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Categoria de riesgo'
Tipo de instrumento

Lineas de bonos A-
Tendencia Estable
Acciones Primera Clase Nivel 3
Tendencia Estable

EEFF base 30 septiembre 2025

Numero y Fecha de Inscripcion de Emisiones de Deuda

Linea de bonos N° 948 de 22.05.2019
Linea de bonos N° 949 de 22.05.2019

Estados de Resultados IFRS
M US $ de cada afio 2021 2022 2023
In ivi inari 463.716 626.449 659.829 674.447

2024

sept-25

Costo de ventas -441.930 -493.661 -494.237 -530417

Gasto de administracion

Ajuste Fair Value -19.934  13.418 5.659 -19.404

617.735  568.713

-489.622  -457.073

-25.681 -27.786 -27.865 -31.698 -33.064  -27.577
-19.556 -29.071 -28.609 -31.172  -27.758  -20.571
9.832 -9.148

-14.067 -14.661 -17.535 -22.673 -29.148  -18.490
-51.334 48,969 63.212 13.149 16.910 23.905
2.630 100.264 133353 99.972 87.633 82.170

Estados de Situacion Financiera IFRS consolidado

M US $ de cada aiio 2020 2021 2022 2023

____________ 366393 372.234 407.691 393512  503.386  463.303
Activos no corriente 557582 511.533 504.256 534463  531.150 543312
923.975 883.767 911.947 927.975 1.034.536 1.006.615
147480 161899 299.629 167.536 260425  255.165
379331 289392 153.974 297.937 297599 266486
526.811 451.291 453.603 465.473 558.024 521.651
Patrimonio 397.164 432476 458344 462502 476512  484.964
923.975 883.767 911.947 927.975 1.034.536 1.006.615
Deuda financiera 324111 309.136 263676 283898 313368  306.758

" Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacion de Riesgo Corporaciones (29-02-2024).

2 EBITDA calculado como ganancia bruta pre fair value + gastos de distribucién y administracion + depreciacion y amortizacion + otros

ingresos y gastos por funcion.
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Opinidn
Fundamentos de la clasificacion

Blumar S.A. (Blumar) es una sociedad que participa del negocio acuicola y pesquero, que nace el afio
2011 como resultado de la fusién entre Itata y El Golfo, empresas fundadas en 1948 y 1962,
respectivamente, con incursién en el segmento salmones desde 2006. En la linea pesquera destaca la
comercializacion de Jurel congelado para el consumo humano y la venta de harina y aceite de pescado
como insumo; por su parte, en el segmento acuicola toma relevancia el salmén fresco y congelado.

En 2024, la empresa obtuvo ingresos por US$ 617,7 millones, un EBITDA® y ganancia de US$ 87,6 millones
y US$ 16,9 millones, respectivamente. En la misma fecha, la deuda financiera de Blumar sumaba US$ 313,4
millones, correspondientes principalmente a compromisos con instituciones bancarias, mientras que su
patrimonio era de US$ 476,5 millones. En septiembre de 2025, la empresa obtuvo ingresos por US$ 568,7
millones, un EBITDA y ganancia de US$ 82,2 millones y US$ 23,9 millones, respectivamente. En la misma
fecha, la deuda financiera de sumaba US$ 306,8 millones, correspondientes principalmente a compromisos
con instituciones bancarias, mientras que su patrimonio era de US$ 485,0 millones.

La clasificacién de riesgo de las lineas de bonos de Blumar en “Categoria A-", se fundamenta en el modelo
de negocio desarrollado por la compafiia el cual, al operar simultaneamente en los segmentos acuicola y
pesquero, le permite disponer de una base de ingresos menos volatil (para los estdndares de la industria),
caracteristica relevante para firmas que operan en industrias procesadoras de activos bioldgicos con
productos commodities, sujetas recurrentemente a shocks fitosanitarios, restricciones de captura vy
volatilidad de precios finales. En este contexto, se puede observar que se ha percibido una correlacién
negativa en los resultados entre la industria pesquera y la acuicola; ademas, la produccion de harina de
pescado, que genera ingresos en el drea pesquera y que constituye un insumo al segmento acuicola,
permite atenuar parcialmente la variabilidad de los resultados finales de la empresa.

La clasificacién también considera el fuerte posicionamiento en el segmento pesca (medido a través de las
cuotas de pesca) y el crecimiento esperado de la demanda mundial de salmdn, sustentado en los beneficios
para la salud. Se han incluido, ademas las concesiones ubicadas en barrios de mejor desempefio bio-
sanitario y las ventajas que presenta Chile como pais productor de salmones, con condiciones climaticas y
geograficas que han permitido posicionarlo como el segundo mayor productor de salmén a nivel mundial.

La clasificacion incorpora, ademas, la calidad y capacidad de apoyo de los accionistas, los cuales cuentan
con dilatada experiencia y una amplia cartera de negocios entre los que se cuentan los negocios retail,
energético, inmobiliario y centros comerciales, entre otros.

Por el contrario, dentro de los elementos que restringen la clasificacién de riesgo de Blumar se consideran
los riesgos bioldgicos asociados a la produccidn de peces, que sumado a los desastres naturales pueden
traducirse en la pérdida de una parte de la biomasa de peces en engorda en mar (en el caso de los
salmones) o restricciones a su captura (en el segmento de pesca), que podrian significar una caida abrupta

3 En adelante, cualquier mencién al EBITDA, sera entendida como al valor pre fair value, a menos que se explicite lo contrario.
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en los ingresos de la compafia. En opinidn de la clasificadora, para efectos de la clasificacion de riesgo,
esta caracteristica conlleva a que la industria, tal como ya se ha sefialado, deba administrarse con bajo
endeudamiento y elevada liquidez.

También restringe la clasificacion, la exposicidon que tienen los ingresos a la volatilidad del precio de venta
de sus productos, principalmente salmones y harina de pescado, variables que se encuentran fuera del
control de Blumar. Con todo, cabe volver a sefialar que, en el caso de la harina de pescado, este producto
se utiliza como un insumo relevante en la produccién de alimento para salmones, razdn por la cual la
compafia presenta una suerte de hedge natural, aunque parcial, entre ambos segmentos ante cambios en
el precio de este insumo.

La clasificacion incorpora, ademas, la elevada concentracién de los paises de destino de las exportaciones
de salmones, particularmente en Estados Unidos.

Un aspecto que puede incidir en la rentabilidad de la empresa son las posibles nuevas regulaciones al
sector, en particular en términos sanitarios. Sin embargo, se reconoce que los acuerdos alcanzados por la
industria en el drea de salmones implican ya un avance al respecto, disminuyendo los costos asociados de
adaptacién a eventuales nuevos cambios legislativos. En cuanto al segmento pesca, se incorpora la sujecién
a las normativas tanto nacionales como internacionales, que podrian, eventualmente, afectar la capacidad
de extraccién del recurso.

En términos contingentes, la reciente Ley de Pesca modifica la asignacion de cuotas entre los sectores
industrial y artesanal, incorporando licitaciones y nuevas reglas que reemplazan parte del régimen anterior.
Para Blumar, esto reduce temporalmente su participacion en pesquerias como jurel y sardina, afectando la
disponibilidad de cuota y la planificacion productiva; sin embargo, este efecto se considera transitorio y, a
largo plazo, se espera que se compense con el crecimiento de la cuota global.

Se ha considerado, ademas, la exposicidon que tiene la compafia a las fluctuaciones de tipo de cambio
considerando variaciones del dolar respecto a las monedas en las cuales Blumar tiene derechos y
obligaciones.

La tendencia de la clasificacion se califica como “Estable” ya que, en el corto plazo, en opinidén de la
clasificadora, no se visualizan cambios de relevancia en los riesgos que afectan a la compaiiia.

En términos de ESG* Blumar basa su gestion en una matriz de materialidad y en el trabajo con sus
principales grupos de interés. Durante 2024 destaco por su ingreso al Sustainability Yearbook y por el
avance de los compromisos del Sustainability Linked Loan, que considera metas de reduccidn de emisiones,
menor uso de antibidticos, valorizacion de residuos y equidad de género. La empresa fortalecio su gestion
ambiental mediante iniciativas de economia circular, uso eficiente de energia y agua, y un mayor control
de residuos. También profundizé sus programas comunitarios y reforzd sus politicas de ética,
cumplimiento y gestion de riesgos, integrando la sostenibilidad en toda su operacion.

4 Gobierno ambiental, social y corporativo (por sus siglas en inglés Environmental, Social, Governance), es un enfoque para evaluar la
sostenibilidad en estos tres dambitos.
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Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales

e Modelo de negocios que aprovecha las sinergias de la industria pesquera y acuicola.

Fortalezas complementarias
e  Fuerte posicion en segmento pesca (medido a través de las cuotas de pesca).
e Concesiones en barrios de mejor desempefio bio-sanitario.
e Apoyo de accionistas y dilatada experiencia en la industria.

e Fortaleza de Chile en produccién de salmonidos.

Fortalezas de apoyo

e  Crecimiento de la demanda mundial sustentado en los beneficios del salmoén para la salud.

Riesgos considerados

e  Exposicion a factores bioldgicos adversos, enfermedades y virus (riesgo persistente y con probabilidad de
impacto severo).

e  Exposicion a variaciones en los precios de mercado (riesgo de alto impacto, en particular si se tienen elevados
niveles de apalancamiento financiero).

e  Exposicion al tipo de cambio (riesgo alto por su recurrencia, pero controlado por la sociedad).

e Concentraciéon de mercados (riesgo de baja probabilidad de ocurrencia, pero con posible impacto elevado en el
corto plazo).

e  Riesgos regulatorios.

Hechos recientes

Resultados septiembre 2025

Entre enero y septiembre de 2025, Blumar obtuvo ingresos por US$ 568,7 millones, cifra que representa
un alza de 29,6% respecto del mismo periodo de 2024, explicado principalmente por alzas en el segmento
acuicola ante mayor volumen de venta, y del segmento pesca que se explica principalmente por un
aumento en los ingresos de venta de jurel congelado respecto de igual periodo del afio anterior.

El resultado bruto (considerando fair value) se mantuvo relativamente estable respecto a septiembre de
2024. Si se excluye el efecto fair value (margen bruto pre fair value), el resultado bruto tendria un alza de
12,9%.

Lo anterior, compensado en parte por mayores gastos de administracion y costos de distribucion,
contribuyé a obtener un EBITDA de US$ 82,2 millones (US$ 69,5 millones en septiembre de 2024).

Considerando bajas en otras pérdidas, costos financieros y mejora en la participacion en ganancias de
asociadas (en periodo anterior considera deterioro de los activos de la coligada Entrevientos S.A.,, originado
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por el incendio que afecté a la planta), el resultado del ejercicio se expandié desde US$ 5,3 millones a US$
23,9 millones.

La base de US$ 1.007 millones en activos se financié con US$ 521,7 millones en pasivos y US$ 485,0
millones en patrimonio. Por su parte, la deuda financiera alcanzé los US$ 306,8 millones.

Resultados diciembre 2024

Entre enero y diciembre de 2024, Blumar obtuvo ingresos por US$ 617,7 millones, cifra que representa
una baja de 8,4% respecto de 2023, explicado principalmente por una menor facturacién en sus dos
segmentos, por menor volimenes de venta de harina, aceite y salmones.

El resultado bruto (considerando fair value) registrd un incremento de 10,7% respecto 2023. Si se excluye
el efecto fair value (margen bruto pre fair value), el resultado bruto tendria una contracciéon de 11,1%.

Lo anterior, sumado a mayores costos de distribucién (compensado en parte por menores gastos de
administracion), contribuyé a obtener un EBITDA de US$ 87,6 millones (US$ 100,0 millones en 2023).

En consecuencia, el mayor resultado bruto, compensado por mayores costos financieros y participacion de
ganancias de asociadas, el resultado del ejercicio aumenté desde US$ 13,2 millones a US$ 16,9 millones.

La base de US$ 1.035 millones en activos se financié con US$ 558,0 millones en pasivos y US$ 476,5
millones en patrimonio. Por su parte, la deuda financiera alcanzé los US$ 313,4 millones.

Hechos recientes

La reciente aprobacion de la nueva Ley de Pesca introdujo cambios en la manera en que se distribuyen las
cuotas entre el sector industrial y el artesanal, incorporando un mayor uso de licitaciones y nuevas reglas
de asignacion que reemplazan elementos centrales de la normativa anterior. Para Blumar, estos cambios
se traducen en una reduccién de la participacion que mantenia en pesquerias como jurel y sardina, ya que
parte de los derechos historicos asignados bajo el régimen previo pasan a ser redistribuidos o licitados
bajo el nuevo esquema, lo que implica ajustes en su disponibilidad de cuota y en la planificacién productiva
asociada. Si bien estos efectos requieren un periodo de adecuacion, se consideran transitorios y
compatibles con la operacion y estructura financiera de la compafiiia, esperando que a largo plazo se
compensen con el crecimiento de la cuota global.

Por otro lado, con respecto al caso Bruma, segun informacion proporcionada por la compaiiia, el informe
emitido por la fiscalia maritima no atribuyd responsabilidades Blumar ni a sus ejecutivos, al constatar que
la nave cumplia con las inspecciones, documentacién y mantenciones requeridas al momento del
incidente. El proceso continta con diligencias dirigidas a parte de la tripulacién por materias asociadas a
navegaciéon, mientras la embarcacidén permanece en resguardo a la espera de definir su situacion. De
acuerdo con la planificacién operativa, la compafia ha podido mantener continuidad utilizando las demas
unidades de su flota, lo que permite suplir temporalmente la ausencia del barco “Cobra” hasta que existan
definiciones oficiales para evaluar su retorno.
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Definicion de categorias de riesgo

Categoria A

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.

" on

Signo (-): El signo “-" corresponde a los titulos de deuda con mayor riesgo relativo dentro de su categoria

Primera Clase Nivel 3

Corresponde a aquellos titulos accionarios que presentan una buena combinacion de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

Tendencia Estable

Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificacion no presente
variaciones a futuro.

Oportunidades y fortalezas

Modelo de negocios que aprovecha sinergias de segmentos pesca y acuicola (asi como
diversificacion de riesgo): Blumar mantiene operaciones en el sector pesquero y en la crianza de
salmonidos. Uno de los productos del segmento pesca corresponde a la harina de pescado, que, a su vez,
representa uno de los principales costos del alimento de salmones. Dado ello, cambios en el precio de la
harina de pescado, que afectan los margenes del area pesquera inciden de manera opuesta en el sector
acuicola, aun cuando la compensacion es solo parcial. Mas aun, el comportamiento entre los segmentos
acuicola y pesquero (la correlacion del resultado final de los Ultimos doce afios es negativa) le permite a la
compafiia reducir la variabilidad de sus resultados.

Fuerte posicion en segmento pesca: Blumar es un actor relevante en la industria pesquera, con
participaciones significativas en las principales especies de pesca industrial local. En los hechos, la sociedad
cuenta con el 20,9% de la cuota industrial de jurel en la zona centro-sur, 21,3% de la cuota industrial de
sardina comun en la zona centro-sur y 20,0% de la anchoveta en zona centro-sur.

Concesiones en barrios de mejor desempeio bio-sanitario: Blumar participa en el negocio acuicola
desde 2006. Actualmente posee 55 concesiones propias, 40 ubicadas en la Region de Aysén (XI), una en la
Region de Los Lagos (X) y 14 concesiones en la Region de Magallanes (XI1)°. Por condiciones climaticas, se
estima que las concesiones de la Xl regién estan menos propensas a enfermedades, requiriendo menor
consumo de antibidticos.

5 Ultimos estados financieros disponibles.
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En los hechos, a partir de la informacién del Informe Sanitario publicado por Sernapesca®, se puede concluir
que, en promedio en los Ultimos cinco afios en centros marinos, los mayores indices de mortalidad son
explicados por Los Lagos (1,2%), sector donde Blumar mantiene solo una concesién, en comparacion a
Aysén (1,0%) y Magallanes (0,5%) donde concentra las otras 54 concesiones. En la misma ventana de
tiempo para el caso de la especie salmon del Atlantico, la causa de mortalidad reportada mas importante
fue infecciosa (23,9%) y ambiental (21,4%) y en el dltimo afo del total de causas infecciosas el 52,7% de la
mortalidad fue clasificada como micosis y un 31,1% como flavobacteriosis.

Por otro lado, los indicadores en agua dulce tienden a tener un comportamiento mas irregular por region,
de modo que en promedio en los Ultimos cuatro afios la mortalidad fue explicada principalmente por
Maule (6,2%) y Aysén (59%). No obstante, la mayor causa de muerte en estos casos estd dada
principalmente por eliminacion productiva (51,5%), por otras razones como fallas de salmones en la
adaptacion entre agua dulce y agua de mar y en menor medida por elementos relacionados a infeccion
(11,6%).

Experiencia de los accionistas: Los accionistas de la empresa cuentan con experiencia no sélo en el rubro,
sino que también en varias industrias de manera exitosa, contando con la solvencia necesaria para apoyar
a los distintos proyectos embarcados por Blumar, asi como generar la confianza de que pueden cumplir
con sus compromisos. Considerados los ejercicios de 2011, 2012 y 2013, la compaiiia tuvo pérdidas en
torno a los US$ 68 millones; habiendo realizado aumentos de capital por US$ 48 millones entre septiembre
de 2013 y junio de 2014. Asimismo, durante el Ultimo trimestre de 2020 se materializd6 un aumento de
capital por US$ 40 millones que permitié enfrentar las pérdidas por méas de US$ 50 millones registradas
ese afo.

Fortaleza de Chile en produccion de salménidos: De acuerdo con informacion publicada por el Consejo
del Salmon, Chile cuenta con condiciones privilegiadas para el cultivo de salmonidos. Lo anterior se explica
por la extensa costa del pais, y la abundancia de fiordos con temperaturas y condiciones hidrograficas
adecuadas, principalmente en el sur que, en definitiva, representan importantes ventajas comparativas
naturales para la salmonicultura en relacion al resto del mundo. La misma entidad destaca que Chile cuenta
con un mar de gran biodiversidad que permite que en la zona sur, desde La Araucania a Magallanes, existan
condiciones que benefician el desarrollo de la salmonicultura; entre estas condiciones se incluyen
temperatura del agua entre los 10° y 12° grados, corrientes marinas y mares interiores que protegen a los
cultivos, aguas puras con niveles de oxigeno apropiados para la produccion, entre otros. De esta manera,
las empresas chilenas adquieren una ventaja en términos del tiempo empleado de engorda y el
rendimiento de los peces, lo que finalmente se traduce en una mejor eficiencia. En los hechos, segun datos
publicados por la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura (Food and
Agriculture Organization, "FAO") Chile es reconocido entre los principales oferentes de salménidos
(considerando salmén del Atlantico, Coho y trucha Arcoiris), siendo el segundo productor mas importante
en el mundo, con voliumenes del orden de 1,1 millones de toneladas anuales (Ultimos datos disponibles:
2023), lo que representa un 26,5% de la oferta mundial (Noruega mantiene un 39,6% de participacién,
siendo el mas importante).

% Informe Sanitario con Informacién Sanitaria de Agua Dulce y Mar - afio 2023.
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Potencial de la demanda mundial: De acuerdo con estadisticas de la FAQ’, el pescado y los demas
productos acuaticos continuaran ocupando un lugar central en la dieta mundial durante los préximos afios.
La demanda seguird expandiéndose, especialmente en Asia, donde factores como el crecimiento
econodmico, la urbanizacion y la consolidacidon de la acuicultura impulsaran un consumo sostenido y
dindmico. En el &mbito del comercio internacional, se anticipa que la Unién Europea, Estados Unidos, China
y Japén mantendran su posicién como los principales mercados de destino, concentrando una parte
significativa de las importaciones de pescado para consumo humano y continuando como actores clave
en la configuracion de las corrientes globales de demanda.

En los hechos, segun los ultimos datos publicados por FAQ, el crecimiento del mercado se evidencia al
analizar la produccion mundial acuicola y captura (peces, crustaceos y moluscos), que exhibe alzas desde
126 millones de toneladas en el aiio 2000 (32,4 millones de toneladas acuicolay 93,5 millones de toneladas
captura) a 188,9 millones de toneladas en 2023 (98,5 millones de toneladas acuicola y 90,4 millones
captura) con una tasa anual equivalente de 1,8%. Por su parte, el cultivo de salmdn (Atlantico, Coho y
trucha Arcoiris) también ha presentado fuertes crecimientos pasando de 1,5 millones de toneladas en el
ano 2000 a 4,1 millones en 2023 con una tasa anual equivalente de 4,5%. Cabe mencionar, que esta
tendencia de crecimiento global también se replica en Chile; de acuerdo con datos publicados por
Sernapesca, el cultivo de salmén (Atlantico, Coho y trucha Arcoiris) pasd de 0,3 millones de toneladas en
el afo 2000 a 1,0 millén de toneladas en 2024 (tasa anual equivalente de 4,8%), con incrementos
importantes en la Regidn de Los Lagos.

Factores de riesgo

Exposicién a factores biologicos adversos: Al trabajar con activos bioldgicos como son, en el caso del
segmento pesquero, la masa de peces existente en el mar, o bien, en el caso del segmento acuicola, la
biomasa en reproduccidon y crecimiento en agua dulce y posteriormente en aguamar, la empresa esta
expuesta a enfermedades pudiendo afectar los volimenes de produccién. Un ejemplo de lo anterior es el
virus ISA (que atacd a la produccion nacional de salmoén Atlantico en 2008) y el florecimiento de algas que
enturbian las aguas. Estas ultimas se han visto en Chile en los Ultimos afios y no ha podido descartarse la
aparicion de nuevos patdgenos o factores negativos a futuro.

El principal problema de las situaciones descritas es que pueden llegar a afectar la produccién de la
empresa, impidiéndole obtener retornos monetarios por la inversion realizada anteriormente, lo cual
puede extenderse por varios periodos, por cuanto el ciclo completo de crecimiento del salmén puede
significar varios afios hasta su recuperacién. Con todo, las medidas tomadas por la industria salmonera a
nivel agregado y las nuevas normativas que rigen al sector, debiera disminuir a futuro la probabilidad de
ocurrencia de este tipo de eventos. De esta manera, aun cuando se reduzca la probabilidad de ocurrencia
de un evento negativo, persiste su caracter de elevada magnitud.

Para mitigar estos riesgos en el negocio del salmén, Blumar cuenta con activos para monitorear la salud
de los peces, realiza programas de vacunacion en todos sus centros y lleva a cabo protocolos enfocados

7 OCDE-FAOQ Perspectivas Agricolas 2025-2034.
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en la prevencién y deteccion temprana de patologias, asi como también protocolos de bioseguridad en el
acceso a los centros de cultivo.

A la fecha, la sociedad cuenta con pdlizas de seguros para cubrir los riesgos a que estan sujetos los
elementos del inmovilizado material, incluido también el lucro cesante o pérdida por paralizacion.

Volatilidad del precio de los productos: Los precios de los productos estan fijados en el mercado
internacional, por lo que Blumar no tiene influencia en su determinaciéon. Al respecto, la sociedad va
ajustando la velocidad de sus ventas de acuerdo con las fluctuaciones de los precios en el mercado.

En lo particular, el precio de los salmonidos se caracteriza por ser especialmente sensible a los volUmenes
de cultivo cosechados a nivel mundial, a las capturas de salmon silvestre y a la situacion econémica
internacional. Episodios sanitarios y ambientales que han afectado la produccién chilena o mundial han
generado en distintas ocasiones fuertes presiones al alza, debido a la reduccion de la disponibilidad en el
mercado. De igual forma, cuando la oferta se normaliza tras estos eventos, el mercado tiende a estabilizarse
y luego a corregirse a la baja, reflejando su alta volatilidad estructural.

El afo 2020 se caracterizd por fuertes bajas en el precio del salmon (el precio promedio percibido por
Blumar fue uno de los mas bajos a nivel histérico alcanzando los US$ 4,1 por kg de wfe). Lo anterior debido
a la contingencia sanitaria asociada a la pandemia, que implicd oscilaciones en la demanda, debido a la
caida de la actividad mundial. Sin embargo, entre 2021y 2023 se comenzaron a presentar fuertes repuntes
(el precio promedio percibido por Blumar alcanzé maximos de US$ 7,2 por kg de wfe), con caidas
graduales hasta la fecha (en lo mas reciente explicado por alzas en oferta de Noruega), aunque
manteniéndose por sobre el comportamiento historico.

Por otro lado, la harina de pescado presenta fuertes oscilaciones en su precio, debido a los cambios en la
disponibilidad de biomasa y los planes de produccion de los principales productores mundiales. A modo
ilustrativo, durante 2019 los precios promedio de harina de pescado percibidos por Blumar exhibieron
una contraccion de 9% debido a una fuerte baja en la demanda en el mercado chino atribuida a la crisis
en el cultivo de cerdos y en lo mas recientes se presentaron caidas abruptas considerando a una mayor
oferta de harina peruana en el mercado. Asimismo, el precio del aceite de pescado sufrié una importante
disminucién en lo mas reciente que se atribuye a la alta oferta proveniente desde Peru.

Exposicion al tipo de cambio: Por la naturaleza exportadora del negocio pesquero y acuicola, el riesgo
de tipo de cambio corresponde al riesgo de variacion del délar de los Estados Unidos (su moneda
funcional) respecto a las monedas en las cuales Blumar tiene derechos y obligaciones. La exposicion al
riesgo de tipo de cambio se refiere a la posicidon neta entre activos y pasivos denominados en monedas
distintas a la moneda funcional. Esta posicion neta se genera principalmente por el diferencial entre la
suma de cuentas por cobrar, el efectivo equivalente, préstamos a pescadores artesanales, préstamos a
empresas asociadas y el crédito fiscal por la ley austral en el negocio de salmones por el lado del activo y
cuentas por pagar, provisiones y deuda financiera por el lado del pasivo, todos ellos denominados en
pesos chilenos.

Para mitigar y gestionar el riesgo de tipo de cambio, la compafiia monitorea en forma semanal la
exposicion neta. De esta manera, la sociedad divide la exposicién neta en dos grupos; en primer lugar, la
exposicién generada por las cuentas asociadas al movimiento de capital de trabajo lo cual mitiga con
compra y venta de moneda o uso de instrumentos derivados. En segundo lugar, la exposicion neta por
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posiciones estructurales de la compaiiia de largo plazo lo cual gestiona ajustando la porcién de deuda
financiera en pesos chilenos.

Concentracion de mercados: Estados Unidos, y los mercados latinoamericanos representan
aproximadamente un 35,0% y 9,2% de las ventas respectivamente, por lo que cualquier suceso particular
en estos paises, puede mermar significativamente los ingresos que ambos mercados generan para la
empresa.

Riesgos regulatorios: En el caso del salmén, se ha establecido un marco regulatorio tendiente a
desincentivar crecimientos abruptos de la biomasa de peces (se presentan exigencias de densidad de
cultivo, estableciendo el niUmero de ejemplares maximo a ingresar a las estructuras de cultivo al inicio de
la etapa de engorda del ciclo productivo considerando a lo menos la profundidad util de las estructuras,
la mortalidad esperada y el peso promedio de los ejemplares a la cosecha), lo que tendrd como
consecuencia, se estima, una reduccién de la respuesta de la oferta chilena de salmon respecto a aumentos
de precio, no es del todo descartable cambios en el entorno normativo que pudiera afectar la rentabilidad
de la industria.

Por su parte, la actividad pesquera en Chile se rige por la “Ley General de Pesca y Acuicultura -(LGPA)-
cuyo texto refundido consta en la ley N°18.892, de 1989, la que a partir de enero de 2013 fue modificada
por la ley N°20.657, y que introdujo profundas transformaciones (modificaciones en el &mbito de la
sustentabilidad de recursos hidrobioldgicos, acceso a la actividad pesquera industrial y artesanal y
regulaciones para la investigacion y fiscalizacidn). El ssgmento pesquero, ha presentado cuestionamientos
a su marco regulatorio. De hecho, en 2019 se dicté un decreto para la pesca de la jibia que tuvo efectos
negativos en su proceso de extraccion.

En lo mas reciente, con la entrada en vigor de la nueva Ley de Pesca se modifico la forma en que se asignan
las cuotas en varias pesquerias, afectando particularmente a la compafia en productos como jurel y
sardina, donde se observé una disminucidn en la participacion que mantenia bajo el régimen anterior —
cuyos derechos se extendian originalmente hasta 2032— y donde ahora se incorpora un mayor uso de
licitaciones y ajustes en los porcentajes asignados. Este cambio regulatorio ha implicado una
reorganizacion de la planificacién productiva y una ralentizacion temporal del crecimiento, con inversiones
concentradas en continuidad operativa, cumplimiento normativo y proyectos acotados, ademas de ajustes
en los procesos productivos debido a la necesidad de ejecutar las cuotas dentro de ventanas estacionales
especificas y bajo obligaciones tributarias que se mantienen con independencia del nivel de captura. Si
bien estos efectos requieren un periodo de adecuacién, se consideran gestionables dentro de la operacion
y estructura financiera de la compaiiia.

En definitiva, los cambios regulatorios en materias sanitarias, medioambientales, concesiones u otros
pueden afectar significativamente en la operacion, desarrollo y resultado del negocio. Cabe mencionar
que, en el ambito pesquero, la autoridad fija las cuotas de pesca, determina su fraccionamiento, otorga
licencias transables de pesca e imparte multas y sanciones por incumplimiento a la normativa; mientras
que en la industria del salmon, la autoridad podra aplicar sanciones o restricciones en caso de manejo
inadecuado de las concesiones acuicolas, de incumplimiento de las normas para la sustentabilidad y
funcionamiento de la industria y de inactividad de las concesiones sin causa justificada ni autorizacion.
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Antecedentes generales

La compafiia

Los origenes de Blumar se remontan al afio 2011, producto de la fusién de Pesquera ltata y el Golfo,
empresas constituidas los afos 1948 y 1962, respectivamente. Dado ello, la actividad pesquera del emisor
se remonta a los origenes de las empresas fusionadas; en tanto, el cultivo de salmén comienza en 2006.

No obstante, actualmente esta Ultima linea de negocio es la mas importantes en términos de ingresos.

Actualmente posee 54 concesiones propias, 40 ubicadas en la Regidn de Aysén (XI), una en la Regidén de
Los Lagos (X) y 14 concesiones en la Regién de Magallanes (Xll). Ademas, dispone de ocho barcos
operativos (seis barcos de cerco y dos de pesca blanca), cuatro plantas de harina y aceite de pescado y seis
de consumo humano, mas un frigorifico®. Seguin lo mencionado anteriormente, en el segmento pesquero,
la empresa cuenta con el 20,9% de la cuota industrial de jurel en la zona centro-sur, 21,3% de la cuota

industrial de sardina comun en la zona centro-sur y 20,0% de la anchoveta en zona centro-sur.

Tabla 1: Plantas®

Plantas Cantidad Region Consumo Humano
Harina y aceite 1 Atacama Indirecto
Harina y aceite 2 Bio Bio Indirecto
Harina y aceite 1 Los Rios Indirecto
Congelado jurel 2 Bio Bio Directo
Procesamiento salmones 1 Bio Bio Directo
Procesamiento salmones 1 Magallanes Directo

Los principales accionistas son Sociedad de Inversiones Petrohué S.A. con un 36,8% de la propiedad

accionaria e Inversiones Marte Spa con 10,7%.

8 Seglin datos de la Ultima memoria disponible.

° Adicionalmente, cuenta con una planta de apanados y otra de merluza; ambas de consumo humano.
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Blumar S.A.

Pesquera Bahia Salmones St.S'A':\::::ws s:s'p:f:raa Boat Parking Pacificblu
CalderaS.A. Blumar S.A. Y. oo S.A. SpA
Delicacies S.A. Apiao S.A.

99,99% 99,99% 40,00% 40,00% 43,74% 55,00%

Bluglacier, Blumar
LLC Comercial SpA
100% 50,00% 100%

100%

50,00%

llustracion 1: Malla societaria

Composicion de flujos

A continuacion, se muestra la distribucion de las ventas por tipo de producto. A la fecha, la venta de salmon
del Atlantico se mantiene con una importancia relativa de 60,7% en relacién con el total de ingresos. Por

otro lado, destaca por su importancia jurel congelado (18,8%), harina y aceite de pescado (que
representaron en conjunto un 12,4%), pesca blanca (6,2%) y otros.
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Iustracion 2: Estructura de ingresos por segmento

En términos de destino, se aprecia que Estados Unidos es el principal pais de exportaciéon con 35,0% de las
ventas totales, y los principales mercados mas alld de América son Asia y Africa con 21,3% y 17,6%,
respectivamente.
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Ilustracion 3: Estructura de ingresos por mercado de destino

Lineas de negocio

Segmento acuicola

Segun informacion de la ultima memoria disponible, cada uno de los centros de cultivo esta preparado
para producir entre 2.000 y 7.000 toneladas por cada ciclo de produccién, el cual es de 16 meses promedio
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para el salmon Atlantico en la Regién de Aysén y 20 meses en la Region de Magallanes. La produccion de
Aysén es procesada en una planta propia, emplazada en Talcahuano y con capacidad de produccion de
57.000 toneladas wfe'® al afio, mientras que la produccion de la Region de Magallanes se procesa en la
planta Blumar Magallanes, con una capacidad de 47.500 toneladas wfe al afio.

Evolucion ingresos y EBITDA

La llustracion 4 muestra la trayectoria de ingresos y EBITDA del segmento acuicola. Este Ultimo muestra
una importante volatilidad, asociado a las variaciones de precios del salmdn, asi como fluctuaciones en el
nivel de toneladas cosechadas.

Cabe mencionar, que luego de alcanzar niveles elevados de ingresos en 2021 y 2022 por mayores niveles
de precio promedio, en los afios posteriores se exhibieron fuertes contracciones a partir de un menor
volumen de venta (destacando menor volumen de cosechas programado y al bloom de algas ocurrido
entre los Ultimos dias del afo 2023 y primeros dias del 2024 en centros que se encontraban con peces
proximos a ser cosechados en los primeros meses del afio 2024) en conjunto con un menor nivel de precio
promedio. Sin embargo, en los Ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025 se exhibio un fuerte
repunte de los ingresos por concepto de mayores volimenes de venta de salmon.

Por su parte, el EBITDA negativo de 2020 se atribuyd principalmente por el efecto de menores precios
producto de la pandemia, acompafiado de un alza en los costos de ventas y distribucion. Posteriormente,
luego de una fuerte recuperacion en 2021 y 2022 (mayor nivel de resultado bruto a partir de alzas en los
niveles de precio), se exhibieron fuertes contracciones en 2023 que se mantuvieron en 2024, a partir de
caidas en el precio promedio y alzas en los costos ex jaula. No obstante, en los Ultimos doce meses
terminados en septiembre de 2025, el EBITDA presentd un importante repunte por el ajuste a la baja en
los costos de produccién que se origina por una disminuciéon de los costos de cultivo (ex jaula),
principalmente por el menor costo del alimento y a menores costos indirectos unitarios producto de mayor
volumen producido y mejor desempeiio de los centros de cultivo.

"®Whole fish equivalent: es la unidad de medida de la materia prima, correspondiente al peso vivo ayunado y desangrado de los peces.
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Iustracion 4: Ingresos, EBITDA, margen EBITDA segmento acuicola

Segmento pesca
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Los principales productos del negocio pesquero de la compafia son harina y aceite de pescado, Jurel
congelado, merluza y otros de pesca blanca.

La Tabla 2 muestra que Blumar corresponde a un actor relevante en la industria pesquera, con
participaciones significativas en las principales especies de pesca industrial en Chile, como el Jurel de la
zona centro-sur, la Sardina en la zona centro-sur y la Anchoveta en la zona centro-sur.

Tabla 2: Participacion de Blumar en cuota industria
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Jurel I11-X Regidn 23,9%
Sardina Comun V-X Regién 21,3%
Anchoveta V-X Regién 23,5%
Anchoveta Ill-IV Region 47,0%
Sardina Espafola -1V

Region 59,9%
Merluza de Cola V-X Regién 14,5%
Merluza de Cola XI-XII

Region 0,0%
Merluza Comun IV-Paralelo 41°28,6' L.S. 41,6%

Evolucidn ingresos y EBITDA

20,3%
21,3%
23,5%
42,1%

59,9%
25,5%

0,0%
74,2%

20,3%
21,3%
23,5%
42,1%

59,9%
25,5%

0,0%
74,2%

20,8%
21,3%
22,3%
44,1%

59,9%
25,5%

0,0%
70,6%

20,8%
21,3%
22,2%
44,1%

59,9%
29,7%

0,0%
69,3%

20,8%
21,3%
20,0%
44,1%

59,9%
29,7%

0,0%
66,7%

20,8%
21,3%
20,0%
44,1%

59,9%
12,3%

0,0%
66,6%

La llustracién 5 muestra la trayectoria de ingresos y EBITDA del segmento pesca. Se aprecia que los
ingresos presentan un comportamiento al alza que se explica principalmente por incrementos en las ventas
de harina, aceite de pescado, y jurel congelado (mayor nivel de precio promedio de harina y aceite de
pescado y alzas en volumen de jurel congelado). Adicionalmente en 2024, se exhibié una contraccion, a
partir de caidas en las ventas de harina y aceite de pescado y pesca blanca (contracciones en los volumenes
vendidos), y en los Ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025 se presentd un alza en los
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ingresos por mayor volumen de todos los productos, aunque con ajustes de precios relevantes,
especialmente en harina y aceite de pescado.

Por su parte, el EBITDA presenta una mayor estabilidad que el segmento acuicola (medido a través del
coeficiente de variacién), y exhibid crecimientos en 2022 y 2023 (mayor nivel de resultado bruto), aunque
con una contracciéon en 2024 y los Ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025 por concepto
de menor resultado bruto y mayores gastos de administracion.

350 35%

30%

250 . 25%

|
_—
200 20%
150 15%
100 10%
5 1 ik B | -
0 . 0%

2020 2021 2022 2023 2024 2025 UDM

300
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Hustracion 5: Ingresos, EBITDA, margen EBITDA segmento pesca

Sinergias entre segmentos

Como se dijo anteriormente, los segmentos de pesca y acuicola presentan sinergias a través de la
utilizacion de la harina de pescado como insumo en la produccién de salmon. La llustracion 6 muestra la
trayectoria de precios promedio de Blumar del salmén del Atlantico (con una acentuada variabilidad en
este producto), y del resto de los productos ofrecidos por la sociedad.
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Ilustracion 6: Precio de venta promedio trimestral de Blumar por producto

Antecedentes de la industria

Salmonicultura chilena

La produccion mundial de salmdn proviene principalmente de Noruega y Chile, los cuales compiten a
través de salmon de cultivo, y de aquellos paises que aportan salmon silvestre. Las principales especies de
salménidos producidas en Chile son: la trucha, el salmén Coho y el salmén del Atlantico, siendo este Ultimo
el que concentra la mayor parte de la oferta chilena.
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lustracién 7: Produccién mundial de salmones (salmdn del Atldntico, salmén Coho y trucha Arcoiris)

Por su parte, la produccién mundial acuicola ha ido creciendo fuertemente y ganando importancia en
relacion con la captura (esta Ultima se ha mantenido mas bien estable en el tiempo). Cabe mencionar, que
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la captura fluctda por elementos como cambios climaticos. La acuicultura continia aumentando impulsada
por la expansion territorial, mejoras sostenidas en productividad, tecnificacién y manejo’
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Hustracién 8: Producciéon mundial acuicola y captura

Los precios en esta industria son altamente volatiles, siendo especialmente sensibles a los volimenes de
salmén de cultivo cosechados, a las capturas de salmones silvestres y a la situacion econdmica
internacional. Al respecto, en afios anteriores, por ejemplo 2016, debido a la disminucién de la oferta
mundial por el bloom de algas en el caso de Chile y por problemas sanitarios relacionados con el control
del "Sea Lice" en el caso de Noruega, el precio presentd un fuerte incremento, que fue seguido por una
subsecuente alza durante 2017 y una caida en 2018.

Durante 2020 el precio tuvo una fuerte baja que se revierte con fuertes alzas entre 2021 y 2023,
exhibiéndose posteriormente disminuciones (explicadas en lo mas reciente por la implementacién de
aranceles en las exportaciones a Estados Unidos y el incremento en la oferta de Noruega y Chile), aunque
exhibiéndose todavia precios mas elevados en relacion con el comportamiento historico.

" Datos obtenidos de FAO.

12 Segn cifras de prensa internacional, a partir de informacién de Urnerbarry, indice de salmén fresco.
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Iustracion 9: Precio del salmén

Analisis financiero

Evolucién ingresos, flujo operacional y EBITDA

Los ingresos de Blumar exhibieron alzas hasta 2023 debido en parte, por incrementos en el precio
promedio de los productos, sobre todo del salmén (excepto aceite de pescado y pesca blanca en 2021y
jurel congelado en 2022 y 2023) y en el volumen vendido de algunos productos (especialmente jurel
congelado). En 2024 si bien se presentd una contraccion de ventas en todos sus segmentos (excepto jurel
congelado y otros), a partir de menor volumen (menores niveles de cosechas programadas y bloom de
algas ocurrido entre los ultimos dias del afio 2023 y primeros dias del 2024 en centros que se encontraban
con peces préximos a ser cosechados en los primeros meses del aflo 2024), en los Ultimos doce meses
terminados en septiembre de 2025 se exhibié un fuerte repunte en los volimenes de todos los segmentos,
compensado en parte por menor nivel de precios sobre todo de harina y aceite de pescado.

Por su parte, el EBITDA que presento niveles acotados en 2020 por el segmento acuicola, producto de los
menores precios por la pandemia, exhibié incrementos importantes en 2021 y 2022 por mejoras en el
resultado bruto (alzas en los niveles de precio de salmoén y harina y aceite de pescado). No obstante, en
2023 y 2024 el resultado bruto se contrajo, ambos periodos por un desempefio desfavorable en el
segmento acuicola (caidas en el precio promedio y alzas en los costos ex jaula), situacion que tendié a
revertirse en los Ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025.

En consecuencia, el margen EBITDA alcanzd su peak en 2022 con un 20,2%, ubicandose en 13,4% en lo
mas reciente.

El flujo proveniente de actividades operacionales exhibié valores acotados en 2020 y 2021 por menores
resultados del segmento acuicola y mayor pago a proveedores por pago de confirming que mantenia la
compafiia en 2020. Posteriormente, el flujo operacional exhibié alzas importantes en 2022 por mayores
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ventas del segmento pesca y la recuperacion de los precios en el segmento acuicola. Sin embargo, en
2023, se volvié a percibir una caida por menor desempefio en el segmento acuicola, que tendi6 a revertirse
en 2024 (menores desembolso a proveedores de suministros de bienes y servicios), manteniéndose
relativamente estable en los Ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025.
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Hustracion 10: Ingresos, EBITDA, margen EBITDA y flujo operacional
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Evolucion endeudamiento
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El leverage (medido como pasivo total sobre patrimonio), exhibié una baja en 2021 por concepto de
menores pasivos (principalmente en la deuda de largo plazo), junto con fuertes mejoras en los resultados
acumulados ante un desempefio favorable. Durante 2024 se exhibié un leve incremento (por alzas en
pasivos de corto plazo y cuentas por pagar) que tendio a revertirse en 2025, alcanzando las 1,1 veces en

lo mas reciente.

1.2 \

2020

2021 2022 2023 2024

lustracién 11: Leverage (pasivo total sobre patrimonio)
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La relacién deuda financiera sobre EBITDA bajé desde sus maximos de 2020 a partir de la recuperacion del
EBITDA llegando a 2,0 veces en 2022. Sin embargo, en los siguientes dos afios el indicador comenz6 a
aumentar tanto por el deterioro del EBITDA como por incrementos en la deuda financiera, alcanzando un
peak de 3,6 veces 2024, situacion que se revirtio en lo mas reciente con la mejora en el desempefio del
negocio acuicola, lo que permitié reducir el ratio hasta las 3,1 veces. Por su parte, el endeudamiento
medido como deuda financiera sobre Flujo de Caja de Largo Plazo (FCLP'3) exhibe un comportamiento
similar, alcanzando las 3,7 veces en los ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025.
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lustracién 12: Deuda financiera, EBITDA, Flujo de Caja de Largo Plazo
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La llustracion 13 muestra el perfil de vencimientos de Blumar, donde se aprecia que el Flujo de Caja de
Largo Plazo alcanza a cubrir casi en su totalidad el vencimiento de los primeros dos afios. A la fecha, la
compafila ya ha pagado una parte significativa de sus obligaciones financieras de corto plazo,
particularmente las cuotas del crédito sindicado segun su calendario de vencimientos, y ha refinanciado
otra proporcion con plazo hasta diciembre de 2026.

13

El FCLP es un indicador determinado por la clasificadora que representa el flujo de caja que debiera generar el emisor como promedio

en el largo plazo, antes de dividendos e inversiones, dado su comportamiento pasado y su actual estructura de activos. Es mas restrictivo
que el EBITDA y no responde a los resultados de un afio en particular. En adelante, cualquier mencién al FCLP, no considera fair value,
a menos que se explicite lo contrario.
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llustracion 13: Perfil de vencimientos

Evolucion liquidez

Los indicadores de liquidez exhibieron caidas en 2021y 2022 que se explica principalmente por una menor
acumulaciéon de caja y mayor deuda financiera de corto plazo. No obstante, en 2023 se exhibid cierta
recuperacion por una disminucién de los pasivos corrientes debido a la reclasificacion de la deuda en el
largo plazo. En 2024 se presentaron nuevas caidas en los indicadores de liquidez por aumento de los
pasivos corrientes, aunque se mantuvieron estables en septiembre de 2025 (razon corriente de 1,8 veces y
razon acida de 1,5 veces).
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lustracion 14: Liquidez
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Evolucion rentabilidad™

Las rentabilidades han tenido un comportamiento volatil, afectada directamente por las variaciones del
resultado operacional. En 2021 debido a la recuperacién de precios y capturas, los indicadores muestran
una recuperacién importante, alcanzando valores altos en 2022 en términos comparativos, alcanzando
rentabilidades sobre activo, patrimonio y operacional de 7,0%, 14,2% y 15,5%, respectivamente.

Durante 2023, la caida del resultado bruto provocd un deterioro simultdneo de las tres medidas de
rentabilidad. En 2024 y con mayor fuerza en 2025, se aprecia un repunte de la rentabilidad sobre activo y
patrimonio, consistente con la mejora de los resultados (especialmente del segmento acuicola en 2025),
considerando ademas que el 2024 se vio impactado por el registro contable asociado al siniestro de la
planta Entrevientos.

En los ultimos doce meses terminados en septiembre de 2025, las rentabilidades sobre activo y patrimonio
alcanzaron 3,5% y 7,5%, respectivamente, mientras que la operacional fue de 9,2%.
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lustracion 15: Rentabilidades

Acciones

A continuacion, se presenta el comportamiento de las acciones de la compaiiia, en términos de presencia
promedio (cantidad de dias en los que se registran transacciones de una accidon por mas de UF 1.000,
durante los ultimos 180 dias habiles bursatiles), siendo en su observacién mas reciente de 14,0%

4 Rentabilidad activos: ganancia (pérdida) / activos totales promedio, incluye fair value.
Rentabilidad operacional: resultado operacional / (activos corrientes, promedio + propiedades planta y equipo, promedio), no incluye
ajuste por fair value.
Rentabilidad sobre patrimonio = ganancia (pérdida) / patrimonio total promedio, incluye fair value.
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(noviembre de 2025). Cabe mencionar, que la entidad cuenta con market maker (Bice Inversiones

Corredores de Bolsa (jun 2020/ may 2026).
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Ilustracién 16: Presencia promedio

Ratios financieros

Ratios de Liquidez

sept

[25

Odl 25 noV | 25

2020
Razén Circulante (Veces) 2,48 2,30 1,36 2,35 1,93 1,82
Razoén Circ. (s/CxC a Emp. Relac.) (veces) 2,32 2,06 1,20 2,19 1,79 1,63
Razdn Acida (veces) 2,09 1,89 1,07 1,84 1,54 1,48
Rotacién de Inventarios (veces) 3,46 5,25 5,29 5,37 521 4,88
Promedio Dias de Inventarios (dias) 105,46 69,51 68,97 67,99 70,09 74,82
Rotacion de Cuentas por Cobrar (veces) 11,08 12,63 13,40 1398 10,35 12,86
Promedio Dias de Cuentas por Cobrar (dias) 32,95 28,89 27,23 26,11 35,25 28,38
Rotacion de Cuentas por Pagar (veces) 3,23 4,57 3,18 3,65 2,34 3,82
Promedio Dias de Cuentas por Pagar (dias) 112,83 79,87 11494 99,98 15570 95,66
Diferencia de Dias (dias) 79,89 50,97 87,71 73,88 120,45 67,28
Ciclo Econdémico (dias) 26,57 0,16 26,06 13,75 4563 8,84

Ratios de Endeudamiento

Ratios 2020 2021

Endeudamiento (veces) 0,57 0,51 0,50 0,50 0,54 0,52
Pasivo Exigible sobre Patrimonio (veces) 1,33 1,04 0,99 1,01 1,17 1,08
Pasivo Corto Plazo a Largo Plazo (veces) 0,39 0,56 1,95 0,56 0,88 0,96
Periodo Pago de Deuda Financiera (veces) 6,17 -66,37 2,50 2,12 3,53 3,58
EBITDA sobre Deuda Financiera (veces) 0,16 -0,02 0,40 0,47 0,28 0,28
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Porcion Relativa Bancos y Bonos (%) 61,52% 68,50% 58,13% 60,99% 56,16% 58,81%
Deuda Relacionada sobre Pasivos (%) 033% 1,26% 1,85% 1,46% 447% 7,51%
Veces que se gana el Interés (veces) -5,20 4,67 4,93 0,80 0,95 1,89

Ratios de Rentabilidad

Ratios 2020 2021 2022

Margen Bruto (%) 19,97% 1,86% 2503% 24,42% 17,99% 22,33%
Margen Neto (%) H#H#####E 7,82% 9,58%  1,95% 2,74% 4,75%
Rotacién del Activo (%) 50,19% 70,88% 72,35% 72,68% 59,71% 74,28%
Rentabilidad Total del Activo (%) * -6,25% 566% 728% 147% 1,77% 3,61%
Rentabilidad Total del Activo (%) -5,84% 542% 7,04% 143% 1,72% 3,50%
Inversion de Capital (%) 68,74% 64,51% 55,28% 5849% 58,20% 58,11%
Ingresos por Capital de Trabajo (veces) 2,12 2,98 6,11 2,98 2,54 3,59
Rentabilidad Operacional (%) 389% -518% 13,58% 1547% 8,52% 8,60%
Rentabilidad Sobre Patrimonio (%) #####H 11,80% 14,19% 2,86% 3,60% 7,48%
Cto. de Exp. sobre Ing. de Exp. (dep. dsctada.) (%) 93,05% 71,72% 69,24% 77,57% 73,54% 77,49%
Cto. de Exp. sobre Ing. de Exp. (dep. sin dsctar.) (%) 99,60% 76,66% 74,05% 81,52% 77,67% 81,58%
Gtos. Adm. y Vta. sobre Ing. de Exp. (%) 4,22%  4,64% 434% 4,62% 449% 3,90%
ROCE (Return Over Capital Employed) (%) #H####E 19,95% 24,09% 11,72% 15,33% 14,03%
E.B.LT.D.A. a Ingresos (%) 12,79% -1,05% 19,50% 19,96% 13,54% 14,19%

* Activos en Ejecucion Descontados

Otros Ratios

2020

Ctas. X Cob. Emp. Relac. sobre Patrimonio (%) 6,16% 9,76% 12,70% 596% 7,83% 9,96%

Terrenos sobre Pasivos Totales (%) 3,28% 509% 3,85% 10,44% 8,79% 9,38%

Invers. Valor Patrim. Proporcion sobre Activos (%) 3,39%  1,96% 3,19% 424% 291% 3,41%

Capital sobre Patrimonio (%) 83,17% 76,38% 72,07% 71,42% 69,32% 68,11%
1 en éste ha hecho |
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