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FELLER RATE CONFIRMA EN “BBB+" LA CLASIFICACI6N

SOLVENCIA ASIGNADA A LA SOLVENCIA DE BLUMAR.

Jul-21 BBB+ Estables
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ACCIONES - Unica Feller Rate ratifico en “BBB+" la clasificacion de la solvencia y las lineas de bonos de
Jul-21 12 Clase Nivel 3 Blumar S.A., y mantuvo sus acciones en "Primera Clase Nivel 3". Las perspectivas de la

0ct-20 12 Clase Nivel 3 clasificacion son “Estables”.

LINEA BONOS 948, 949 - Linea La ;Iasiﬂca;ién “BBB+" gs'igna‘da a 'Ia solvencia de Blumar refleja un perfil de negocios
“Satisfactorio” y una posicion financiera “Intermedia”.
Jul-21 BBB+ Estables

i La clasificacion en “Primera Clase Nivel 3" para las acciones refleja la combinacion entre
Oct-20 BBB+ Estables 0 ; o .
su posicion de solvencia y factores como la liquidez de los titulos y aspectos de
gobiernos corporativos, de transparencia y de disponibilidad de informacion del emisor.

La compafifa se especializa en el drea de pesca extractiva y en el rubro acuicola, siendo
sus principales productos la harina y el aceite de pescado, el jurel congelado, la merluza
y la produccion de salmoén atlantico.

Los resultados de Blumar reflejan la exposicion de la compafifa a los precios de sus
principales productos e insumos, ademas de a las condiciones climaticas v fitosanitarias,
que determinan el nivel de produccion. A ello se suma la disponibilidad del recurso
marino, destacando el soporte entregado por la pesca extractiva (que le ha permitido
mantener margenes positivos desde sus inicios) y la mayor estabilidad que ha
presentado la industria del salmon en los ultimos afios.

En el dltimo periodo analizado los resultados de Blumar estuvieron particularmente
afectados por el avance del brote COVID-19 y su impacto sobre los principales mercados
de exportacion de la compafifa. De esta forma, pese a que los ingresos consolidados
aumentaron en 14,6% a marzo de 2021, la generacion de Ebitda ajustado alcanzé
US$ 10,3 millones, registrando una disminucion de un 41,6%, donde, a igual fecha, los
precios del salmdn se mantenian presionados como consecuencia de la pandemia.

Al cierre de marzo 2021, los menores resultados se sumaron al incremento de la deuda
financiera, explicado fundamentalmente por el plan de inversiones y las mayores
necesidades de capital de trabajo, lo que implicd un importante deterioro de los
indicadores crediticios. En particular, se alcanzd una relacion de deuda financiera neta
sobre Ebitda ajustado y de Ebitda ajustado sobre gastos financieros de -796,0 veces y de
0,0 veces, respectivamente.

Cabe destacar que, con fecha 22 de diciembre de 2020, la sociedad firmo la
reprogramacion de sus pasivos financieros y el otorgamiento de un nuevo
financiamiento por un monto conjunto total de hasta US$ 300 millones en dos tramos.
Lo anterior se suma a un aumento de capital por US$ 40,2 millones, informado en
diciembre de 2020, destinado a fortalecer la posicion de liquidez de la entidad, lo cual
era parte de las condiciones para la aprobacion del nuevo financiamiento.

Asf, al primer trimestre de 2021, Blumar contaba con una liquidez “Satisfactoria”. Ello
considera un nivel de caja y equivalentes por US$ 56,4 millones y una generacion de
flujos de la operacion (FCNOA) que, considerando 12 meses, alcanzo valores de US$ 23,4
millones, en comparacion con vencimientos de deuda financiera en el corto plazo por
cerca de US$ 17,2 millones, los que estan asociados, en parte, a capital de trabajo.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las perspectivas consideran un escenario de precios mas favorables respecto de 2020,
vinculado a una recuperacion en los mercados y una mayor demanda por este insumo.
Ello, en conjunto con un mayor nivel de endeudamiento respecto a periodos anteriores,
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redundara en indicadores de cobertura debilitados en el corto y mediano plazo.

Adicionalmente, las perspectivas toman en cuenta menores presiones en el corto plazo,
asociadas con el plan de refinanciamiento y al aumento de capital realizado. También
incorporan los buenos fundamentos que mantiene en el largo plazo la demanda por los
principales productos de Blumar.

ESCENARIO DE ALZA: Se podria dar en el caso de una disminucion en su nivel de
endeudamiento hacia rangos evidenciados en afos anteriores.

ESCENARIO DE BAJA: Se considera poco probable en el mediano plazo, pero podria
darse ante un deterioro estructural adicional de sus indicadores.
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