4,9% 

2,3% 
1,8% 

11,0% 

5,6% 

2,7% 

0,4% 
1,1% 1,7% 

6,7% 
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Anchoveta: Menores capturas por impacto del “Mega” El Niño tanto en el norte de Chile como en Perú. Biomasa o no 
tuvo talla; o se dispersó; o se profundizó. 

Capturas Pelágicas Norte 

Anchoveta incluye capturas propias y artesanales. 

Miles de toneladas 

20 

1 

27 
18 18 

11 
22 

5 

2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016

1T 2T 3T 4T

87 

34 

2015 2016

Año

Recuperación en primeros meses de 2017: Evolución de Capturas entre enero y febrero (miles de toneladas) 

25,7 

0,0 0,0 0,0 

22,2 

2013 2014 2015 2016 2017
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105 

35 

333 

189 

358 

200 

150 

244 

87 

34 
0

100

200

300

400

Fenómeno de El Niño 

Capturas de Pesca Norte (propias y de terceros)  
(Miles de toneladas) 

Año con fenómeno de El Niño severo 
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57 
35 

16 

21 

42 
50 

2015 2016

Año

13 14 
28 

7 
2 2 

15 11 

6 8 

1 

8 
1 1 

9 
4 

4 
23 

31 

22 

8 3 

2 

2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016

1T 2T 3T 4T

Capturas Pelágicas Centro-Sur 

Jurel 

Sardina (Propia) Miles de toneladas 

106 
115 

Sardina (Terceros) 

Jurel: Favorables condiciones de pesca (mayor estabilidad en 2016 y 90% capturado en 1S 2016 vs 83% en 1S 2015).  
 Lt Combustible por Ton de captura cae 41%.  
Sardina: Menores capturas vs 2015, por baja presencia en VIII región (artesanales).  

+27% en capturas propias. 

Evolución de Capturas entre enero y febrero (miles de toneladas) 

15,9 
13,3 

3,3 

14,6 

4,5 
1,4 

3,3 3,3 

7,5 
4,9 

2013 2014 2015 2016 2017

Jurel

Sardina
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Precio Harina de Pescado 

Mayo a Julio: 
2,5 MM Ton 
(68% capturado) 

Noviembre a Enero: 
2,5 MM Ton 

Cuotas Perú (norte-centro): 

1.763 

Noviembre a Enero: 
Cuota nula 

Mayo a Julio: 
2,6 MM Ton 
(98% capturado) 
 

1.780 

Noviembre a Enero: 
1,1 MM Ton 
(99% capturado) 

Precios llegaron a un máximo histórico en 1T15, pero con escasos volúmenes. 
Ajustes a medida que se capturaba en Perú que tuvo pésimo 1H y mejor 2H: 98% de los 2 mill. ton 
capturados en 2da cuota 
 

US$ / tonelada (Camanchaca) 

1.475 

Precio Harina 
Prime (Chile) 
IFFO Sem 8 
2017 

1.600 

Mayo a Julio: 
1,8 MM Ton 
(51% capturado) 
 

Noviembre a Enero: 
2,0 MM Ton 
(98% capturado) 

1.398 
1.492 

1.567 

1.850 

2.013 

2.247 

1.844 

1.613 

1.760 

1.570 1.592 
1.676 

1.551 

4T 2013 1T 2014 2T 2014 3T 2014 4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 4T 2015 1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016
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2015 2016 

2016: Con volumen constante, ahorros en combustibles de US$ 2,3 millones. 
Producto de la baja actividad en Pesca no se logró capturar plenamente esta baja 

Precio Diésel Camanchaca (US$/litro) 

 

-44% -31% 
-20% 

0,41 
0,36 

0,54 

0,30 

0,54 

0,37 

0,49 

0,39 
0,43 0,41 

0,50 

0,36 

1T 2T 3T 4T Año

-5% -28% 
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Al 31 de diciembre de 2016 Al 31 de diciembre de 2015 

  CANTIDAD FÍSICA 
Meses de 

Producción 
MUS$ CANTIDAD FÍSICA MUS$ 

            

SALMONES           

Salar (Ton) 2.595 1,2 23.763 7.458 42.198 

      

Total Salmones (Ton)     23.763   42.198 

      

PESCA           

Harina de Pescado (Ton) 1.235 0,3 2.098 5.793 6.937 

Aceite de Pescado (Ton) 38 0,0 353 846 1.896 

Jurel Congelado (Ton) 31 0,0 16 1.185 694 

Conservas (miles de cajas) 449 5,7 5.719 43 664 

Langostinos (Ton) 92 1,2 1.180 225 2.824 

            

Total Pesca     9.366   13.015 

            

CULTIVOS       

Mejillones (Ton) 3.094 4,3 5.275 2.280 5.304 

Abalones (Ton) 79 4,5 1.788 86 1.969 

Ostiones (Ton) 5 0,3 51 19 157 

      

Total Cultivos (Ton)     7.114   7.430 

      

TOTAL COMPAÑÍA     40.243   62.643 

Inventarios 
(a costo) 

Inventarios Históricamente Bajos a excepción de Conservas 
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Mortalidad 

Factor de Conversión Económico 

2015 2016 

Condiciones Sanitarias Salar en Camanchaca 
(ciclo cerrado) 

8,7% 

64,3% 

5,4% 

19,2% 
14,2% 

9,0% 12,9% 
5,5% 

10,9% 

36,8% 

1T 2T 3T 4T Año

 1,35  

 2,87  

 1,30   1,58   1,36   1,33   1,35   1,20   1,35   1,66  

1T 2T 3T 4T Año

2016: 1T afectado por Evento FAN. Segunda mitad del año favorables condiciones sanitarias 
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Costos del Atlántico 

Salar - Costo ex-jaula peso vivo (US$ / kg) 

3,01 

4T15 y 1S16 impactados por SRS y bajas de oxígeno en la X región. 
 4T16 mejora versus 4T14 y 4T15. 

3,31 

3,07 
2,95 2,92 3,02 3,08 

3,66 3,75 

3,09 
2,79 

4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 4T 2015 1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016

Otros

Medicinas

Mano Obra

Smolt

Gastos operacionales

Alimento
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Precio Salmón Atlántico 

Precios al alza por 7% disminución de oferta mundial (bloom en Chile, cáligus Noruega). 

Δ-12% 

Δ+28% Δ+27% 

2015 2016 

Cosechas (M Tons WFE) Precio (US$ / Kg WFE) 

Δ+41% Δ+67% 

11,6 
9,1 

4,9 
6,7 

11,2 
9,0 

15,6 

7,9 

4,8 

4,2 
4,5 

5,8 

4,4 

6,2 

4,1 

6,8 

1T 2T 3T 4T

43 

33 

4,4 

5,6 

Año
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Tendencia Largo Plazo Precio Salar 

Urner Barry Equivalente Trim C 2-3 *- US$/Lb 

Precios > línea de tendencia 
Impacto en Camanchaca a partir de 2T16. 

m
ar

-1
7

 

* Trim C equivalente 

Virus ISA 

Recuperación violenta 
en producción post-

ISA 

FAN y crisis 
Marea Roja 

Devaluación de monedas 
frente al USD y restricciones 

mercado ruso 
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Premio Precios Salar Camanchaca 

Camanchaca vs Mercado (Salmonex Enero 2014 = Base 100) 

A partir de junio, precios Camanchaca vuelven a sobrepasar los índices UBarry y Salmonex. 
 

En 2016: Premio precios Camanchaca vs UBarry y Salmonex es +25 y +14 centavos, respectivamente. 

63 

116 

0

20

40

60

80

100

120

140

en
e-

14

ab
r-

1
4

ju
l-

1
4

o
ct

-1
4

en
e-

15

ab
r-

1
5

ju
l-

1
5

o
ct

-1
5

en
e-

16

ab
r-

1
6

ju
l-

1
6

o
ct

-1
6

en
e-

17

Urner Barry Salmonex Camanchaca
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Expectativa de aumento de precio 2017 vs 2016 

0% 

10% 
7% 

-1% -1% 

12% 

22% 

2% 

9% 
4% 

-7% 

2,5% 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016E 2017E

Crecimiento anual de oferta mundial de salmón atlántico 

y = -2,4404x + 0,2092 
R² = 0,67 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

-10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25%

Variación anual precio 
(USD/Lb) 

Variación anual oferta mundial 

2012 

2015 

2016 

2017 E 

Fuente: Kontali, Urner Barry, análisis propio 
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Expectativa de precio de salmón chileno para 2017 

5,00

5,25

5,50

5,75

6,00

ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17 dic-17

US$ / lb 

Modelo en base a Forwards de Fishpool Index  ajustado por: 
• Estacionalidad de demanda histórica en USA 
• Diferencias de crecimiento de oferta de salmón americano vs europeo 

Fuente: Kontali, Fishpool, análisis propio 

Urner Barry Trim C 2-3, mercado spot 
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Costo y RMP 
RMP Enero 2013 = Base 100 

Costo MP antes de proceso RMP

Regreso a márgenes positivos en 2T 2016 acrecentados en 2S 2016 

Centros de la X región Centros de la XI región 

Evolución Márgenes del Salar 

Porcelana 

Benjamín 

Tahuenahuec 

Izaza 
Cabudahue 

Fiordo Largo 

Pilpilehue 

Ahoní 

Loncochalgua 

Leptepu 

Cahuelmó 

Lamalec 

Licha 
Puelche 

Contao 

Mañihueico 

Islotes 

Edwards 

Izaza 

F.Largo 

P.Arg. 

Cabudahue 

Pilpilehue 

Ahoní 

Leptepu 

Cahuelmó 

Porc. 
Loncoch. 

Marilmó 

Forsyth 

Johnson 2 

Estimación de la compañía en base a información actual, la cual pudiera estar sujeta a desviaciones 

m
ar

-1
7

 

Licha 

|-Islotes-| 

|Edwards| 

Puelche 

|Izaza 
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Evolución Márgenes del Negocio Salmón 

(0,10) 

Evolución del EBIT (US$/Kg WFE) sin Fair Value en el negocio de salmonicultura 

Nota: incluye Otros Ingresos netos de servicios a terceros y operaciones de compraventa en oficinas del 
extranjero 

0,72 

0,76 

-0,53 

2,60 

-1,0

-0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

4T 2014 1T 2015 2T 2015 3T 2015 4T 2015 1T 2016 2T 2016 3T 2016 4T 2016
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Capacidades Productivas de acuerdo a Nuevo Reglamento 

Capacidad de cosechas Camanchaca de 50 mil toneladas WFE, 100% en concesiones propias 

Centro 2015 2016 E* 2017 E 2018 E 2019 E 2020 E 

Ahoni 4.427   4.506   4.535   

Pilpilehue 5.048   2.466 6.614 495 9.145 

Islotes 6.080 9.864   5.841 3.399 6.767 

Edwards 3.962 1.160 3.030   3.691   

Cabudahue 3.548       3.435   

Fior Largo 3.669   3.611   3.693   

Pto Argentino 4.043   4.150   3.911   

Cahuelmó 3.029           

Leptepu 3.459   1.092       

Loncochalgua   2.207     698 3.562 

Marilmó   2.615 3.694   3.665   

Porcelana 35 3.841 4.796   5.053   

Leucayec       4.731   5.247 

Licha   5.015         

Francisco 1         3.950   

Forsyth   3.435   3.611   3.695 

Johnson 1           4.160 

Johnson 2   3.714   4.425   4.614 

Izaza 5.148   4.763   4.497   

Punta Alta         4.563   

Contao   5.637   5.465   5.574 

Mañihueico   5.195   3.356   3.262 

Puelche 882 4.176   4.302   4.249 

Total 43.330 46.859 32.108 38.345 45.584 50.274 

* 2016: Estimado sin FAN (Real: 32.644 ton WFE) Capacidad de centros arrendados a terceros 

Estimación a marzo 2017 sujeta a variaciones debido a futuras decisiones estratégicas de la Compañía, cambios en la regulación, estado de las condiciones sanitarias 
o cualquier otro evento no contemplado con la información disponible a la fecha 




