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Objetivos

Objetivo general

Esta politica tiene como objetivo definir el marco de actuacion general de para identificar, medir y
gestionar las distintas exposiciones al riesgo financiero originado por la variabilidad del tipo de
cambio (riesgo cambiario) a partir de la ejecucion de las actividades comerciales de Copeval. Este
marco de actuacion considera las preferencias sobre niveles de aceptacion de incertidumbre

financiera (apetito o tolerancia) de la Compafiia y de las caracteristicas de los ciclos de negocios.

Obijetivos especificos

La adopcion de la presente Politica supone el logro de los siguientes objetivos especificos:

1. Minimizar efectos desfavorables sobre el margen operacional por variaciones de tipo de cambio
relevante a los ciclos de negocio, principalmente la relacion peso chileno (CLP) respecto al délar
estadounidense (USD)

2. Minimizar las variaciones de la cuenta de diferencia de cambio.

Para el logro de estos objetivos se definen estrategias de gestion considerando criterios de eficiencia,
evaluando constantemente el equilibrio entre el beneficio de la reduccion de la exposicidn al riesgo

cambiario y el costo tanto monetario como operativo de su implementacion.

Roles y Responsabilidades

Los roles y responsabilidades de los organismos involucrados en la toma de decisiones vy

cumplimiento de esta politica, son:

Comité de finanzas
= Revisar, aprobar y dirigir las estrategias de gestion de riesgo cambiario
delimitando los tipos y niveles de riesgo dispuestos a asumir.
=  Controlar y hacer seguimiento de los resultados por la aplicacion de la presente
politica.
= Informarse sobre el comportamiento de las principales variables financieras que

impactan a la compafiia en el tiempo y sus posibles consecuencias.




Comprender los mecanismos de transmision del riesgo cambiario a los ciclos de
negocio.
Evaluar y autorizar las decisiones asociadas a la adopcién de estrategias de
cobertura tomadas por la Gerencia de Finanzas.
Definir la estrategia a utilizar para cubrir el descalce de flujos de efectivo de la
compafiia. Especificamente debera:
= Definir qué porcidn de la exposicidn total se va a cubrir.
= Definir el horizonte de tiempo de la cobertura de flujos.
= Definir los instrumentos derivados a utilizar
= Aprobar el uso de nuevos instrumentos en estrategias vigentes
= Definir las instituciones financieras con las cuales se puede
operar.
= Definir los niveles minimos en los cuales ejecutar la cobertura
de flujos.
Conocer el impacto contable y financiero de las estrategias de cobertura
definidas.
Conocer y monitorear el impacto contable y financiero que pueden tener las
variaciones en los distintos factores de riesgo bajo la ejecucion de la estrategia

definida.

Gerencia de Finanzas

Implementar y monitorear las medidas adoptadas por el Comité de Finanzas,
ejecutando los distintos instrumentos disponibles para el cumplimiento de los
objetivos plasmados en la presente politica.

Proponer cualquier modificacidon o mejora a las directrices mencionadas con el
Unico objetivo de gestionar de mejor forma el riesgo cambiario.

Revisar sistemdaticamente los riesgos de la compafiia e informar al directorio de
posibles cambios en ellos.

Informar al Directorio sobre la evolucién de la exposicién al riesgo cambiario
Establecer un esquema de reporteria de gestién de riesgo cambiario segun

estrategias vigentes.




Identificacion de exposiciones

A continuacion, se lista los ciclos de operacién de la Compafiia por la linea de negocio y los factores

que originan la exposicidn transaccional (o econdmica) y contable para cada uno de ellos:

* Tipo I. Ciclo Operacional Agroguimicos (Compra USD — Venta USD)

* Tipo Il. Ciclo Operacional Agroguimicos — Consignacién (Venta USD — Compra USD)
* Tipo lll. Ciclo Operacional Venta Anticipada Fertilizantes (Venta CLP — Compra USD)
* Tipo IV. Ciclo Operacional Importaciones (Compra USD — Venta CLP)

* Tipo V. Ciclo Operacional Rebate

La descripcion y esquema representativos de estos ciclos estd contenida en el Anexo de esta Politica.

Estrategias de Cobertura

Sobre la base de la identificacion de exposiciones es posible identificar dos segmentos para los cuales

de adoptaran dos estrategias diferenciadas.

En la adopcidn de estas estrategias se consideran tanto los instrumentos permitidos, como los limites

de exposicion fijados en la presente Politica.
En particular, se definen dos tipos de estrategia:

e Cobertura de balance: Corresponde al descalce del Balance generado por las cuentas por
pagar y cobrar en moneda extranjera.
e Cobertura de flujos futuros: Aquellos flujos que son esperados pero que todavia no han sido

registrados en los libros o que no generan descalce hasta su vencimiento.

Para ambos tipos de estrategia la Compafiia podra aplicar contabilidad de coberturas si cumple con

los requisitos establecidos en la Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF9).

En tanto, nuevas estrategias deben ser evaluadas y aprobadas por el Comité Financiero.




Instrumentos derivados autorizados

Para cubrir el descalce de flujos del riesgo de tipo de cambio al que la Compaiiia estd expuesta,

existen diversos contratos derivados que pueden ser utilizados. A continuacion, se detallan los

instrumentos mas utilizados en el mercado, los cuales Copeval podra utilizar en caso de ser necesario

con el Unico objetivo de mitigar riesgos de tipo de cambio.

1.

2.

3.

Forwards: Son instrumentos que fijan el tipo de cambio u otra variable de riesgo relevante, sobre
un montoy plazo determinado. Es un contrato liquido para el tipo de cambio y la inflacion en el
mercado, con plazos inferiores a dos afios.

Dentro de la estrategia de la Compafiia se considera también la utilizacién de estos instrumentos
con vencimiento del tipo asiatico, es decir, basado en el promedio de los precios en una ventana

de tiempo definida.

Opciones: Son instrumentos que permiten cubrir riesgos sobre el precio o el nivel de una variable
de riesgo. Se traspasa el riesgo de pérdida sobre un cierto nivel, pero no asi el de ganancia,
permitiendo beneficiarse de un movimiento de la variable riesgosa a favor del cliente. Para
comprar una opcion, se debe desembolsar una prima. Las opciones sobre tipo de cambio son
liquidas hasta un afio, no asi las opciones de tasas. Como instrumento de cobertura, la Compafiia

solo debe tener una posicidn neta larga sobre opciones.

El uso de esta clase de instrumento derivado considera solo la compra del derecho de vender el

activo subyacente. Esto es, opciones de venta (o put) cuyo ejercicio es facultad de Copeval.

Dentro de la estrategia de la Compafiia se considera también la utilizacién de estos instrumentos
con vencimiento del tipo asiatico, es decir, basado en el promedio de los precios en una ventana

de tiempo definida.

Swaps: Son instrumentos que permiten fijar el tipo de cambio y/o tasa de interés de una deuda
en moneda distinta a la funcional o en tasa variable. Es un contrato liquido para el tipo de cambio

y lainflacion en el mercado, con plazos hasta 20 afios.




En el contexto de gestién de riesgo cambiario, Copeval puede utilizar este tipo de contratos para
la redenominacion de partidas en moneda extranjera, originados por operaciones de

financiamiento o sucesiones de flujos de desembolsos por pago de servicios de terceros.
Limites de exposicidon

Monto de exposicion de flujo

Implementacion Inicial

El monto de exposicion de flujo (ventas esperadas) se debera cubrir cumpliendo 2 criterios; margen

y porcentaje de cobertura. Si el margen en pesos respecto al inventario a cubrir es:

e Mayor al 3%, se cubrirad el 100% de la exposicién.

Entre 3% vy 1%, se cubrird al menos el 85% de la exposicion y el 15% adicional a discrecion de

la Administracion.

e Entre 1%y -1%, se cubrird al menos el 70% de la exposicion y el 30% adicional a discrecién
de la Administracion.

e Entre-1%y -3%, se cubrird al menos el 50% de la exposicion y el 50% adicional a discrecién
de la Administracion.

e Bajo el -3%, se cubrira el 20% de la exposicién y la Administracion no podra cubrir el 80%

adicional a discrecidn, sino que deberd presentar una recomendacion al comité financiero,

la que puede ser aprobada o rechazada.

Continuidad Operativa Cobertura de Flujo

Siempre que el porcentaje de cobertura sobre la exposicion sea menor al 75%, la Compafiia debera

cubrir dicha exposicion con alguno de los instrumentos derivados permitidos en esta Politica.

Cuando el porcentaje de cobertura sea mayor al 75%, la Administracion puede decidir hasta que nivel

cubrir.




Exposicidn de balance [Cuentas por cobrar y cuentas por pagar comerciales] mayor a 1,5MM USD o

500M EUR

Siempre que el monto de exposicidn en el balance considerando cuentas por cobrar y cuentas por
pagar comerciales supere los 1,5 MM USD, la Compafiia deberd cubrir dicha exposicion con alguno

de los instrumentos derivados permitidos en esta Politica.

Exposicidn de balance [Cuentas por cobrar y cuentas por pagar comerciales] menor a 1,5MM USD o

500M EUR

Cuando el monto de exposicion en el balance considerando cuentas por cobrar y cuentas por pagar
comerciales sea menor a los 1,5 MM USD, la Compafiia deberd evaluar si es conveniente tomar una
cobertura o no. Esta decision deberd estar basada en métricas de sensibilidad de variacién del saldo
neto entre posiciones activas y pasivas, identificando un nivel de tipo de cambio representativo del
grupo de partidas que conforman la exposicién con el tipo de cambio y el diferencial existente

respecto al nivel de tipo de cambio de mercado.

Exposicidon de pasivos financieros

La administracién puede decidir a discrecionalidad que operaciones de pasivos financieros cubrir con

cargo a esta Politica.

Presupuesto para primas de opciones

La Compaiiia podrd utilizar instrumentos de cobertura del tipo opciones segln lo contemplado en
esta Politica. Dichos instrumentos consideran el pago de una prima, por lo que anualmente el
Directorio estimara un presupuesto y la Compafiia podra utilizar instrumentos de este tipo mientras

el gasto en primas no supere el monto presupuestado.

Medicion del cumplimiento de la estrategia

La medicion de los resultados econdmicos de las estrategias de cobertura aplicadas por la Compafiia
dard lugar a un esquema de reporteria que aborde el desempefio de las estrategias vigentes,

considerando, al menos, las siguientes métricas.




Cobertura de flujos futuros

Para evaluar las coberturas de este tipo se considerara: i) la estabilidad del margen operacional (en
base porcentual) y/o i) la dispersion del margen operacional (en base porcentual) respecto al margen

operacional objetivo.

Cobertura de balance

Para evaluar las coberturas de este tipo se considerara: i) existencia de cobertura de saldos mayores
1,5 MM USD; v i) cumplimiento de limites de sensibilidad de la cuenta diferencia de cambio mensual

ante la variacion del tipo de cambio de representacion contable de cada cierre de mes.

Control del cumplimiento de la estrategia

Auditoria Interna, monitoreo mensual del cumplimiento de los limites de exposicion descritos en la

politica.

Auditoria Externa, test de efectividad retrospectivo y prospectivo, acompafiado de la ficha de
asignacién de cada contrato vigente para los cortes trimestrales de publicacién de estados

financieros.

Las métricas sefialadas seran evaluadas, al menos, trimestralmente y considerando periodos anuales

(YOY?!) y acumulados a la fecha de evaluacion (YTD?).

! Year-over-Year. Referido al periodo que inicia los doces meses anteriores a la fecha de evaluacion

2 Year-To-Date. Referido al periodo que inicia el primer dia del afio (1 de enero) hasta la fecha de evaluacion
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Anexo: Descripcidn y representacion de exposiciones

Tipo I. Ciclo Operacional Agroguimicos
El ciclo de negocios de los agroquimicos se caracteriza por la compra de productos en délares (USD)
y su posterior venta en esta misma moneda. Dado esto la compafiia estd expuesta tanto en los

ingresos como los egresos.

Este ciclo tiene distintas modalidades que se pueden aplicar en la compra cémo por ejemplo Orden
de Compra (OC), Consignacién o compra anticipada. La venta también tiene distintas modalidades
como venta normal o venta anticipada entre otras. Si bien existen distintas alternativas tanto para la
compra como para la venta el perfil de riesgo es similar en las distintas modalidades y cambian
principalmente las fechas de los eventos. Dado esto se ha utilizado el caso base para representar las

distintas modalidades, el cual se refleja a continuacion.

+ Sereciben productos

= Factura USD (se factura CLP y
se reajusta mediante nota
debito/crédito a TC de fecha

d
© Poec) Cobre USD (CLP
T+0 T+95 4 Meses bodega T+ 125 equivalente)
| — I
[ || |
* Se hace una OC. T+5 Pago USD (CLP + Serealiza venta
tcom:ra nacional) equivalente) * Factura USD (se factura CLPy T+215/305

se regjusta mediante nota
debito/crédito a TC de fecha
de pago)

B =

Riesgo Contable

Existe exposicién contable en el lado del activo y del pasivo. En el lado del pasivo se presenta desde
que se recibe la factura de compra hasta que se paga, mientras que en el activo existe desde que se

emite la factura de venta hasta el vencimiento de esta.

El esquema a continuacién representa la exposicién transaccional y contable del ciclo de los

agroquimicos.
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= Sereciben productos

= Factura USD (se factura CLP y
se reajusta mediante nota
debito/crédito a TC de fecha

de pago
T+0 pago)

Cobro USD (CLP
equivalente)

{compra nacional) equivalente)

L _,'j A
Activo | | | / i/ / / ;” f'fl
- — -
e T VIR U . O V) VI N
» Se hace una OC. T+ Pago USD (CLP * Serealiza venta

de pago)
T+95 T+328—7 7 ,
0 Y
a///// /
| | pt———— ] V/////
Descalce — - -

* Factura USD (se factura CLP y
se reajusta mediante nota
debito/crédito a TC de fecha

T+215/305

| (\1\ R RRR L
T)\%\ \ NN \ \

:

Descalce = Costo

T+215/305

Descalce = Ingresos

Riesgo Econdmico

El riesgo econdmico esta presente por el lado de los ingresos desde que se pone la orden de compra

al proveedor hasta que se recibe el pago de la venta, mientras que en los egresos existe desde la

orden de compra hasta el pago de la factura de compra. Esto genera que la exposicién neta sea por

el margen hasta el pago al proveedor y posteriormente por el precio de venta hasta el cobro de esta.

El esquema a continuacion representa la exposicién econdmica neta

anterior.

para el caso del ejemplo

 Sereciben productos

= Factura USD (se factura CLP y
se reajusta mediante nota
debito/crédito a TC de fecha

(compra nacional) equivalente)

— S
/l/ /f / | " B B A /
Descalcet AV AVA Vi

de pago) Cobro USD (CLP
T+0 equivalente)
I/ / / 7/ 7/ / /
L d &t // /
' /NS S/ /
Activo |/ / /] / [ 1 f /
Pasivo |‘\ \ O\ |‘\ N\ b . W A
v\ L . O O W N\
\ \ “L \ ’A\ \ \ \b \-\ \ \1
« Se hace una OC. T+5 Pago USD (CLP

* Serealiza venta

Factura USD (se factura CLP y
se reajusta mediante nota
debito/crédito a TC de fecha
de pago)

Descalce = Ingresos
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Tipo Il. Ciclo Operacional Agroquimicos — Liquidacién de Consignacion

El ciclo de negocios de los agroquimicos esta expuesto también en el proceso de liquidacién de
consignacion en que se venden productos sin existencia en balance. En este ciclo se realizan ventas
en USD durante un periodo de tiempo vy se liquidan todas las ventas al fin del periodo utilizando el
tipo de cambio del dia en que se realiza cada venta. Posterior a la liquidacién, el proveedor factura

todo los vendido durante el periodo en USD utilizando el tipo de cambio de emision.

Dado a que el precio de venta queda fijo en CLP a medida que se van realizando, la compafiia solo
gueda expuesta en los egresos, desde el momento en que ingresa la venta hasta que el proveedor

factura a CLP equivalente.

El ciclo se detalla a continuacion:

* Se facturan en CLP
ventas acumuladas.

T+0 T+30 T+35
l ] * Proveedor factura a
CLP equivalente.

I

Entre T+0 y T+30 se realizan ventas en
USD (al TC del dia de vents) de
productos entregados en consignacion,
sin existencia en balance.

p
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Riesgo Econdmico

El riesgo econdmico existe desde el momento que van ingresando las ventas hasta el momento en

gue el proveedor factura en USD utilizando el tipo de cambio de la fecha de emision.

La siguiente figura grafica la exposicién econdmica.

* 5e facturan en CLP
ventas acumuladas.

1+0 T+30 T+35
Ingresosl I |
L TS T T * SRR ' LU \ f Vv 4\ L, b \ \ A\
Egresosl L T Y N YR W TR YO W R Y W W | O W W
AV A "‘ \ ". \ \ \L A\ \. A\ \
. W T b G AN\
1 \ ) " ¢ Provesdor factura a
l CLP squivalents.
Entre T+0 y T+30 se realizan ventas en
USD (al TC del dia de venta) de
productos entregados en consignacion,
sin existencia en balance.
T+0 T+30 T+35
Descalce | — I | >

A TR B L U O Y. W T W, T P Y O VI | \ v\
JRL R G TR VL R 0 [, O O T

Tipo lll. Ciclo Operacional Venta Anticipada Fertilizantes

El ciclo de negocios de ventas anticipadas de fertilizantes se caracteriza por la venta en pesos chilenos
(CLP) y la posterior compra de productos en délares (USD) y en pesos chilenos (CLP). Dado esto la

compafiia estd expuesta solo en los egresos por compras en délares (USD).

El ciclo se detalla a continuacion:

13




T+0

T+350

T+105/195

Se factura venta
anticipada en
CLP

Se hace una OC.
(compra
internacional)

-

&

Se recibe factura en
B

Se reciben productos.
Se recibe BfL

Se registra inventario a
TC de la fecha.

Pago a proveedor
uso

Riesgo Contable

Existe exposicién contable en el lado del pasivo desde que se recibe la factura de compra hasta que

se paga.

La siguiente ilustracion grafica la exposicion contable del ciclo de ventas anticipadas de Fertilizantes.

T+0

Ingresos |

T+105/195

Egresos

+ Sefactura venta

. 3
\ \
\ \ q\.l

+ P2 gcu‘a proveedor

* Facturs USD ush
anticipada en + Sereciben productos.
CLP. + Serscibe B/L
* 5ehace una OC. * Seregistra inventaric a
(compra TC de la fecha.
internacional)
T+0 T+30 T+ 105/195
Descalce | | w 3\ %\ — | *
| I\ X X \ NN\ \ I\'
AL T W Y >4
. ST

N

Descalce = Costo
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Riesgo Econdmico

El riesgo econdmico esta presente desde la orden de compra al proveedor hasta el pago de la factura

de compra.

La siguiente figura grafica la exposicién econdmica.

T+0

Ingresos

T+105/195

Egresos

\

« 5efactura venta
anticipada en
CLP.

* Sehace una OC.
(compra

. PAago.a proveedor
* Factura USD uso

+ Sereciben productos.

+ Serecibe B/L

* Seregistra inventario a

TC de la fecha
internacional)
T+30 T+ 105/195
Descalce _.__ — >
< ALRRRRER
\ \

Descalce = Costo

Tipo IV. Ciclo Operacional Importaciones

El ciclo de negocios de las importaciones se caracteriza por la compra de productos en ddlares (USD)
y su posterior venta en pesos. Dado esto la compafiia esta expuesta en los egresos, ya que el flujo a

pagar en pesos se conocera solamente al momento del pago.

El ciclo se detalla a continuacion:
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* Embarque
* Se registra factura CLP . Se realiza
T+0  equivalente T+60 T+105/195 venta en CLP T+ 270/360
. + 5 ib duct .
Gat HEea tifE T+15 & reciben productos Pago proveedor Ts180 Cobro CLP
CC. (compra = Seregistra inventario Usp
internacional)
\ )
L 4 Meses promedio bodega
=)

Riesgo Contable

Existe exposicién contable en el lado del pasivo desde que se recibe la factura de compra hasta que

se paga.

La siguiente ilustracion grafica la exposicion contable del ciclo de las importaciones.

* Se realiza
T+0 *+ Embarque T+60 T+105/195 venta en CLP T+270/360
* Se registra factura CLP
equivalente
Activo | | | | |
—— | | \\ \\ «: \ \,ﬁ\ !\ a\“ \_" \ \\ \ \ \‘ \ﬁ\ ¥ | |
LU U U W | b T T T . A
P = 5 ib duct .
Se hace una OC._ UsD T+15 e reciben productos Pago proveedor T+180 Cobro CLP
(compra internacional) * Seregistra inventario UsD

\ \ V. T ¢
SRV O U T
\ O \ S L
U U W

Descalce |

-

Descalce = Costo

Riesgo Econdmico

El riesgo econdmico estd presente durante todo el ciclo, por el lado de los ingresos existe desde que
se pone la orden de compra de los productos al proveedor hasta que se recibe el pago de la venta,

por el lado de los egresos existe desde la orden de compra al proveedor hasta el pago de la factura
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de compra. Esto genera que la exposicion neta sea por el margen hasta el pago al proveedor y

posteriormente por el precio de venta hasta el cobro de esta.

La siguiente figura grafica la exposicién econdmica neta para el caso del ejemplo anterior.

= Se realiza
T+0 * Embarque T+60 T+105/195 venta en CLP T +270/360
+ Se registra factura CLP
__———equivalente
- =y
g N
\ngresog’\l/ //L/l | | |
s T \ T W . T -
Egresos | NV | VN0 W W, V. | | |
"R AR LR T . . T
+ S& hace una OC] T+15 = e rec@ben productos + Pago proveedor T+180 Cobra CLP
(compra * Seregistrainventario uUsD
internacional)

Traspaso TC a precio

Desca\cel | e ‘|> X

%I

Descalce = Costo

Tipo V. Ciclo Operacional Rebate

Los Rebate corresponden a devoluciones que se hacen por alcanzar ciertos montos pactados con el
proveedor, esta devolucion se realiza en ddlares, por lo que Copeval queda expuesta al monto en

pesos a recibir por este concepto.

El ciclo se detalla a continuacion:

Facturacion rebats

MO M1 m2 ] M4 ME ME M7 M2 1] MO ML M2 M1z p14 MI1E

Utilizazidn rebate

A medids gue 52 van realizando compras 2 los provesdorss se va devengands bz provizidn del rebate correspondients, &l cusl e
factura trimestral o snusiments dependisndo def provesdor.

s

N

2
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Riesgo Contable

Una vez facturado el Rebate este queda como un activo en la contabilidad y generara diferencia de

cambio hasta ser utilizado para rebajar una factura.

La siguiente ilustracion grafica la exposicion contable del rebate.

ol D101 Folend 0o

=4 L1 11 1 1 1|

L] M1 M2 3 M4 hAS ME M7 ME ]

M10
Al z2r provisionas no generaran diferencia de cambic, pues s reversan al entrar &l rebata. Una vez facturado & rebate genarara diferencia de
cambic hasta ser utilizado pars pagar al provesdor.

M1 MiZ M3 ni4 K1E

Riesgo Econdmico

A medida que Copeval va cumpliendo las metas acordadas ird aumentando el monto en USD a recibir

por Rebate, dado esto la exposicion econdmica sera la siguiente:

Activo

Pasivol
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