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“Vive un nuevo despertar con la vision de
llegar cada vez mas lejos.
Proyéctate y emprende un nuevo desafio.”
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“Cada latido del corazon es un
impulso que invita-a reflexionar
sobre nuestro futuro. Son suerios
- que emoaonan y que nos mot/van
“aimaginar.” .~




La SUSTENTABILIDAD se basa en el reconocimiento de los

LIMITES y potencialidades de la NATURALEZA. Por eso nos

desafiamos a vivir en un mundo que se comprometa con la
calidad de vida de las personas.

Vivir en un MEDIOAMBIENTE LIMPIO no es un privilegio, es
un DERECHO y velamos para que sea una realidad. Hacernos
RESPONSABLES de los procesos productivos, es parte de
NUESTRO COMPROMISO.

La IMAGINACION es mas importante que el
CONOCIMIENTO, de eso estamos seqguros. Por eso cuidamos
que se respire en todos nuestros productos. LO IMAGINAS,
NOSOTROS LO HACEMOS.

La INNOVACION no es una diferencia, es nuestra
RESPONSABILIDAD. Responsabilidad que se respira en
todos NUESTROS PROCESOS, tanto TECNOLOGICOS como
HUMANOS.

La TRANSPARENCIA es uno de los ejes mas relevantes para
INVERMAR. Es la naturaleza de lo que somos y la vivimos
como parte de nuestro ADN. La TRANSPARENCIA se
RESPIRA, se IMAGINA y se VIVE.



01| Carta del Presidente del

Directorio

“En el 2014, la empresa ha cumplido decididamente en la N

construccion de los cuatro pilares indicados el 2013 por
nuestro directorio, mostrando una vez mas, su pro actividad,

para enfrentar las crisis”.




Sefiores Accionistas y Gente Invermar:

Con Alegria por Chiley sus empresas de la cadena alimenticia, debido a que
cumplieron con la meta propuesta el afio 2006, que consideraba alrededor
de US$18.000 millones en exportaciones, hoy en el 2014 estamos a punto
de superar esa cifra. Ademas con gran orgullo debo comentarles que, con los
niveles de exportacion de salmdn, nuestro sector contribuy6 con US$4.361
millones, al total de lo exportado el afio 2014.

Con satisfaccién también porque el grupo controlador de Invermar no
interpuso sus intereses a los de la empresa, como fue el compromiso hace
25 afios, cuando se iniciaba la industria acuicola. En nuestros c6digos “Los
pioneros que caen, no se cuentan, solo se honran”, agradezco el paso de las
doce embarcaciones frente nuestro.

Seguiremos en la acuicultura, frente al mar, todos volveremos a ser poetas.

Por tercera vez, he caido y me he levantado, pero Churchill nos ensefié que
en lavida hay que pararse al menos siete veces para ser llamado hombre.

En cuanto a los resultados de la compafifa, las ventas consolidadas fueron
de MUS$99.538, lo que representa una disminucion de 26% respecto de las
ventas del afio 2013, con un EBITDA sin valor razonable de MUS$5.638 y que
generaron pérdidas por MUS$14.021.

Este menor nivel de facturacion responde al menor nivel de cosecha WFE de
14.820 toneladas en comparacidn a las 22.118 toneladas del afio anterior.

En el 2014, la empresa ha cumplido decididamente en la construccién de los
cuatro pilares indicados el 2013 por nuestro directorio, mostrando una vez
mas, su pro actividad, para enfrentar las crisis.

Primero, ha mantenido en excelentes condiciones la infraestructura de Gltima
generacion de la Compafifa. Hoy dfa esta lista para asumir las 35.000 toneladas
y estdn seleccionados los proximos tres centros de mar que se requieren para
crecer. En el caso de Ostimar, continda con una infraestructura y concesiones
para producir 520 toneladas anuales.

Segundo pilar, al disminuir los castos se hizo con respeto a todo el personal.
Al 31 de diciembre del 2014 los gastos de administracién consolidados
alcanzaron los MUS$5.142, inferior en un 19% respecto al mismo perfodo
del afio anterior. Esta disminucion es fruto del esfuerzo de la administracion
por racionalizar a estructura y generar ahorros en linea con el volumen de
operacion. Es asi como el rubro de remuneraciones disminuyd en un 8%
respecto del 2013. En términos de relacion Gastos de Administracién / Ventas,
al 31 de diciembre de 2014 dicha relacion fue de 5,1% en comparacion con
un 4,5% del mismo perfodo del 2013.
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Los costos de distribucién consolidados alcanzaron los MUS$2.316, inferior en
un 27% respecto al mismo periodo del afio anterior y explicado principalmente
por menores gastos de exportacion y frigorfficos externos, debido al menor
volumen de venta de la compafifa. En linea con nuestra cultura y politica de
contar con grandes estandares de calidad, garantizando niveles de sanidad,
inocuidad, trazabilidad, implementacion de buenas practicas, tanto productivas
como laborales, cuidando el medio ambiente y el bienestar animal, en el afio
2014, 1a compafifa renovo la certificacion GLOBAL G.A.P. para la acuicultura
en su nueva version 4.0, respecto del 100% de los centros de produccién,
tanto en agua dulce como mar y la planta procesos. Con esta certificacion,
Invermar se convirtid en una de las primeras compafifas de acuicultura a nivel
latinoamericano que ha alcanzado la certificacion en toda su cadena productiva.
Estar certificados bajo el estandar GLOBAL G.A.P. permite generar confianza en
los consumidores asegurando la inocuidad alimentaria del producto, reduciendo
el uso de insumos quimicos, minimizando los impactos ambientales de las
actividades, proporcionando gufas para el bienestar animal y manteniendo
un proceder responsable en materia de salud y seguridad en los trabajadores.

El tercer pilar, hemos mantenido el flujo de caja controlado todos los dias. No
obstante lo anterior, la compafifa debi¢ adecuar sus compromisos bancarios
a sus posibilidades de pago, para esto contratamos una asesorfa financiera
para buscar formulas para fortalecer su posicion financiera. Luego de un
largo proceso, este termind con éxito mediante la venta de las acciones del
controlador, con una OPA que se declard exitosa el dia 30 de marzo de 2015,
a la que concurrieron el 79,86% de las acciones.

La empresa Alimentos Marinos S.A. Alimar, chilena y de experiencia en el
sector pesca, logré un acuerdo con la banca en marzo de 2015, para pagar
anticipadamente a los bancos acreedores de Invermar, la suma de MUS$62.400,
los cuales acordaron condonar el saldo remanente de la deuda. Invermar,
(on esta operacién, vuelve a tener viento de cola.

El cuarto pilar, hemos tomado las medidas para aprovechar las oportunidades
que esta misma crisis genera. Con la infraestructura de primer nivel que
posee la compafifa, hemos tomado las medidas de contar con 1,5 millones
smolts adicionales al presupuesto, para potenciar el crecimiento del 2016y en
Ostimar, contar con las semillas de ostiones con posibilidades de incorporar
al programayy que permitan crecer hasta las 300 toneladas de valor agregado.

Quiero hacer un especial reconocimiento por el apoyo que ha dado la
banca, a nuestros proveedores, a los accionistas, asf como al directorio por
su actitud proactiva y su aporte en hacer respetar de manera irrestricta las
bases medioambientales.

(rear una empresa y sus negocios a partir de los cambios sociales y tecnoldgicos
de hoy, es un desafio mayor, Invermar en el afio 2014, hace suya esta vision
y actla en consecuendia.

Gracias a Alberto Montanari Mazzarelli, Vicepresidente Ejecutivo de la
compafifa, mi hermano, por tantos afios juntos, un hombre relevante en la
aventura acuicola chilena.

Quisiera agradecer a toda la gente de Invermar, por su compromiso con la
empresay en especial a nuestras dirigentes sindicales, que como herederas de
Soledad Montalva, nuestra heroina, que nos ensefié que la palabra RESPETO
y COMPROMISO se escriben con Maydscula.

“El conocimiento abre las puertas del futuro.
El futuro es ahora y estd en Chile”.

Presidente




“Crear una empresa y sus negocios a partir de los cambios

sociales y tecnolégicos de hoy, es un desafio mayor, Invermar

en el aflo 2014, hace suya esta vision y actla en consecuencia”.




Estructura Organizacional

2.1 Administracion

La administracidn de la sociedad corresponde a un Directorio compuesto por 7 miembros elegidos en Junta de Accionistas. Los Directores duran un periodo de
tres afios en sus funciones, pudiendo ser reelegidos. El Directorio designa un Gerente General, el cual estd premunido de todas las facultades y obligaciones
propias de un factor de comercio y de aquellas otras que contempla la ley y le confiera expresamente el Directorio.

Directorio

Director de

Sul

Gerente Comercial Gerentt;’éﬂlr;lri]r;igséracién Gerente Farming Gerente de Planta pem LOQRIEIE RN

Administracion Sub Gerencia

Gerencia Aguamar
T y Administracion RRHH

Operaciones Produccién

Ventas y Contabilidad

Sub Gerencia Logistica

y Adquisiciones Calidad

Tesorerfa

Bienestar

Sub Gerencia

Planificacion

Agua Dulce Desarrollo Organizacional

Sub Gerencia Técnica Informatica

Jidi

Prevencion de Riesgos

Seguridad

Mantencion

Contral
Administrativo

2.2 Directorio y Principales Ejecutivos

» Directorio

Con fecha 24 de abril de 2014 se celebrd la Junta Ordinaria de Accionistas de Invermar S.A., en la cual se eligid el Directorio de la sociedad, el cual quedd

§ integrado de la siguiente manera:
23
8 = Presidente Mario Montanari M. Economista 4.103.482-3
™ g Vicepresidente Alberto Montanari M. Ingeniero Comercial 6.979.758-K
- Gonzalo Inzunza F. Abogado 5.715.391-1
5 Antonio Schneider Ch. Economista 6.027.199-2
""""""""" Directores Marisol Montanari V. Ingeniero Comercial 9.982.568-5
Stefano Montanari V. Ingeniero Comercial 15.644.036-1

Jorge Andrés Le Blanc M. Ingeniero Comercial 13.271.811-3



Directorio

» Mario Montanari Mazzarelli

Presidente

Economia del Sector Piblico (CIDE), México.
PhD en Economia, otorgada en la UNAM, México.

» Jorge Andres Le Blanc Matthaei

Director

Ingeniero Comercial — Universidad de los Andes.
Post Titulo en Filosoffa - Universidad de los Andes.
CFA - CFA Institute.

» Antonio Schneider Chaigneau

Director

Economista de la Universidad de Chile y Ph. D. en The New School,
New York, U.S.A.

Abogado, Licenciado en Ciencias Juridicas, Universidad de Chile.
Socio fundador del Estudio Juridico “Gonzalo Insunza Abogados”.

Vicepresidente

Ingeniero Comercial - Universidad Adolfo Ibdfiez.

MBA en Direccion de Empresas - Universidad Adolfo Ibdfiez.

Davis, Agricultural and Environmental Sciences — University of California.

» Marisol Montanari Valdés

Director

Ingeniero Comercial, Universidad Gabriela Mistral.
MBA en Finanzas, Universidad Gabriela Mistral.
Master en Tributacion Corporativa, Universidad de Los Andes.

Director

Ingeniero Comercial - Universidad de Los Andes.



v1 euided

Principales Ejecutivos

HEINRICH STRELOW FIEDLER

Gerente General Interino

Gerente de Administracion y Finanzas

Ingeniero Comercial — Universidad Diego Portales

CHRISTIAN FRANCO BORJA

Gerente Comercial

Ingeniero Comercial — Universidad Diego Portales
RUT: 14.642.919-K

MONICA ALARCON REYES

Subgerente Recursos Humanos

Ingeniero Comercial - Universidad Austral de Chile
RUT: 10.604.792-8

MBA Universidad Adolfo Ibdfiez

PATRICIO URBINA KONIG

Gerente Zonal

Ingeniero Civil Quimico — Universidad de Santiago
RUT: 9.829.123-7

ROBINSON VARGAS OJEDA

Gerente de Planta Invermar

Ingeniero Civil Industrial. Universidad de la Frontera. Temuco.
Ingeniero en Alimentos. Universidad Austral de Chile. Valdivia
RUT: 12.760.569-6



Dotacion de Personal

_ INVERMAR S.A. (1) FILIALES (2) TOTAL DOTACION 2014 TOTAL DOTACION 2013
5 2 7 12

Gerentes y Ejecutivos

Profesionales y Técnicos 112 36 148 153
Trabajodores 1.203 242 1.445 1.530
TOTAL 1.320 280 1.600 1.695

(1) Administracion, Cultivos y Planta de Procesos
(2) Invertec Ostimar e Invertec Pacific Seafood

Invermar S.A.

Invertec Ostimar
79,86%

Invertec Corporativo Smoltecnics S.A.

50% 50% e

Invertec Pacific Seafood S.A.
99,9%
5,5%

Viveros Marinos S.A.
94,5%

Invermar 2014 / Informe Anual
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Gestion del Afo

Gestion 2014

Si bien el afio empez6 con una mejora en precios durante los primeros seis
meses, alcanzando un alza de un 6% con respecto al mismo periodo del 2013,
ya a partir de julio, la situacién de mercado cambid. Durante el segundo
semestre se reflejo una cafda de precios hasta el final del 2014, con niveles
de precios 16% inferiores respecto a la primera mitad del afio y 11% inferiores
respecto al segundo semestre del 2013.

Durante el afio 2014, las exportaciones chilenas de salmdn y trucha alcanzaron
un total de USD 4.367 millones, lo cual significd un crecimiento del 24%
respecto del afio anterior. Esta alza se debe principalmente a un incremento
en el precio promedio, ya que el incremento en volumen alcanzd un 7,3%,
correspondiente a 566 mil toneladas.

El salmén atldntico mostr6 un alza tanto en valor como en toneladas exportadas
conunincremento de 32%y 26% respectivamente. Las exportaciones de salmén
coho disminuyeron un 4% en tonelaje pero aumentaron un 38% en valor. A
su vez, las exportaciones de trucha cayeron un 32% en toneladas exportadas
mientras en valor cayeron sélo un 8%.

En el caso de Invermar, el afio comenzd en Enero con la deteccion de presencia
del virus de la anemia infecciosa del salmon (ISAv) en el centro de engorda
Traiguén |, situado en el barrio 9° de la X Region de Los Lagos. En abril de 2014,
el Servicio de Pesca y Acuicultura, dictaming un oficio ordinario, por el cual
resolvig dictaminar la obligatoriedad de cosechar o eliminar la totalidad de
los peces del centro Traiguén I. Esta cosecha anticipada del centro, a un peso
promedio de 2,18 kg, implicd una pérdida de biomasa de 2.333 toneladas
sobre una proyeccion de 4.116 toneladas del centro a término de cosecha.

En cuanto a la produccién, se concentrd el 100% de la cosecha en salmén
atldntico. En este escenario, a estrategia de ventas se ajustd para aumentar
la venta de salmdn fresco y al mercado spot de manera de seguir la curva
precios creciente del primer semestre. Al mismo tiempo Se mantuvieron los
contratos de largo plazo con mayor margen aunque disminuyendo los plazos
de fijacién de precios. Esto permitié ademas mantener durante el segundo
semestre parte importante del nivel de precios observado durante el primer
semestre, mitigando la caida que se observd en el mercado spot.

Laventa de salmdn fresco representd un 22% del valor total de salmédn atldntico
exportado, con Brasil llegando al 6%, principalmente con salmdn entero mientras
que en EEUU el 16% correspondid a filetes frescos, mayoritariamente Trim F.

Las ventas consolidadas al mes de diciembre del afio 2014, alcanzaron los
US$99,5 millones. Esta cifra representa una disminucién de 26% comparado
con igual periodo del 2013, donde para dicho afio, el nivel de ventas Ilegd
alos US$134,7 millones.

Este menor nivel de facturacion, responde al menor nivel de produccién
de la compafiia, que al 31 de diciembre alcanzé un nivel de cosecha WFE
(whole fish equivalent) de 14.820 toneladas en el segmento salmones, en
comparacion con las 22.118 toneladas del mismo perfodo del afio anterior,
esto es, una disminucion de 33%.

El EBITDA consolidado sin valor razonable alcanzé los MUS$5.638 que se
compara con los MUS$10.686 del afio anterior. Analizando solamente el
segmento salmon, el EBIT sin valor razonable del afio 2014 fue de MUS$-
6.387. En cuanto al EBITDA sin valor razonable, el valor alcanzado para el 2014
fue de MUS$5.092 que se compara con los MUS$11.749 del afio anterior.

Para el indicador EBITDA por tonelada vendida, este llegd a los MUS$0,61 por
tonelada a Diciembre de 2014, contra un monto de MUS$0,82 por tonelada
el mismo perfodo del afio 2013.

Durante el 2014 la compafifa aplicé una serie de reducciones de costo en
materias operacionales y administrativas, lo que significé ahorros por MUS$1
millon en gastos administrativos.

Respecto de la situacién de flujos de caja, estos se deterioraron producto de
las pérdidas que vienen arrastrandose desde finales del 2011 hasta la primera
mitad de este afio. En el Gltimo semestre del 2014 se observa un positivo
cambio de tendencia y las perspectivas de precios para el 2015 reflejan una
tendencia al alza en comparacion al segundo semestre del 2014.



51 Gestion de Cultivo de Salmones

Durante el afio 2014, la compafifa mantuvo operativos 11 centros en agua de
mar, en proceso de engorda y cosecha, de los cuales el 100% corresponden
a la espedie salar. De estos centros, 9 se encuentran en la X Regidn de los
Lagos y 2 en la XI Region de Aysén.

* Porcentaje de Mortalidad Anual en Engorda

35%

» 5.1.1 Gestién Agua Dulce

E1 2014 se sembraron 6,8 millones de smolts en el mar, todos de la especie
salmdn atldntico. Se destaca la produccién de smolt en la piscicultura de
recirculacion de Lago Verde, con mortalidades de 8,3% y un peso promedio
para ingreso a mar de 112 gr. Estos resultados en la etapa de agua dulce se
sustentan producto de las nuevas estrategias de produccion establecidas, como
aplicacién de vacunas, estrategias de alimentacién y fotoperiodo para el control
de smoltificacion. Estos resultados se complementan con los crecimientos post
siembra en el mar de los smolts trasladados durante el afio 2014.

@®cono @ saar @ Trucha

30%
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25%

20%

15%

10%
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Siembras en Agua Mar por Especie (millones de unidades)

. Salar . Coho . Trucha
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9,2
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» 51.2 Agua Mar

Durante el ejercicio 2014 se obtuvo una biomasa cosechada de 14.820
toneladas WFE, en comparacion con las 22.118 toneladas del mismo periodo
del afio anterior.

Elvolumen de toneladas vendidas alcanzando las 8.414 toneladas de producto
final (PF) a diciembre de 2014, comparadas con las 14.390 toneladas vendidas
el 2013, que representan una disminucién de 42%. De dicho volumen, un
100% correspondid a la produccion de salmén atldntico. El peso promedio
alcanzado de cosecha fue de 3,5 Kg/pez, con una mortalidad promedio del
ciclo de 9,6% y un factor de conversién econémica en mar de 1,55, esto e,
la cantidad de kilos que convierte el pez por crecimiento por cada kilo de
alimento suministrado.

Adicionalmente, cabe destacar la buena calidad de producto en planta,
alcanzando valores de 98% de calidad Premium para nuestros productos.

En relacion al costo de alimento, el afio 2014 se incrementd por el aumento
del precio internacional de la harina de pescado y otros componentes de
este alimento como soya y otras harinas animales. La compafifa mantuvo
contratos anuales con EWOS y Salmofood con una participacion de un 2,5%
y 97,5% respectivamente.

La compafifa revalidd la certificacion GlobalGap en todas sus fases productivas
y especies. Este nivel de certificacion permite el ingreso a nuevos mercados
internacionales.




» Cosecha Anual por Especie especie (Tons WFE)
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5.2 Gestién Financiera

» 5.2.1 Analisis de resultados del afio 2014

El resultado consolidado al cierre del ejercicio 2014 alcanz una pérdida de
MUS$14.021 en comparacién a una ganancia de MUS$7.236 registrada el
afio 2013. Este resultado se explica principalmente por el menor nivel de
produccion de la compafifa, que al 31 de diciembre alcanz6 un nivel de
cosecha WFE (whole fish equivalent) de 14.820 toneladas, en comparacién
con las 22.118 toneladas del mismo perfodo del afio anterior, esto es, una
disminucion de 33%.

* Ingresos de explotaciéon

Las ventas acumuladas al mes de diciembre del afio 2014, alcanzaron los US$
99,5 millones. Esta cifra representa una disminucion de 26% comparado con
igual periodo del 2013, donde el nivel de ventas llegd alos US$ 134,7 millones.

* Costos de explotacion

Los costos de la explotacion durante el afio 2014 alcanzaron los MUS$98.307,
inferiores a los MUS$126.390 obtenido durante el afio 2013, lo que representa
una disminucién de un 22%.

El menor costo se explica por la disminucién en la produccion y su consecuente
efecto en la cantidad vendida.

* Ajustes bajo normas IFRS

La compafifa valora su activo bioldgico (peces vivos en los centros de cultivos
de agua mar) al precio de venta vigente al momento de realizar el cdlculo de
IFRS, menos los costos proyectados para dejar dichos peces en condicién de
venta en el punto de entrega. Dicho ajuste que se presenta en el Estado de
Resultado como una utilidad o pérdida, se elimina completamente (también
via el Estado de Resultado) cuando los peces objeto del ajuste Fair Value son
finalmente cosechados y vendidos.

Durante el afio 2014 se han realizado ajustes trimestrales positivos en forma
consolidada por un total de MUS$15.625 (cuenta Fair Value de activos bioldgicos
del ejercicio). De los ajustes reconocidos en cada trimestre, MUS$24.005 se
han llevado a costo de venta al 31 de diciembre de 2014 en la cuenta Fair
Value de activos bioldgicos cosechados y vendidos. La diferencia neta entre
ambas cifras arroja una pérdida aproximada de MUS$8.380.

* Gastos de Administracion y
Costos de Distribucion

Al 31 de diciembre de 2014, los Gastos de Administracién consolidados alcanzaron
los MUS$ 5.142, inferior en un 15,7% al mismo periodo del afio anterior.
Esta disminucion es fruto del esfuerzo de la administracién por racionalizar la
estructuray generar ahorros en linea con el volumen de operacién. Es asi como
el rubro remuneraciones disminuyd 8% respecto del afio 2013. En términos
de relacién G Adm/Ventas, al 31 de diciembre de 2014 dicha relacion fue de
5,1% en comparacién con un 4,5% del mismo periodo del 2013.

Los costos de distribucién al 31 de diciembre de 2014 alcanzaron los MUS$2.316,
inferior en un 27% respecto al mismo periodo del afio anterior y explicado
principalmente por menores gastos de exportacién y frigorificos externos,
debido al menor volumen de venta de la compafifa.

* Empresas Relacionadas

Al31 de diciembre de 2014 1a Filial Ostimar S.A. gener¢ ventas por MUS 4.439
lo que representa un 13,9% de aumento a igual periodo del afio 2013, donde
las ventas alcanzaron los MUS$3.940.

El costo de ventas para el segmento de los Ostiones a diciembre de 2014,
presentd una disminucién de MUS$440, esto es un 9,8% de disminucién con
respecto a igual periodo del afio anterior, lo que se explica principalmente
por el cumplimiento de un fuerte programa de reduccidn de gastos, la menor
mortalidad en las cosechas y a los mejores calibres obtenidos.

e Gastos Financieros, Diferencias
de cambio y Otras Pérdidas

Respecto de los Gastos Financieros al 31 de Diciembre de 2014, estos alcanzaron
los MUS$5.363, inferior en un 28% respecto de los MUS$7.526 del afio 2013.

En tanto, las diferencias de cambio registraron una ganancia de MUS$2.150,
principalmente por la revaluacién del dolar durante el 2014, que afecta
principalmente a los pasivos en pesos de la compafifa.

En cuanto a Otras Pérdidas, en el tercer trimestre se reconocid una pérdida
de salmon atldntico en el centro de agua mar Andruche por causas de un
temporal, lo que ocasiond una una pérdida de MUS$ 1.761. En el mes de Mayo
de 2014, ocurrié un siniestro en el centro de Mar Nayahué, hundiéndose un
pontdn de alimentacion a causa de un temporal de mal tiempo, generando
una pérdida de alimento por MUS$84.




» 5.2.2 Situacion Financiera y los
riesgos que enfrenta la Sociedad:

a. Estado de situaciéon Financiera Consolidado

Al'31 de diciembre de 2014, los activos totales consolidados alcanzan
MUS$ 209.174, presentando un aumento de MUS$ 725, respecto a diciembre
de 2013.

MUSS MUSS
ACTIVOS VARI;CION
31 DIC-14 31-DIC-13 :

Efectivo y Equivalentes al Efedlvo 2116 2.852 -25,8%
Deudores Comerciales y Otras 10870 20,087 45.9%
Cuentas por Cobrar, corrientes

Activos Bioldgicos 70.439 82.650 -14,8%
Inventarios 15.817 8.280 91,0%
Propiedades, Planta y Equipo, 59 669 48787 13.3%
Neto

Qtros Activos 50.262 41.684 20,6%

Total Activos 209.174 224.339 -6,8%

Las principales variaciones se producen en los siguientes rubros:

» Activos Bioldgicos:

Disminuyen en MUS$12.211, es decir, un 15% respecto al 2013, donde
MUS$11.387 corresponde a activos bioldgicos corrientes y MUS$ 824 a no
corrientes.

* Principales Variaciones de Activos (MUSY)

90.000

De esta disminucion MUS$ 12.483 corresponden al segmento salmén, debido
principalmente a los menores ajustes de IFRS del Fair Value realizados durante
el afio 2014 por MUS$ 17.359.

Los activos bioldgicos del segmento ostiones aumenta el afio 2014 en MUS$ 272
respecto de los MUS$ 1.889 del saldo de diciembre del 2013.

» Inventarios:

Los inventarios de producto terminado salmén al 31 de diciembre de 2014
alcanzaron MUS$13.564, y corresponde 100% a salmén atlantico. Este saldo
equivale a 1.167 toneladas de producto terminado, inventario conformado
por salmon entero (HON-HG) MUS$2.184 representando un 16%; porciones
congeladas MUS$11.303, representando 83% y filetes y otros con MUS$77
o que representa un 1%.

Los inventarios de productos terminados de Ostién alcanzaron MUS$283,
aumentando 42% respecto de los MUS$199 de diciembre de 2013.

Elinventario de Alimento alcanzé a diciembre de 2014 los MUS$734, inferior
a los MUS$1.049 del mismo perfodo del afio anterior.

Elinventario de insumos de embalaje alcanzd MUS$413,, disminuyendo un
29% respecto de la misma cifra del periodo anterior.

» Propiedad, planta y equipos:
Disminuye en MUS$9.118, explicado principalmente por la depreciacion del
ejercicio por un monto de MUS$11.864.
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Porsu parte, los Pasivos totales Consolidados alcanzaron MUS$ 198.352, lo que
significd una disminucién de MUS$ 3.190, comparado con diciembre de 2013.

31-DIC-14 31-DIC-13
PASIVOS VARLZCION

Otros Pasivos Financieros

; 156.233 20952 645,7%
corrientes
é\creedores Comerciales y Otras 40946 41520 1.4%

ventas por Pagar

frestﬂmos que devengan 136741 100,0%
infereses
Otros Pasivos 1174 2.330 -49,6%
Total Pasivos 198.353 201.542 -1,6%

Las principales variaciones se producen en los siguientes rubros:

» Otros pasivos financieros Corrlentes

Aumenta en MUS$ 135.285, debido a la clasificacion de la deuda financiera
a corto plazo, dado que a dltima prérroga firmada por parte de sindicado
de bancos a las cuotas vencidas se firmé en Septiembre de 2014. En el caso
de la Filial Ostimar, la deuda financiera por MUS$ 6.252 se refleja 100% en
el corto plazo a la espera de la confirmacién por parte de los bancos de la
prorroga de las cuotas que vencian en Septiembre de 2014,

Acreedores Comercialesy Otras cuentas por pagar: disminuyen en MUS$ 574
debido al menor volumen de operacion.

Préstamos que devengan Intereses: Disminuye en MUS$ 136.741, debido a
la dlasificacion de la deuda financiera a corto plazo.

» Principales Variaciones de Pasivos (MUS$)

160.000

a. Situacion Financiera

La compafiia se encuentra actualmente en negociacién con los bancos participes
del crédito sindicado, para adecuar las amortizacion de capital del afio 2014
(app MUS$12,3) millones a la generacion de flujo proyectada.

Durante el 2014 la compafifa aplic6 una serie de reducciones de costo en
materias operacionales y administrativas, lo que significé ahorros por US$957 mil.

Respecto de la situacién de flujos de caja, estos se deterioraron producto de
las pérdidas que vienen arrastrandose desde finales del 2011 hasta la segunda
mitad de este afio. En el dltimo semestre del 2014 los precios se mantuvieron
en niveles inferiores al primer semestre del 2014

b. Situacién Sanitaria

A diciembre del 2014 la situacién sanitaria de la compafifa es de optima
condicion, con bajas mortalidades tanto en agua dulce como en peces en
engorda en los centros de mar.

® 2014 ® 2013
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c. Indices Financieros

Se presentan a continuacién los principales indicadores financieros de los estados financieros consolidados.

INDICE DE LIQUIDEZ
Liquidez corriente (veces) 0,51 1,75 -11%
Razon Acida (veces) 0,43 1,62 -74%
INDICE DE ENDEUDAMIENTO
Razon de endeudamiento (veces) 18,33 8,84 107%
Razon de endeudamiento corto plazo (veces) 18,33 2,84 545%
Razén de endeudamiento largo plazo (veces) 0,00 6,00 -100%
Porcion deuda corto plazo (%) 1,00 0,32 211%
Porcion deuda largo plazo (%) 0,00 0,68 -100%
Cobertura Gastos Financieros 0,51 4,46 -89%
INDICES DE ACTIVIDAD
Total Activos (MUSS) 209.174 224.339 1%
Total Pasivos (MUSS) 198.353 201.542 2%
Total Patrimonio (MUSS) 10.821 22197 -53%
Rotacion de Inventarios 1,23 1,50 -18%
Rotacion Activos Bioldgicos e Inventarios 1,24 1,60 -23%
INDICES DE RENTABILIDAD
Rentabilidad del Patrimonio (%) Sin IFRS -129,6% 31,7% -508%
Rentabilidad del Activo (%) -6,7% 3,2% -308%
Resultado por accion (USS/accion) -0,049 0,025 -294%
N® acciones suscritas y pagadas 288.805.366 288.805.366 0%
INDICES DE RESULTADOS
Ingresos de explotacién (MUSS) 99.538 134.700 -26%
Costo de Explotacion (MUSS) -98.306 -126.390 -22%
Ajustes Activos Biologicos (MUSS) -8.380 22.904 /a
Margen Bruto (MUSS) sin IFRS 1.232 8.310 n/a
Margen Bruto % sin IFRS 1,2% 6,2% n/a
Gastos de Administracion y Costos de Distribucion -7.458 9277 -20%
Gastos de Administracion y Costos de Distribucion / Ingresos (%) 7,5% 6,9% 9%
EBIT -14.606 21.937 /a
EBITDA -2.742 33.589 n/a
INDICES DE OPERACION
Cosechas por hectdreas en uso (fons/centro) 91 153 -41%
Cosecha (Tons WFE) 14,820 22,118 -35%
Concesiones en uso (N° a Dic 2014y 2013) 8 9 1%
Densidad de culfivo (kgs/m?)
Salar 3,2 3,9 -18%
(oho 0,0 0,0
Trucha 0,0 0,0
Tasa de sobrevivencia (%)
Salar 95,6 82,7 16%
(oho 0,0 88,9 -100%
Trucha 0,0 n,7 -100%
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» 5.2.3 Analisis de las principales variaciones
en el mercado, en la competencia
y en la participacion relativa

* a | Andlisis de riesgo

» Riesgo crediticio

Las ventas de la compafifa se realizan bajo seguro de crédito a clientes con
lineas de créditos aprobadas y vigentes. En su defecto, estas se realizan via
carta de crédito o al contado. Ademds, la compafifa cuenta con una cartera de
clientes diversificada, incluyendo las principales cadenas de supermercados
del mundo y principalmente en mercados de bajo riesgo.

» Riesgo precio internacional

La evolucion del precio internacional depende de la demanda en los mercados
actualesy emergentes, en combinacion con la oferta de los principales paises
productores.

En 2014, los precios internacionales de los commodities en todas las especies
fueron particularmente altos durante el primer semestre, lo que se revirtio
en el segundo semestre del afio 2014.

En ese sentido, la compafiia establece regularmente contratos de precio fijo
a seis meses o un afio en un porcentaje de sus ventas, dependiendo de las
condiciones de mercado y las expectativas futuras, lo que permite aislarse
temporalmente de las fluctuaciones de precios hasta el momento de la
renovacion de los contratos, donde se produce un reenganche a los precios
vigentes al momento de la renegociacion.

WY T

» Politica de riesgo de tasa de interés:

Al 31 de diciembre de 2014, la compafiia y sus filiales mantienen toda su
deuda financiera en moneda dolar. Esta deuda se encuentra estructurada a
través de contrato de reestructuracion de pasivo financiero, firmado el 30 de
diciembre de 2009, en 6 distintos tramos todos ellos a largo plazo, con tasas
de interés variable, esto es tasa libor mds un margen definido.

» Politica de riesgo de tipo de cambio:

La compafifa y sus empresas relacionadas tienen como moneda funcional el
ddlar, por lo que presenta un riesgo en tipo de cambio en aquellas compras
y gastos que se realizan en otras monedas, principalmente en pesos chilenas.
No obstante lo anterior, el grueso de sus ingresos estd en délares y su deuda
bancariay proveedores principales también estdn expresados en dicha moneda,
provocando un calce relativo desde un punto de vista financiero. La compafifa
no es activa en el mercado de derivados.

* b | Industria del Salmon y el Ostion

Ver capitulos 8.1y 8.3.




5.3 Gestidon Comercial

Durante el afio 2014, se mantuvo la tendencia de una leve mejora de los
precios a nivel mundial. Esto se explica en gran medida por los crecimientos
moderados tanto en la produccion de salmén coho como en el salmén atlantico,
ademds de una disminucién en la oferta de la trucha.

Chile por segundo afio consecutivo mantuvo su nivel en el crecimiento de la
produccion del salmdn atldntico por debajo de los afios 2011y 2012, afios en
los que las tasas de crecimiento se situaron sobre el 65%, en comparacion con
un 22% de crecimiento durante el afio 2014. El mismo afio Noruega también
mantuvo un crecimiento moderado cercano a un 5% en la produccion de salmén
atlantico, asi como también lo mantuvieron el resto de los productores, que
crecieron aproximadamente un 4%, creciendo la oferta total en un 9% anual.

Respecto a los precios, en el caso particular del salmén atlantico en EEUU
(mercado principal de la compafifa), el promedio del 2014 en relacién al
2013 fue inferior en un 2% aproximadamente. Si bien el afio empez6 con
una mejora en precios durante los primeros seis meses, alcanzando un alza
de un 6% con respecto al mismo periodo del 2013, ya a partir de julio, la
situacién de mercado cambid. Hubo una caida de precios durante todo el
semestre llegando hasta el final del 2014 con niveles de precios 16% inferiores
respecto a la primera mitad del afio y 11% inferiores respecto al segundo
semestre del 2013.

En lo que respecta a la compafifa, la cosecha fue exclusivamente de salmén
atldntico. Las ventas bordearon los US$ 100 millones. La estrategia de ventas
se diversifico entre los productos congelados y frescos. En la primera parte del
afio se aproveché el alza en los precios del producto fresco, representando
este mas de un 20% de las ventas en el primer semestre en el mercado spot.
En la primera parte del afio se aprovechd el alza en los precios del producto
fresco, representando este mds de un 20% de las ventas en el primer semestre
en el mercado spot. En cuanto al producto congelado, especificamente al de
las porciones, se logrd mantener los contratos a largo plazo. En cuanto al
producto congelado, especificamente al de las porciones, se logrd mantener
los contratos a largo plazo. Esto ayudd a que gran parte del segundo semestre
se mantuviera con precios estables y mayores mdrgenes en comparacion al
mercado spot, donde los precios fueron a la baja desde Julio hasta fin del afio.

El crecimiento en las ventas de porciones congeladas del segundo semestre

en relacion al primero fue cercano al 10%. La venta de la porcién representd
un 62% aproximadamente del total de las ventas de la compafifa, usando
principalmente como canal de distribucién las cadenas de supermercados
con un 87% de las ventas. EI resto fue vendido a cadenas de food service.

El resto de las ventas del congelado, estan representadas mayormente por
pescado entero con un 9% de participacion sobre el total de las ventas, de
las cuales un 65% aproximadamente estd representado por tamafios que
normalmente no son usados para producir porciones.

Laventa de los productos frescos durante el afio fue de un 22%, donde Brasil
representd un 6%, con ventas de salmén entero. El resto fue principalmente
filetes frescos a EEUU, representando un 16% del total.

e Distribucion de ventas totales de la
compania por mercado de destino

Asia
5%

América Latina
13%

UE
17%

EEUU
65%

Como apoyo a la estrategia comercial, la compafifa participd como expositor
enlas ferias International Boston Seafood Show, European Seafood Exposition
y China Fisheries & Seafood Expo.

» Distribucion de ventas de salmon atlantico de la compania en US$ por tipo de producto

Porciones - Congelado -

Block - Congelado 6%

HON - Congelado - 9%

HG - Congelado - 0%

1

Filetes -Congelado 1%

Filetes -Fresco 16%

HON - Fresco - 6%

62%
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5.4 Gestion Area de Procesos

Durante el 2014 la planta de Castro procesd 14.700 toneladas de materia
prima de la especie salmon atldntico. Adicionalmente se procesaron 10.000
toneladas de materia prima de terceros (servicios de maquila), alcanzando
un volumen total procesado de 24.700 toneladas.

El procesar 10.000 ton en las maquilas, adicionales a la Materia prima de
Invermar, trajo como consecuencia la dilucion de costos fijos en US$ 0.16/
Kg de producto terminado para el caso de todas las porciones; esto significd
aumentar el margen en igual cantidad.

Con relacion a la facturacién por maquilas de la planta, éstas superan los
US$5 millones, lo cual representa un hito para la planta y para la compafifa.
La planta de produccién se consolida en la elaboracion de filetes de Trucha
para consumo crudo, orientado al mercado japonés.

Las inversiones en 2014 fueron restringidas, producto de la politica de ahorros
impuesta por la administracion. No obstante, las principales inversiones
fueron las siguientes:

Reingenierfa a cintas transportadoras de filete, para generar
plataforma de proceso consumo crudo.

Construccion 7° médulo de lombrifiltros para el tratamiento de RiLes.

Construccion 3° pozo profundo, para enfrentar crisis de agua en
temporada alta.

Seinstala plataforma que da versatilidad en la descarga a los tank
tainer, permitiendo descarga por gravedad, ademads del sistema
presurizado.

Como parte del reto de la mejora continua al proceso productivo, la planta:

Desarrollo software de Costeo, donde se disefid y construyd un
Software que permite costear y simular costos unitarios de diferentes
productos en la planta, con ello se mejora la toma de decisiones de
productos y servicios de maquila.

Enlo que respecta a la sustentabilidad de las actividades que se realizan en la
Planta de Procesos, Invermar cuenta con un sistema bioldgico de tratamiento
del 100% de sus RiLes. Durante el 2014, la compafifa ofrecié servicios de
tratamiento de RILes a otras Salmoneras. Para mejorar la eficiencia y la
capacidad de la planta de RiLes, se implementd un sistema de acopio de
grasas mediante tanque cilindro cdnico, lo que permite mejor evacuacion y
separacion de los liquidos.

5.5 Gestidn Cultivo de Ostiones

Con respecto al negocio de ostiones a través de Invertec Ostimar S.A., durante el
afio 2014, la compafiia se posiciond como la principal exportadora de ostiones
del pafs, con un 40% de participacién de las ventas. Se profundizd la estrategia
de elaboracién de producto en media concha, logrando vender un 82%, en
ese formato. Ademds se logrd vender toda la produccién en paises distintos
aFrandia, evitando completamente el control de precios que existe por parte
de éste mercado, y la oferta peruana. Este logro es mds destacable adn si se
considera que en el 2008 la compafifa estaba concentrada en mds de un 90%
de las ventas en el mercado francés, el cual se abastece principalmente con
productos de formatos genéricos y de menor precio, provenientes de Per.

Durante el afio 2014, la compafifa sigui6 enfocada en profundizar y diversificar
los canales de distribucién, comercializando productos con mayor valor agregado,
como por ejemplo, el producto fresco y en media concha. Se desarrollé e
implementd con éxito la comercializacion del producto con distintos y mejores
tipos de empaques, cambiando la tradicional bolsa plastica con producto a
granel, por envases mds elaborados coma los potes de media barrera sellados
al vacio. El precio promedio logrado en el afio 2014 fue de US$18.4/kg, de
producto terminado equivalente a carne.

Enrelacién alos mercados, se han consolidado canales en Espafia, Australia,
Singapur, Espafia, Italia, Uruguay, México y Argentina, potenciando productos
de mayores mdrgenes como son los ostiones en media concha y con glaseos
no compensados.

Las ventas aumentaron en un 12% con respecto al afio anterior, y se logré
disminuir los costos de ventas en un 23%. Esto se debe principalmente al
cumplimiento de un fuerte programa de reduccién de gastos, a la menor
mortalidad en las cosechas, y a los mejores calibres obtenidos.

Con respecto al desempefio de los centros de cultivo y luego de 3 afios de
falta de semilla producto de las corrientes generadas por los terremotos de
ChileyJapdn en los veranos de los afios 2010y 2011, durante el afio 2014, se
obtuvo una captacién normal de semilla. Sin embargo, por falta de Inversion
y material de cultivo, no se pudo aumentar el ingreso de semilla, ni los
volmenes de produccién para el afio 2015. Por otra parte, durante el afio
2014 la compafifa logra controlar los manejos, estabilizar las mortalidades y
mejorar los rendimientos en las cosechas.



Responsabilidad Social y

Medioambiente

En linea con nuestra cultura y politica de contar con altos estandares de calidad, garantizando niveles de sanidad, inocuidad, trazabilidad, implementacién
de buenas prdcticas, tanto productivas como laborales, cuidando el medio ambiente y el bienestar animal, en el afio 2014 la compafifa renovd la certificacion
GlobalGap (Good Agricultural Practices) para la acuicultura en su nueva version 4.0 respecto del 100% de todos sus centros de produccion tanto en agua dulce
como mar, planta de maquila y proceso. Con esta certificacion, Invermar se convirtié en una de las primeras compafifas de acuicultura a nivel latinoamericano
que ha alcanzado la certificacion en toda su cadena productiva.

Estar certificados bajo el estandar GLOBALG.A.P, permite generar confianza en los consumidores asegurando la inocuidad alimentaria del producto, reduciendo
el uso de insumos quimicos, minimizando los impactos ambientales de las actividades, proporcionando gufas para el bienestar animal y manteniendo un
proceder responsable en materia de salud y seguridad de los trabajadores.
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Gestion de Recursos Humanos

Durante el afio 2014, las relaciones laborales con los sindicatos siguieron
desarrolldndose en un ambiente positivo de trabajo, atendiendo que en
ambos casos se acababa de celebrar Contratos Colectivos (2013) que buscaron
perfeccionar los acuerdos que alguna vez fueron objeto de discusion.

En el dmbito de la capacitacion, se trabajo fuertemente la modalidad
e-learning, para ampliar la cobertura de participantes y considerar a aquellos
que desarrollan sus funciones en lugares aislados.

En tanto, en planta, se desarrollé un proyecto especialmente disefiado para
operarios con el objeto de introducirlos en el mundo de la navegacién en
internet, a través de la ejecucion de trdmites y consultas del dmbito de la
Seguridad Social. Este proyecto, ademds de ser novedoso en su contenido,
fue impartido en “buses-escuelas” equipados con notebooks para cada
participante, aire acondicionado y alumbrado, lo que permitié entregarle
|os contenidos en su lugar de trabajo.

Los principales indicadores del 2014 dan cuenta de 64 cursos con un total
de 4.791 horas de formacion efectiva, beneficiando a 516 colaboradores.

En el drea de Salud y Seguridad Ocupacional, el afio 2014 fue un afio de
consolidacion alcanzando la reduccion de los indicadores en Accidentabilidad
y Siniestralidad, los que llegaron a 3,9% y 64%, respectivamente. Esto, en |a
practica, se traduce en que menos colaboradores sufrieron accidentes del
trabajo y enfermedades profesionales, dando sentido al pilar fundamental
de nuestro trabajo, esto es, que cada trabajador de Invermar S.A. regrese
sanoy sin lesiones a su hogar.
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Dentro de las acciones del 2014, destacan la constante actualizacion de nuestras
Matrices de Identificacion de Peligros y Control de Riesgos, normalizacion que
comenzd el afio 2013y que durante el 2014 continud con la estructura de las
variables que permiten detectar, evaluar y controlar precoz y eficazmente las
actividades y acciones riesgosas para trabajadores e instalaciones y equipos
de la compafifa.

Otro hecho destacado fue la firma del Programa convenido con la Asociacién
Chilena de Seguridad, segtin el cual, las partes se comprometen a desarrollar
acciones tendientes a mantener y mejorar los lugares de trabajo, haciendo de
éstos sitios sanos y seguros, mediante la aplicacion de un sistema preventivo
que permite la interaccién de cada uno de los miembros de la organizacién.

También destaca el Lanzamiento de la campafia de autocuidado y valoracion
personal enfocada en las familias de nuestros trabajadores, donde sus hijos
tomaron un rol preponderante para resaltar el valor de la seguridad.

Finalmente, durante este periodo, seguimos participando en el proceso de
recertificacion de las distintas normas Internacionales a las cuales se encuentra
suscrita a organizacidn, ya sea en nuestra planta de procesos como en los
centro de cultivo.



Aspectos Generales del Negocio

8.1 Industria del Salmén

Durante el afio 2014, las exportaciones chilenas de salmén y trucha alcanzaron
un total de USD 4.361 millones, que corresponden a 566 mil toneladas netas
de producto, lo cual signific un crecimiento del 24% respecto del afio anterior.
Esta alza se debe principalmente a un incremento en el precio promedio, ya
que el incremento en volumen alcanzé solo un 7,3%.

El salmdn atlantico mostr6 un alza tanto en valor como en toneladas exportadas
conunincremento de 32%y 26% respectivamente. Las exportaciones de salmén
coho disminuyeron un 4% en tonelaje pero aumentaron un 38% en valor. A
su vez, las exportaciones de trucha cayeron un 32% en tonelaje exportado
mientras en valor cayeron sélo un 8%.

Respecto de la participacion de los mercados de destino en cuanto al valor
total de las exportaciones, EEUU fue el destino principal con un 32% de las
ventas seguido de Japdn con un 24%. A continuacion se ubicd Latinoamérica
con un 18% (Brasil representd un 13%), Otros (principalmente Asia) con un
11%, Rusia con un 9% y finalmente la UE con un 6%.

» Participaciéon exportaciones chilenas

por mercado de destino (Japon,
EEUU, Latinoamerica, UE y otros)

Otros 11%

EEUU
32%

UE 6%

Latam 5%

Japon
13% 24%

En cuanto a los retornos de las exportaciones chilenas por especie, éstos fueron
liderados por el salmén atlantico con un 69%. A continuacion se ubicaron la
truchay el salmdn coho con un 16%y 15% respectivamente.

* Retornos exportaciones chilenas por especie

Salmon Atldntico 69%
Trucha 16%

Salmén Coho 15%

Respecto de la produccion mundial de salmonesy trucha de cultivo, Se estima
que la produccion total alcanzé las 2,6 millones de toneladas brutas, lo que
significd aumento de un 7.6% en relacion al afio anterior, esto debido al
crecimiento en la produccion de un 22% en el caso del salmén atldntico de
Chile, y de un 5% en el caso del salmén atlantico de Noruega. Del total de
2,23 millones de toneladas correspondieron a salmon atlantico, el principal
pais productor fue Noruega con un 54% y con un 48% de la produccién
mundial de salmén. Chile por su parte, fue el segundo pais productor con
un 33% de la produccion total y un 26% del salmén atlantico. Las cosechas
mundiales fueron lideradas por el salmén atlantico con un 85% del total y con
unincremento aproximado de 9% respecto de 2013. Mds atrds se ubicaron la
trucha y el salmén coho, con una participacion de 9%y 6% respectivamente,
disminuyendo ambas su participacion.

* Produccién Mundial de salmén 'y
trucha de cultivo por pais productor

Como tendencia general, se observd un alza de precios durante el afio 2014.
Desglosando por especie, los precios promedio de las exportaciones durante
2014 fueron de 7.9 USD/Kg para el salmon atldntico (aumento de 4.9%),
6.0 USD/Kg para el salmén coho (aumento 44.8%) y de 9.3 USD/Kg para la
trucha (aumento 36%).

En cuanto a la evolucidn de precios en los principales mercados, el precio del
filete de salmén atldntico fresco en EEUU mostrd una disminucion leve de
un 2% del precio promedio anual, su nivel maximo lo alcanzé a un valor de
US$/Lb 5,30 US$/Lb™ a principios de Mayo, observandose en adelante una
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disminucion durante el segundo semestre. El precio mds bajo se registrd a principios de Diciembre con 3,43 US$/Lb FOB Miami. Durante el (ltimo trimestre
del afio el precio tuvo una disminucién de 16% en relacion al mismo trimestre del afio anterior y una disminucion de 15% respecto al tercer trimestre de 2014,
cerrando el afio en 3.75 USD/LB'".

En Noruega, el precio promedio del afio fue de NOK/Kg 40,26 FCA Oslo, un 2% aproximadamente mayor al promedio en 2013.
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8.2 | Industria del Ostién

Al'mes de Diciembre del 2014, las exportaciones chilenas de Ostion de Norte
alcanzaron los US$ 5,5 millones. Esto es una disminucion de un 5,2% respecto
a la misma fecha del afio 2013. En términos de volumen, 1as exportaciones
hasta el mes de Diciembre, alcanzaron las 576 toneladas de producto
terminado, que corresponde a un aumento de 14,5% con respecto a igual
periodo del afio 2013.

Con respecto al precio, durante el afio 2014 la industria chilena obtuvo un
promedio de US$ 10,5/kg, en comparacion a un promedio de US$ 11,6/ kg
en igual periodo del afio 2013. La disminucién de los niveles de precios
corresponde a un 9,5%. Este se debe principalmente al aumento de exportacion
de producto en formato media concha. En cuanto a los formatos de productos,
el Ostion congelado concentrd el 80,5% de las exportaciones, mientras que
el ostion fresco y salado representa el restante 19,5%.

Respecto a los mercados de destino de las exportaciones chilenas, Espafia
es el mercado que concentra el mayor porcentaje de las exportaciones, con
un 65,0%, seguido por Francia, Brasil y México con un 22,2%, 6,1%y 1,7%
respectivamente.

1 Trim C 2-4 Ibs FOB Miami Urner Barry’s Seafood Price Report.
2 Fish Pool Index para salmén Atlantico Entero 3-6 kg en Oslo.



Propiedad y Control de la

Sociedad

Al 31 de diciembre de 2014, el total de accionistas de Invermar S.A. es de 146 accionistas, los cuales tienen suscrito y pagado la totalidad de las 288.805.366
(Nota 1) acciones emitidas a esta fecha en que se encuentra dividido el capital de la sociedad.

o % DE
NOMBRE 0 RAZON SOCIAL N° ACCIONES PROPIEDAD

INVERSIONES Y TECNOLOGIA LTDA 79.772.620 156.153.494 54,07%
EUROAMERICACDEB S.A. 96.899.230 28.219.514 9,77%
BTG PACTUAL CHILES A CDEB 84.177.300 20.266.038 7,02%
BANCHILECDEB SA 96.571.220 14.628.068 5,07%
(ONSORCIO CDEB SA 96.772.490 13.368.116 4,63%
SANTANDER S A CDEB 96.683.200 7.386.534 2,56%
LARRAIN VIAL'S A CORREDORA DE BOLSA 80.537.000 6.939.783 2,40%
VALORES SECURITY S A CDE B 96.515.580 6.592.568 2,28%
ADMINISTRADORA ALEKINE S A FIP ALEKINE 99.523.870 6.036.673 2,09%
Nota 1: Por acuerdo de 142 Junta Extraordinaria de Accionistas
CORPBANCA CORREDORES DE BOLSA SA 96.665.430 6.035.316 20% del 2 de septiembre de 2005, se procede al canje de las 196.220
BCICDEB SA 96.519.800 3.032.944 1,05% acciones existentes a razon de 1.000 acciones nuevas por cada
. accion existente, lo que da un total de 196.220.000 acciones
PENTACDEB SA 99.555.580 2.614.360 0,91% nuevas, y a la posterior emision de 36.585.366 acciones,
MBI CORREDORES DE BOLSA S A 96.921.130 2.074.433 072% totalizando 232.805.366 acciones sin valor nominal de una
- sola serie. Dicha emisidn se coloco integramente con fecha 10
IMTRUSTS A CDEB 96.489.000 1.907.201 0,66% de noviembre de 2005 en la Bolsa de Comercio de Santiago,
SOCDE INVERSIONES SANTA ISABEL LIMITADA 79.710.970 1.495.000 0,52% recaudando un total neto de US$15,2 millones
BICE INVERSIONES CORREDORES DE BOLSA S A 79.532.990 1.185.285 0,41% Por acuerdo de la Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada
INVERTIRONLINE FIT CORREDORES DE BOLSA SA 76.907.320 811906 0.28% el 29 de Abril de 2010, se procede a aumentar el capital
social desde la cantidad de 232.805.366 acciones ordinarias,
INVERSIONES MILVIX LTDA 96.718.170 742.621 0,26% nominativas, de una unica serie, de igual valor cada una y sin
valor nominal, integramente suscritas y pagadas, a la cantidad
EDUARDO SELAME Y CIA LTDA 77.409.910 722.931 0,25% de 288.805.366 acciones, mediante la emision de 56.000.000
BARACATT FACUSSE HERNAN MARTIN 10.865.001 700.000 0,24% acciones de pago. Dicha emisidn se coloco integramente en el
. periodo comprendido entre los meses de agosto y octubre de
TANNER CDEB SA 80.962.600 601.972 0,2] ho 2010, en la Bolsa de Comercio de Santiago, recaudando un total
BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO BOLSA DE VALORES ~ 90.249.000 575.864 0,20% aproximado de US$37,5 millones
FINANZAS Y NEGOCIOS S A CDE B 95.319.000 572.336 0200 ~ TTTmmmmmmmmmmmmmmmmm——————wy
BANCOESTADO SA CDEB 96.564.330 468.573 0,16%
SCOTIA CORREDORA DE BOLSA CHILE S.A. 96.568.550 368.011 0,13% e
JAIME LARRAIN'Y CIA CDE B LTDA 84.360.700 290.734 0,10% g
CORREDORES DE BOLSA SURA S.A. 76.011.193 287.680 0,10% ;
CRUZ DEL SUR CORREDORA DE BOLSA S.A. 96.929.300 275.162 0,10% E b
SELAME ZAROR EDUARDO 3.929.994 261.272 0,09% = g:
NEGOCIOS Y VALORES S A CDEB 96.586.750 245.202 0,08% 2
Otros 3.939.769 1,36% £

TOTAL 288.805.366  100,00%



De conformidad a lo ordenado en la Norma de Cardctef
informa que Invermar S.A. es controlada por Inversio
RUT79.772.620-6, que es propietaria de 156.153.494 accio
un 54,07% de la propiedad.

Las personas naturales que en forma directa e indir
sobre dicha empresa controladora son: -

NOMBRE 0 RAZON SOCIAL

RUT

Y% DE PROPIEDAD

Mario Montanari Mazzarelli

Y
4.103.48

Alberto Montanari Mazzarelli

6.979.758-k

Marisol Valdés Valenzuela

6.551.536-9

(laudia Sanchez Orrego 7.303.519-8 5,61%

Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 5,58%

Diego Monfanari Legassa 18.159.836-0 5,04%

(ristébal Montanari Sdnchez 18.024.895-1 5,40%

Daniela Montanari Sanchez 19.687.844-0 5,40%

Adriana Montanari Valdés 16.606.792-8 417% e .
Stefano Montanari Valdés 15.644.036-1 417% - Ly

Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 417%

Marisol Montanari Valdés 9.982.568-5 417%

Finalmente se sefiala que no se tiene conocimiento de un acuerdo de actuacion
conjunta por parte de los controladores de la Compafifa.



Filiales y Coligadas

Invertec Ostimar

Ubicada en Tongoy, Invertec Ostimar S.A. cuenta con condiciones oceanogrdficas privilegiadas para la produccién de ostiones: temperatura del agua, riqueza
microbioldgica y ausencia de agentes contaminantes, lo que le permite contar con todas las certificaciones sanitarias necesarias para la exportacion de sus
productos a Estados Unidos y Europa.

Invertec Ostimar S.A. cuenta con 519 hectdreas de concesién para la produccion de ostiones en las bahias de Tongoy, Barnes y Totoralillo Norte.

De esta superficie, se encuentran en explotacién 289 hectdreas en la Bahia de Tongoy, quedando disponibles casi 230 hectdreas que pueden ser destinadas a
aumentar la produccidén de ostiones o al cultivo de otras especies.

NATURALEZA JURIDICA SOCIEDAD ANONIMA CERRADA

Capital Suscrito y Pagado  USS 5.625.037

Participacion 79,86%
Obieto Social El cultivo, procesamiento y comercializacion de productos del mar.
Relacion Comercial Invermar S.A. le prestd apoyo en planeacion financiera.
Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director
Ricardo José Merino 5.225.288-1 Director
Victor Manuel Jarpa 5.711.480-0 Director
Luis Felipe Bravo 4.588.492-9 Director
Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 Director
Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 Director

o R,
Hans Christian Schurter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente General

(*) Director de Invermar S.A.
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Invertec Pacific Seafood Viveros Marinos

NATURALEZA JURIDICA SOCIEDAD ANONIMA CERRADA NATURALEZA JURIDICA SOCIEDAD ANONIMA CERRADA

Capital Suscrito y Pagado  USS 2.516.833 Capital Suscrito y Pagado  USS 366.278

Participacion 99,9% a través de Invertec Osfimar S.A. Participacion 94,51% a través de Invertec Ostimar S.A.

Objefo Social La industrializacion de productos del mar y su comercializacién. Objeto Social La industrializacion de productos del mar y su comercializacion.
Relacién Comercial Invermar S.A. le presté apoyo en planeacin financiera. Relacién Comercial Invermar S.A. le presté apoyo en planeacion financiera.
Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Presidente Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director
Ricardo José Merino 5.225.288-1 Director Ricardo José Merino 5.225.288-1 Director
Victor Manuel Jarpa 5.711.480-0 Director Victor Manuel Jarpa 5.711.480-0 Director
Luis Felipe Bravo 4.588.492-9 Director Luis Felipe Bravo 4.588.492-9 Director
Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 Director Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 Director
Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 Direcfor Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 Director

EJECUTIVOS PRINCIPALES EJECUTIVOS PRINCIPALES

Hans Christian Schurter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente General Hans Christian Schurter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente General

(*) Director de Invermar S.A. (*) Director de Invermar S.A.
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Invertec Corporativo Asesorias e

Inversiones Limitada Smoltecnics

Capital Suscrito y Pagado  USS 2.084 Capital Suscrito y Pagado M 250.680

Participacion 50,00% a través de Invermar S.A. Participacion 50,00% a través de Invermar S.A.

Objeto Social Asesorias Profesionales e Inversiones. Objeto Socil El cultivo, captura, procesamiento y comercializacion de

productos del mar.

Arrendamiento y mantencién de la oficina corporativa de Invermar

Relacidn Comercal S.A. ubicada en Av. Kennedy 5682, Vitacura, Santiago.

Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Administrador Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Administrador Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director
(*) Director de Invermar S.A. (*) Director de Invermar S.A.

Invermar 2014 / Informe Anual
Pagina 35




Resefa Historica

Luego de pertenecer a la industria metalmecdnica por mds de 50 afios,
mediante a participacion en Cimet-Sindelen, Ipac, Hunter Douglas y Veneval,
los hermanos Montanari Mazzarelli perciben un futuro notablemente mds
auspicioso en la industria de los alimentos, principalmente gracias al gran
potencial que Chile demostraba frente a sus pares. Es por ello que en el afio
1987 crean el holding Inversiones y Tecnologfa Limitada, empresa orientada
a desarrollar este potencial alimentario, incorporando valor agregado y
tecnologfa. Bajo el alero de este holding fue creada Invertec Pesquera Mar
de Chiloé S.A., a cual aprovecharfa el potencial ocednico de Chile.

Invertec Pesquera Mar de Chiloé S.A. inicia sus actividades en 1988, teniendo
como primer objetivo desarrollar, producir y elaborar productos en base a
salmén, los cuales estarfan destinados al consumidor final. Debido a esto
(ltimo, se enfoca en canales de distribucién masivos tales como supermercados,
restaurantes y hoteles.

El desaffo de elaborar un producto de valor agregado y alta calidad hacia
imprescindible integrarse verticalmente en toda la cadena de produccion y
comercializacién del salmén, sin lo cual habria sido muy dificil lograr aumentar
el volumen de produccién desde las 30 toneladas en el afio 1990 hasta las
22.647 toneladas WFE el 2008. La Compafifa inici¢ por ello un proceso de
integracion en cada una de las etapas de la cadena, adquiriendo y desarrollando
a través de los afios diferentes empresas relacionadas.

En el afio 1993 la Compafifa adquiere una participacion en Invertec Seafood
S.A., empresa que cuenta con una moderna planta que permite procesar
productos del mar, incorporando un alto grado de valor agregado para el
consumo humano. Posteriormente, Invermar S. A. incrementa su participacion
en Invertec Seafood S.A., hasta alcanzar un 99,96%.

Continuando con el proceso de integracién a la cadena productiva de la industria
del salmdn, la Compafifa adquiere a través de su filial Invertec Seafood una
participacion de 50% de Salmofood S.A., empresa de alimentos para salmones
de capitales chilenos. Adicionalmente, Salmofood es duefia de Cetecsal S.A.,
empresa dedicada a la investigacion medioambiental de la salmonicultura.

Posteriormente, la Compafifa adquiere en el afio 1996 un 99,9% de la
propiedad de Acuicultura Lago Verde Ltda., empresa que cuenta con todas
las instalaciones necesarias para la obtencion y recepcion de ovas, alevines
y smolts, desarrollando asf a primera parte del ciclo productivo del salmén.
Adicionalmente, en el afio 1998 aumenta su participacién a un 50% en
Smoltecnics S.A., empresa orientada al mismo rubro.

Durante el afio 2000, con el fin de participar de las distintas oportunidades
productivas presentadas en la industria acuicola, la Compafifa adquiere un
66% de participacion en Invertec Ostimar S.A. Actualmente la participacion
es de un 80%. Invertec Ostimar es una empresa dedicada a la produccién
de ostiones y moluscos en la IV Regién que cuenta con una administracién
independiente de la matriz.

Para poder crecer de lamano y a solicitud de los clientes, la empresa realiza el
afio 2005 su apertura a la Bolsa de Comercio de Santiago, donde se incorporan
a su propiedad cientos de nuevos accionistas minoritarios.

En el afio 2006 inicid sus actividades Invertec Pacific Seafood S.A. con el objeto
de procesar los ostiones cultivados por Invertec Ostimar S.A.y en enero 2007,
Invertec Ostimar S.A. adquiri6 Viveros Marinos S.A., la cual contribuye con un
stock significativo de concesiones marftimas ala operacion de cultivo de ostiones.




En el afio 2008, Invertec Pesquera Mar de Chiloé S.A. finaliza su plan de
inversiones que consiguid duplicar la capacidad productiva de la compafifa.
El hito més relevante fue la finalizacion de la eco piscicultura de recirculacién
de Lago Verde. Esta piscicultura permite controlar el entorno de desarrollo
del salmén con la finalidad de asegurarnos que los peces que ingresen al
mar estardn en las mejores condiciones posiblesy puedan enfrentar de mejor
manera las distintas enfermedades que puedan estar presentes.

El afio 2009 la compafifa fue fuertemente afectada por el virus 15A lo que la
llevé a refinanciar su deuda con la banca y posponer indefinidamente sus
planes de expansion.

E12010 la compafifa lleva a cabo un aumento de capital mediante una oferta
publica de colocacién de 56.000.000 de acciones de pago, cuya recaudacién
tenfa como destino el crecimiento futuro, en especial la siembra de los
proximos dos afios.

La emision de estas acciones de pago incrementd el nimero de acciones
desde los 232.805.366 a los 288.805.366 y la recaudacién total obtenida
alcanz6 aproximadamente los US$37,2 millones.

En 2012, con el objeto de simplificar la estructura societaria ante el mercado
en general y alcanzar eficiencias econdmicas, la compafifa realizé distintos
ambios a la estructura societaria. La sociedad cambid su razén social de
Invertec Pesquera Mar de Chiloé S.A. a Invermar S.A. Luego se fusionaron a
Invermar S.A. y disolvieron las sociedades Acuicultura Lago Verde Lida., Invertec
Seafood S.A.y Cexpromar Ltda. En septiembre de 2012, la compafifa vende su
participacion de 50% que mantenia en la empresa de alimentos Salmofood
S.A. a Alicorp Holdco Espafia S.L. El monto de la operacion fue de US$64
millones, correspondiéndole a Invermar S.A. US$32 millones.

El afio 2012, la compafifa superd las 31.000 toneladas de cosechay alcanzé
una facturacién consolidada histdrica por sobre los US$147 millones.

A comienzos del afio 2014, la compafifa se vi afectada por la presencia del
virus ISAv en uno de sus centros de Mar, Traiguen 1, ubicado en en barrio
9% enla X Regidn de los Lagos. En Abril de 2014 Sernapesca emiti un oficio,
por el cual resolvi6 dictaminar la obligatoriedad de cosechar o eliminar la
totalidad de los peces de Traiguén 1. Esta cosecha anticipada, a un peso neto
promedio de 2,18 kg, implicd una pérdida de biomasa de 2.333 toneladas
sobre la proyeccion de 4.116 toneladas del centro a término de cosecha.
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Politica de Inversion y

FiInanciamiento

8¢ euideq

La empresa podra realizar inversiones en todo aquello que diga relacién con su objeto social, en las actividades y los propdsitos descritos en los estatutos
respectivos, y en la oportunidad, monto y medida que Sea necesario para mantener o incrementar sus operaciones e intereses.

La politica de inversién de Invermar S.A., se basa, por un lado, en contar con la infraestructura productiva necesaria para soportar los volimenes actuales de
produccién y para lograr incrementos acorde a la demanda de nuestros clientes, y por otra parte, en incorporar y mantener los mds altos niveles de tecnologfa
existentes en la industria de manera de aumentar nuestros estandares de calidad y disminuir nuestros costos de produccion.

Los planes de inversién son aprobados anualmente por el Directorio, junto con los demds presupuestos de la empresa. El limite maximo de inversion estard
determinado por la posibilidad de financiar las inversiones respectivas, tanto con recursos propios Como con recursos externos.

Por otro lado, la politica de financiamiento se basa en la obtencién de recursos financieros disponibles, sin limites establecidos, tomando en cuenta la estructura
de la empresa, los ciclos naturales del negocio y el costo de la deuda.

Tanto la politica de inversion como la de financiamiento, se ajustan a lo indicado en el contrato de reestructuracién firmado con los bancos sindicados, para
ambas materias.




Infraestructura y Seguros

Invermar S.A., es actualmente propietaria o concesionaria de los principales
inmuebles, bienes raices, concesiones de acuicultura, equipamiento y maquinaria
esenciales 0 necesarios para la administracion, produccion, procesamiento y
comercializacién de sus productos.

Invermar S.A. y sus filiales mantienen contratos de seguros para la mayoria
de los bienes esenciales para el giro de la Compafifa y/o cuya siniestralidad
pudiera tener un impacto significativo en el resultado de la Compafifa.

La cobertura para activos fijos es en base a una péliza de Riesgos Nominados
para aquellos bienes ubicados en tierra y una péliza de Equipos de Acuicultura
para aquellos ubicados en el agua y cuyas principales caracteristicas son las
siguientes:

1 - Equipos de Piscicultura

» Cobertura

Seg(in Pdliza Seguro para Equipos de Acuicultura, riesgos nominados
inscrita en la SV.S. bajo el Codigo POL 12013 1461.

» Cobertura Bésica

Riesgos de Naturaleza Nominados: Tormenta, tempestad, marejadas,
tsunami, maremoto, terremoto, erupcion volcdnica, inundacién,
avalancha y/o aluvién.

» Coberturas Adicionales

Los riesgos que se indican a continuacion solo estan cubiertos en la presente
péliza si estan especificamente indicados en las condiciones particulares de
la misma:

Robo: apropiacion del bien asegurado por un tercero, sin autorizacion
de su duefio, utilizando fuerza sobre las cosas y/o violencia en las
personas.

Colisién: impacto de un objeto flotante en superficie 0 sumergido, con
el bien asegurado o los equipos que los contienen.

Incendio: quemay abrasamiento parcial o total de las cosas a causa
de una combustion repentina.

2 - Capital de Trabajo

Dentro del Capital de Trabajo distinguimos especialmente la pdliza que ampara
laBiomasaviva y en el agua (cuando estd en proceso, y cuando estd procesado
se considera en la péliza de Incendio) y cuyas principales caracteristicas son:

» Cobertura

Riesgos Nominados, seglin Pdliza de Seguro de Acuicultura (Biomasa) Unica
de RSA para el seguro de piscicultura y engorda.

Cumpliendo con lo estipulado por la Superintendencia de Valores y Seguros,
se indica que este modelo de péliza se rige por las condiciones suscritas
entre las partes.

» Cobertura Basica

Bloom de Algas: aumento de la concentracion habitual en el agua de
algas, fitoplancton y/o microplancton.

Riesgos de Naturaleza Nominados: tormenta, tempestad, marejadas,
tsunami, maremoto, terremoto, erupcin volcanica, inundacion,
avalancha y/o aluvion y corrientes submarinas.

» Coberturas Adicionales

Los riesgos que se indican a continuacion solo estan cubiertos en la presente
péliza si estdn especificamente indicados en las condiciones particulares de
la misma:

Contaminacién y/o Polucin: presencia de cualquier sustancia o
materia extrafia de caracteristicas téxicas 0 venenosas, que provoque
la mortalidad de los peces, de ocurrencia stbita, accidental e
imprevista. La presencia de tales elementos serd comprobada con
andlisis del agua al momento de la pérdida o de los peces afectados,
sin perjuicio de recurrir a otras formas de determinacion, segdn lo
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estime el asegurador. No se considerard contaminacion o polucién
el crecimiento vegetal o la actividad microbioldgica no tdxica, ni
los cambios de los constituyentes quimicos normales del agua,
incluyendo la sobresaturacion de gases disueltos, cambios de ph o
salinidad del agua.

Desoxigenacion del Agua: disminucion repentina de la concentracién
de oxigeno en el agua, por cualquier causa cubierta.

Fallas en el suministro de Agua y/o Electricidad: alteracidn,
disminucién o aumento, del flujo normal de agua y/o electricidad,
cualquiera sea su causa, excluyendo las fallas causadas por sequia y/o
falta de lluvia.

Predacidn: ataque de animales, distintos de las especies aseguradas,
que causen la muerte o escape de estas.

Robo: apropiacion del bien asegurado por un tercero, sin autorizacion
de su duefio, utilizando fuerza sobre las cosas y/o violencia en las
personas.

Interrupcion o falla del suministro de Electricidad y Electrocutamiento
de las especies aseguradas: La presente cobertura se extiende a
cubrir la muerte, pérdida o destruccion de los bienes asegurados a
consecuencia directa e inmediata de la interrupcion stbita o falla
del suministro de electricidad, incluyendo el electrocutamiento de las
especies aseguradas por cualquier causa cubierta y las personas.

Colision: impacto de objetos flotantes, en superficie o sumergido, con
el bien asegurado o los equipos que los contienen.

Incendio, Rayo o Explosidn: la presente cobertura se extiende para
cubrir la muerte, pérdida o destruccion de los bienes asegurados

a consecuencia directa e inmediata de incendio, rayo o explosidn,
siempre y cuando esta explosion no haya sido consecuencia de un
riesgo especificamente excluido en las condiciones generales de Ia
péliza.

» Otras Coberturas

La poliza se extiende a cubrir los gastos de mitigacion: razonablemente
incurridos, tendientes a evitar pérdidas provocadas por bloom de algas y/o
riesgos de la naturaleza nominados

La péliza se extiende a cubrir los gastos de eliminacién de mortalidad:
incluyendo los gastos de limpieza de mortalidad en viveros.

3 - Miscelaneo Comercial

Cumpliendo con lo estipulado por la Superintendencia de Valores y Seguros,
seindica que este modelo de péliza se rige por las condiciones suscritas entre
las partes. Envirtud de lo establecido en la letra e) del articulo 3 del DFL 251,
no se encuentra registrado en la SV.S.

» Cobertura

Cubre todo riesgo de dafios fisicas y perjuicio por paralizacion, de acuerdo a
las condiciones particulares.

Remacidn de escombros, despeje y anegamiento
Bienes propios en recintos de terceros
Propiedades en curso de construccién

Dafio eléctrico

Bienes personales de empleados

Nuevas propiedades

Gastos de aceleracion

Honorarios Profesionales




Gastos de reconstruccién de archivos
Inhabitabilidad de oficinas

Bienes de terceros en ubicaciones aseguradas
Gastos de combate de incendio

Permisos y licencias de reconstruccion

Averfa de mdquina

Deterioro de productos en frigorifico

Dafios materiales causados por rotura de cafierfas de gases o
refrigerantes

Choque de naves con objetos fijos o flotantes

4 - Transporte Internacional

» Cobertura

Cumpliendo con lo estipulado por la Superintendencia de Valores y Seguros,
seindica que este modelo de pdliza se rige por las condiciones suscritas entre
las partes. Envirtud de lo establecido en la letra e) del articulo 3 del DFL 251,
no se encuentra registrado en la SV.S.

Péliza en base a emision de certificados por embarque de productos del mar,
congelados, frescos o en conservas y deshidratados, desde las bodegas en
Chile hasta cualquier lugar del mundo.

5 - Seguro De Crédito Exportacion

» Cobertura

Seglin Pdliza Seguro de Crédito a las Exportaciones, condiciones generales
inscrita en la SV.S. bajo el C6digo POL 42 01 40186.

Cubre los “impagos” de facturas por ventas a crédito de Invermar S.A.

6 - Seguro Colectivo de Accidentes
Personales

» Cobertura

La pdliza cubre las 24 hrs. a empleados que prestan servicios a Invermar
SA., y atodas las empresas del Holding, contratistas y subcontratistas que
desarrollan distintas labores entre las que se incluyen pero no se limitan a jefes
de centro, asistentes, capataces, pangueros, buzos, veterinarios y vigilantes
a los trabajadores/contratistas y subcontratistas que desarrollan distintas
labores, en caso de muerte accidental y/o Incapacidad permanente, total 0
parcial por accidente y desmembramiento por accidente.

» Condiciones Generales y
Clausulas Especiales

La presente pélizay sus coberturas se rigen de acuerdo a términos y condiciones
de la pdliza de accidentes personales, inscrita en el registro de la SVS de Chile
bajo el c4digo POL 320131440

Plan A: Muerte Accidental

Plan B: Invalidez Total y Permanente 2/3 por Accidente

Plan C: Lesiones corporales que no causaren la incapacidad
permanente

7 - Otras Polizas

» Seguro de vehiculos, responsabilidad
civil de directores y ejecutivos

» Nota
Los seguros contratados estan sujeto a deducibles y as coberturas y/o pélizas

pudiesen ser modificadas, anuladas o canceladas cada afio por decisién de
las compafifas aseguradoras o la empresa.
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Actividades Financieras

2¢ euided

Las actividades financieras de la compafifa estan orientadas tanto a cubrir las necesidades de capital de trabajo propio de su giro, como a soportar las inversiones
de mayor plazo, especificamente en lo que respecta a activos productivos e infraestructura.

Producto de la crisis sanitaria vivida por la industria salmonera entre los afios 2008 y 2009, a rafz del virus ISA, las fuentes de financiamiento tradicionales
utilizadas por estas compafifas, principalmente las provenientes de bancos, se vieron limitadas practicamente a cero.

De esta forma, para enfrentar los requerimientos operacionales y fundamentalmente los recursos para enfrentar el capital de trabajo necesario, la empresa
utilizé durante el afio 2014, dentro de otros, el financiamiento proveniente de operaciones de factoring internacional y financiamiento a través del crédito de
proveedores.

Otra actividad financiera relevante utilizada, es la liquidacion de sus retornos de exportacién en moneda extranjera, principalmente en moneda dolares, e
inversiones en depdsitos a plazo y fondos mutuos reajustables en bancos de primera categorfa.




Concesiones

Chile
La empresa, directamente o través de sus filiales, cuenta con las concesiones de acuicultura necesarias para el desarrollo del
objeto social. La actividad de acuicultura en Chile se rige por la Ley 18.892 General de Pesca y Acuicultura y sus posteriores
decretos, asi como la Ley 19.300 sobre Bases Generales del Medioambiente y sus posteriores decretos. X Regjén

Adiciembre del 2014, la Compafifa tenfa salmones en 8 de las 31 concesiones de mar propias con resolucion de otorgamiento XI Regién
de la Subsecretaria de Marina que posee en la X* y XI° regiones (26 y 5, respectivamente). Ademds, la compafifa cuenta con :
una piscicultura de recirculacion en Ensenada, tres pisciculturas de flujo abierto y dos concesiones de lago en Chiloé.

N 20

Puqueldon Décima 100 Pugueldon Agua Mar 29,34
2 Mapué Décima 4 11 Queilén Agua Mar 70,73
3 Chalihué Décima 3 10a Pugueldon Agua Mar 13,00
4 Auchac Décima 4 1 Quellon Agua Mar 48,37
5 Yelqui Décima 3 10b Pugueldon Agua Mar 14,98
6 Tepin Décima 4 120 Quellon Agua Mar 14,78
7 Traiguén | Décima 3 90 Quinchao Agua Mar 20,05
8 Traiguén Il Décima 3 9a Quinchao Agua Mar 22,00
9 Yatac Décima 4 12b Quellén Agua Mar 5,03
10 Compu Décima 4 1 Quellon Agua Mar 4,00
1T Nayahué Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 3,01
12 Llinhua Décima 3 90 Quinchao Agua Mar 2,96
13 Chulin Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 6,78
14 N-0 Ahullini Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 22,00
15  Punta Nef Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 6,31
16 Ahullidi Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 23,92
17 Chuit Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 14,00
18 Imerquina Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 16,15
19 Punta Cascada Décima 5 170 Hualaihue Agua Mar 1,78
20 Bajo Salvo Décima Corredor 15 Chaitén Agua Mar 8,07
21 Punta Centinela Décima 4 1 Queilén Agua Mar 9,74
22 Ovalada Décima 6 18¢ Guaitecas Agua Mar 437
23 Rio Aquellas Décima 5 16 Chaitén Agua Mar 591
24 RioVilcin Décima 5 14 Chaitén Agua Mar 1816 5
25 Butacheuques | Décima 3 8 Quemchi Agua Mar 24,68 <
26 Butacheuques If Décima 3 8 Quemchi Agua Mar 32,01 % .
27 Andruche Undécima 8 30b Aysén Agua Mar 6,00 =¥
28 Ester Undécima 8 30a Aysén Agua Mar 6,00 £ %0
29 Devia Undécima 8 30a Aysén Agua Mar 5,94 @ -
30 Canal Vicufia Undécima 7 230 Aysén Agua Mar 0,94 §
31 Estero Caceres Undécima 7 26b Aysén Agua Mar 1,98 g
Natri | Décima N/A N/A Chonchi Agua Dulce Lago 056 |Gl T

Natri I Décima N/A N/A Chonchi Agua Dulce Lago 25,00



Politica de Dividendos

Seglin lo expresado en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 24 abril de 2014, 1a polftica de Dividendos se ajusta a lo siguiente:

Se ha definido limitarla al reparto de dividendos equivalente al 30% de la utilidad liquida, lo que constituye el reparto minimo obligatorio, politica que el
Directorio propondrd mantener en el futuro préximo hasta que se haya logrado recuperar el capital de trabajo necesario para la operacién de la empresa, ya
que éste ha sido muy afectado por la crisis del sector.

Entodo casoy, a fin de evitar confusiones, el directario quiere dejar constancia que ese reparto minimo depende de la existencia de utilidades y que no existan
pérdidas acumuladas.

TIPO CLASIFICACION HUMPHREYS LTDA FELLER RATE CHILE

Acciones Nacional 2da Clase 2da Close

Solvencia Nacional ( (

o
2
i




Departamento de Acciones

La administracién del departamento de acciones estd a cargo del Depdsito Central de Valores, con oficinas en Huérfanos N° 770, piso 22, comuna de Santiago.

Cotizacion de la accion: El valor de la accién en la Bolsa de Comercio de Santiago cerrd el afio 2014 a un precio de $27, cotizacion que representd una disminucién
de 46% respecto de los $50, que fue el precio de cierre del afio anterior.

» Evolucién Precio Accidn Invermar v/s IGPA ($/accion)

75,00
—
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Utilidades Distribuibles

La compafifa al 31 de diciembre de 2014 no posee utilidades liquidas acumuladas susceptibles de distribucion de dividendos.

DIVIDENDO PAGADO (USS) 2011 “ 2013

N° Acciones 288.805.366 288.805.366 288.805.366

Dividendo por Accion (USS/accion) 0 0 0

No existen comentarios y proposiciones relativos a la marcha de los negocios sociales formuladas por los accionistas de Invermar S.A.




Factores de Riesgo

Politica de riesgo crediticio

La cartera de clientes de la compafifa es de primer nivel, contando entre
ellos a las principales cadenas de supermercados del mundo, no obstante
|o anterior es politica de la compafifa tener seguros crediticios para minimizar
el riesgo de incobrabilidad.

Del mismo modo Invermar cuenta con una cartera diversificada geograficamente

y se preocupa de que ningdn cliente individual alcance un peso relativo
desequilibrante sobre el total.

Politica de riesgo de tasa de interés

La deuda de la compafifa estd expresada en dlares norteamericanos a tasa
Libor mds un spread. La compafifa cuenta con un swap de tasas de interés
para atenuar en parte la volatilidad de estas tasas.

Politica de riesgo de tipo de cambio

La compafiia y sus empresas relacionadas tienen como moneda funcional el
ddlar, por lo que presenta un riesgo en tipo de cambio en aquellas compras
y gastos que se realizan en otras monedas, principalmente en pesos chilenos.
No obstante lo anterior, el grueso de sus ingresos estd en délares y su deuda
bancaria y proveedores principales también estan expresados en dicha moneda,
provocando un calce relativo desde un punto de vista financiero. La compafifa
no es activa en el mercado de derivados.

Politica de riesgo de liquidez

Luego de la crisis sanitaria, productiva y financiera vivida por la industria
del salmén a partir de los afios 2007 y 2008, y que desencadenaron dentro
otros, un limitado acceso al financiamiento tradicional, cuya fuente principal
provenia de bancos, la compafifa se vio obligada a doblar sus esfuerzos
hacia sus clientes en la obtencion de plazos de pago menores. Esto asociado
a una politica de compras y crédito a proveedores que busca mayores plazos
de pago, ha permitido mantener contenido el riesgo de liquidez. Adicional a
o anterior, se han perfeccionado en canjunto con instituciones financieras,
instrumentos de financiamiento que en la eventualidad de requerirlos, se
puede optar por ellos. Especificamente, los provenientes de operaciones de
factoring internacional sin responsabilidad.

Politica de riesgo
de precios internacionales

Tanto el precio del salmdn como el de otros productos del mar se rigen
principalmente por las tendencias dadas en los mercados internacionales.
En funcion de la menor oferta a nivel mundial, explicada de manera principal
por los menores voltimenes producidos por Chile, y asociado al incremento
en |a tendencia de consumo de alimentos saludables, el precio de estos, ha
experimentado una fuerte alza dentro de este afio.

Lavolatilidad afecta principalmente a los productos con menor valor agregado
elaborados a partir del salmén, siendo los precios de los productos de mayor
valor agregado, elaborados por la compafifa mucho mds estables. Adicionalmente,
con el fin de mitigar este riesgo, Invermar tiene como préctica habitual cerrar
contratos de productos con valor agregado, como las porciones, mediante
contratos de mediano y largo plazo a precios fijos.
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Politica de riesgos de la naturaleza

La acuicultura en general es una industria que estd expuesta a riesgos varios de
la naturaleza, que podrian afectar los volimenes producidos. Tal es el caso de
tormentas de alta intensidad, enfermedades, Bloom de algas, marea roja, etc.

Durante el afio 2008 y en especial el 2009 se sumé un factor de riesgo por
brotes del virus ISAen la industria chilena, que comenz a afectar la produccién
de la compafifa principalmente a partir de junio del 2008. Esto ha empujado
a la realizacion de un trabajo conjunto y coordinado con las autoridades de
gobierno y los otros participantes en la industria para imponer medidas de
bioseguridad a lo largo de toda la cadena productiva, de manera de asegurar
un adecuado control sanitario.

La compafifa cuenta con una buena dispersién geogrdfica, lo que le ha permitido
diversificar de manera importante el riesgo, adicionalmente se han venido
implementado mejoras sustanciales en nuestra forma de producir donde,
entre otras, podemos mencionar:

1. AllinAll out en los ingresos de smolts.

2. Carga de jaulas con densidades a término.

3. Reduccdn de la densidad de cultivo.

4. Reduccién en la dispersion en el peso de ingreso de smolts y aumento
en el peso promedio de ingreso.

5. Ingresos de smolts mas sanos.

6. Mejoras en la oportunidad y periodicidad de chequeo peces.

/. Control de mortalidades.
8. Restriccion al movimiento de peces.

9. Monitoreo y vigilancia permanente de los centros en todas las etapas
del proceso productivo.

10, Implementacién de medidas adicionales de bioseguridad en la totalidad
de los centros de la empresa.

11, Desinfeccion de RILES y RISES.

Politica de commodities

El alimento entregado a los peces durante toda su etapa de engorda del mar
cuenta como materia prima principal la harina y aceite de pescado o sustitutos
que aporten similar calidad nutricional a los peces.

La principal empresa proveedora es Salmofood S.A., con la que cuenta con
contratos de abastecimiento de mediano plazo de modo de asegurar el
abastecimiento necesario.

No ha sido politica de la compafifa participar en mercados de futuros u otros
derivados en la compra de estas materias primas ni de ninguna otra.



Remuneracion de Directorio y

Ejecutivos

En conformidad a lo dispuesto en la Ley N° 18.046, la Décimo Novena Junta Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 24 de abril del 2014 acordo las
remuneraciones para el Directorio para el ejercicio 2014. A continuacion se detallan las remuneraciones percibidas por el Directorio durante el afio 2014 por
funciones propias del cargo asi como por funciones ejecutivas y de otra fndole:

ANO 2014
DIRECTOR RUT LABORES : COMITE
DIETA EJECUTIVAS DIETA VARIABLE ASESORIAS DIRECTORID TOTAL ($)

Schnaider Chaigneau Antonio 6.027.199-2 8.708.720 5.935.823 14.644.543
Temkin Todd Evan 14.566.045-9 4.236.990 2.476.515 6.713.505
Montanari Valdes Marisol 9.982.568-5 8.708.720 1.718.199 10.426.919
Montanari Mazzarelli Alberto (*) 9.979.758-k 12.945.710 90.082.419 5.696.534 108.724.663
Montanari Mazzarelli Mario (¥) 4.103.482-3 12.945.710 120.102.606 5.696.534 138.744.850
Insunza Figueroa Gonzalo 5.715.391-1 7.618.501 7.618.501
Merino Goycoolea Ricardo 5.225.288-1 2.109.697 2.109.697
Montanari Vialdes Stefano 15.644.036-1 11.865.834 22.103.620 5.696.534 8.348.990 48.014.978
Le Blanc Matthaei Jorge Andres 13.272.811-3 11.837.490 5.696.534 9.205.240 26.739.264
Bravo Foster Luis Felipe 4.588.492-9 4.236.990 5.696.534 9.933.524
TOTAL 85.214.362 232.288.645 28.482.670 0 27.684.767 373.670.444

(*) Directores finiquitaron sus labores ejecutivas con fecha Febrero de 2014.

DIRECTOR RUT LABORES ; COMITE
_- DIETA EJECUTIVAS DIETA VARIABLE ASESORIAS DIRECTORID TOTAL ($)

Obilinovic Arrate Hemyr Alex 5.497.304-7 10.323.966 8.039.984 18.363.950
Montanari Mazzarelli Alberto 9.979.758-k 12.408.856 120.609.987 133.018.843
Montanari Mazzarelli Mario 4.103.482-3 12.408.856 120.609.987 133.018.843
Merino Goycoolea Ricardo 5.225.288-1 12.408.856 12.408.856
Montanari Valdes Stefano 15.644.036-1 12.408.856 8.854.454 21.263.310
Le Blanc Matthaei Jorge Andres 13.272.811-3 11.373.115 8.854.454 20.227.569
Bravo Foster Luis Felipe 4.588.492-9 11.371.142 11.371.142
TOTAL 82.703.647 241.219.974 0 0 25.748.892 349.672.513

La décimo novena junta celebrada el 24 de abril del 2014 acordd también por unanimidad que los directores sean remunerados en forma mensual con UF
45, siempre y cuando haya asistido a la sesion ordinaria de directorio respectiva. Adicionalmente se acordd complementar esa remuneracion de cada Director
con el 1% de la utilidad de la sociedad que exceda el 15% del patrimonio al 31 de diciembre de 2013, no pudiendo esta participacion exceder de UF 240 por
Director, de existir esa utilidad serfa pagada dentro del primer cuatrimestre del 2014.

Los Gerentes y Ejecutivos principales de Invermar S.A. durante el afio 2014 percibieron remuneraciones por un total de $ 644.338.450, que se compara con
los $ 837.490.536 del afio anterior.

Ademds se pagaron indemnizaciones por afios de servicio a Ejecutivos por un monto total de $221.417.463.
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Comité de Directores

Atendido lo dispuesto por el articulo 50 bis de la LSA, y la normativa de Ia
Superintendencia de Valores y Seguros sobre el particular, la Sociedad cuenta
con un Comité de Directores, el cual tiene las facultades y deberes que le
sefiala la, tales como:

i) Examinary pronunciarse, previo a su presentacion a los accionistas
para aprobacion, sobre los informes de auditorfa externos y estados
financieros de la Sociedad.

i) Proponer al directorioy sugerir ala junta de accionistas, respectivamente,
nombres para ser auditores externos y las clasificadoras privadas de riesgo.

i) Examinar e informar los antecedentes relativos a las operaciones con
partes relacionadas a que se refiere el articulo 89 y el Titulo XV de la LSA.

iv) Examinar los sistemas de remuneraciones y planes de compensacién
de los gerentes, ejecutivos principales y trabajadores de la compafifa.

V) Las demds materias que sefialan los estatutos sociales o que les encomiende
una junta de accionistas o el directorio.

Informe Anual de Gestidon del Comité
de Directores

[.  Antecedentes

El presente informe se emite en conformidad a lo establecido por el articulo
50 bis de la LSA, que dispone que el Comité de Directores debe emitir un
informe anual de su gestion, incluyendo en é1, las principales recomendaciones
a los accionistas.

Durante el afio 2014, el Comité de Directores estuvo integrada por los sefiores
Stefano Montanari Valdés, Jorge Andrés Le Blancy don Todd Temkin. Enla sesion
del mes de abril de 2014, se dio cuenta de la salida de don Todd Temkin, y se
decidid invitar al sefior Antonio Schneider Chaigneau, quien se incorpord a
partir del mes de junio de 2014. Asimismo, con fecha 15 de octubre de 2014,

don Stefano Montanari Valdés hizo efectiva su renuncia al cargo de miembro
del Comité de Directores de a Sociedad. Con fecha 19 de noviembre de 2014
se incorpora al Comité de Directores la sefiora Marisol Montanari Valdés.

En cuanto a las sesiones del Comité, durante el ejercicio 2014, éste sesioné en
12 ocasiones. Las actas de cada una de tales sesiones fueron oportunamente
suscritas por la totalidad de sus miembros que asistieron a las mismas.

[1l.  Aspectos Generales de la Gestion del
Comité Durante el Ejercicio 2014

Durante el ejercicio 2014, el Comité de Directores se reunid regularmente y,
haciendo uso de sus facultades y cumpliendo con sus deberes legales, efectud
las siguientes actuaciones:

i) Examind en detalle los informes de los auditores externos, el andlisis
razonado, el balance y demds estados financieros presentados por la
administracion de la compafifa, pronunciandose respecto de éstos en forma
previa a su presentacion alos accionistas para su aprobacion, analizando
detenidamente los distintos aspectos considerados en los mismos.

i) Después de considerar las propuestas econémicas y las fortalezas y
debilidades de cada una, acord6 proponer al directorio un listado
priorizado de empresas de auditorfa externa que recomendaba para
su proposicién a la junta ordinaria de accionistas;

iii) Examind los antecedentes relativos a las operaciones a las que se refiere
el Titulo XVI de la LSA, y evacud un informe al directorio de la Sociedad
para cada una de ellas, considerando si éstas respetaban las condiciones
que habitualmente prevalecen en el mercado y si reportaban beneficios
para Invermar;

iv) - Se revis los sistemas de remuneraciones y planes de compensaciones
de los gerentes, ejecutivos principales y trabajadores de la Sociedad;

V) Informd al directorio respecto la conveniencia de contratar 0 no a la
empresa de auditorfa externa para la prestacién de servicios que no
forman parte de la auditorfa externa;

vi) Realiz6 las demds materias estipuladas en el estatuto social o que le fueron
encomendadas por la junta de accionistas o el directorio de a Sociedad.



V. Analisis de Temas Particulares de

iii)

Relevancia para la Sociedad

Contratos relacionados a la cesién del contrato de arriendo del edificio
corporativo.

En sesion de fecha 15 de enero de 2014, el Comité de Directores revisé
los antecedentes relacionados a la cesion del contrato de arrendamiento
conopcién de compra que habia celebrado con Security Rentas Seguros
de Vida S.A., hoy Seguros Vida Security Prevision S.A., respecto al edificio
corporativo, ubicado en Av. Presidente Kennedy N° 5682, Vitacura, sin
hacer mayores observaciones.

Dicha cesidn, celebrada con fecha 17 de diciembre de 2013, fue en favor
de Inmobiliaria Tarapacd SpA, quien pasé a ocupar la posicion juridica
de arrendataria, y actualmente subarrienda el inmueble a una Sociedad
relacionada, seglin se detallard mds adelante.

Sistema de compensaciones de la administracion

En sesion de fecha 11 de junio de 2014, el Comité de Directores discuti6
una propuesta de compensaciones a la administracién que habia llegado
alas manos del Presidente del Comité. Sin embargo, se determing que
no correspondia a ese organismo entrar en negociaciones sobre el
particular, sino que slo examinarlos.

Informe periddico sobre transacciones con partes relacionadas
En sesion de fecha 11 de junio de 2014, el Comité de Directores definié

exigirle a la administracion que se entregara al Comité un informe
periddico sobre las transacciones con partes relacionadas.

V. Detalle de Operaciones
con Partes Relacionadas

De conformidad con lo establecido en el Titulo XVI de la LSA, las siguientes
operaciones realizadas durante el afio 2014 fueron informadas en su oportunidad
al Directorio de la Sociedad, sefialandole a este Gltimo que ellas se ajustaban
a condiciones de equidad similares a las que prevalecen en el mercado:

i) Dietas pagadas a los Directores

En sesiones de fecha 26 de marzo y 28 de mayo, el Comité de Directores
revisd las dietas pagadas a ciertos directores en desempefio de su cargo,
por tratarse de partes relacionadas, quienes luego de una revision, las
aprobaron.

i) Contrato de subarrendamiento a Invertec Corporativo, Asesorfas e
Inversiones Limitada

En sesiones de fecha 26 de marzo, 28 de mayo de 2014, el Comité de
Directores revisé las condiciones del contrato de subarrendamiento que
mantiene la Sociedad, como subarrendataria de su Sociedad relacionada
Invertec Corporativo, Asesorias e Inversiones Limitada, correspondiente
al edificio corporativo ubicado en ubicado en Av. Presidente Kennedy
N° 5682, Vitacura.

En dichas oportunidades el Comité de Directores aprobd la operacién.
iii) Recuperacion de gastos de Invertec Foods S.A. e Invertec Ostimar S.A.

En sesiones de fecha 26 de marzo, 28 de mayo de 2014, el Comité

de Directores revis6 las recuperaciones de gastos efectuadas por sus

relacionadas Invertec Foods S.A. e Invertec Ostimar S.A.

En dichas oportunidades el Comité de Directores aprobo la operacion,
en el entendido que las mismas iban en el mejor interés de la Sociedad.
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SOCIEDAD

NOMBRE O RAZON SOCIAL

31-DIC-14 31-DIC-13

EFECTO EN EFECTO EN
MONTOMUSD | geqyyiapos | MONTOMUSD | peqyirapos

DESCRIPCION DELA
TRANSACCION

NATURALEZA DE
LA RELACION

6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Dieta 23 (23) 34 (34)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Comité de Finanzas 1 (1)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10) 11 (11)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Remuneracion 161 (161) 462 (462)
9982566-9 Alberto Montanari Valdes Director Dieta 1 (11)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno Director Dieta 3 (3)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno Director Comité 1 (1)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno Director Dieta Variable de Utilidad 1 (11)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate Director Dieta - - 22 (22)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate Director Comité - - 16 (16)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate Director Dieta Variable de Utilidad 1 (11)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Dieta 3 (3)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Comité 1 1)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Asesoria 17 (17)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Dieta Variable de Utilidad 11 (11)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Dieta 21 (21) 20 (20)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Asesoria 3 (3)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Comité 15 (15) 15 (15)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Comité de Finanzas 4 (4)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Remuneracion 37 (37)
4880979-0 Juan Pablo Montalva Rodriguez Director Dieta 3 (3)
4880979-0 Juan Pablo Montalva Rodriguez Director Dieta Variable de Utilidad 1 (11)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster Director Dieta 8 (8) 30 (30)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster Director Comité de Finanzas 5 (5)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10)
16431662-9 Mario Montanari Legassa Director Dieta 11 (11)
4103482-3 Mario Montanari Mazzarelli Director Dieta 23 (23) 42 (42)
4103482-4 Mario Montanari Mazzarelli Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10) 1 (11)
4103482-4 Mario Montanari Mazzarelli Director Remuneracion 215 (215) 505 (505)
5711480-0 Victor Manuel Jarpa Riveros Director Dieta 1 (11)
5225288-1 Ricardo Merino Goycoolea Director Dieta 4 (4) 30 (30)
5225288-1 Ricardo Merino Goycoolea Director Asesoria 10 (10)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Dieta 21 (21) 19 (19)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Asesoria 2 (2)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Comité 16 (16) 15 (15)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10)
14566745-9 Todd Evan Temkin Director Dieta 8 (8)
14566745-9 Todd Evan Temkin Director Comité 4 (4)
5715391-1 Gonzalo Alfonzo Insunza Figueroa Director Dieta 13 (13)
5 6027199-1 Antonio Schneider Chaigneau Director Dieta 15 (15)
% 6027199-1 Antonio Schneider Chaigneau Director Comité 10 (10)
{f) 9982568-5 Marisol Montanari Valdes Director Dieta 15 (15)
o%?_ 4% 9982568-5 Marisol Montanari Valdes Director Comité 3 (3)
% % 77758620-3 Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda.  Coligada Arriendo y gastos comunes 58 (58) 190 (190)
% 96528740-K Invertec Foods S.A. Matriz coman Recuperacion de Gastos 21 21 8 8
jg 78258990-3 Invertec Ostimar S.A. Matriz comdn Recuperacion de Gastos 3 3




VI. Remuneracién de sus Miembros VIII. Principales Recomendaciones

En Junta Ordinaria de Accionistas celebrada con fecha 24 de abril de 2014, En relacion a las recomendaciones que el Comité ha acordado proponer al
la Sociedad acordd como remuneracién de los miembros del Comité de  directorio por medio del presente informe, ellas son las siguientes:
Directores la suma de 35 Unidades de Fomento por mes, siempre y cuando
hayan asistido al menos a una sesién en el periodo respectivo. Del mismo i) Continuar con los resguardos relativos a las operaciones a las que se
modo, en dicha Junta se aprobd un presupuesto de gastos equivalente a refiere el Titulo XVI de la de Sociedades Andnimas.
2.100 Unidades de Fomento anuales.

ii) Monitorear adecuadamente la evolucion de las politicas sobre gobierno
........................................................................................................... (Orpora[ivoycomrol intemo, de manera de prOfUndiZar |a prOfeSiona”Za(ién
VII. Gastos del Comité de la empresa, resguardando los intereses de todos los accionistas.

El Comité de Directores no incurrié en gastos durante el afio 2014. i) Seguir trabajando en la implementacién de un sistema de prevencién
de delitos de acuerdo a lo sefialado en la N° 20.393, que establece la

........................................................................................................... responsabilidad penal de las personas juridicas por delitos de lavado de
activos, financiamiento del terrorismo y cohecho de funcionario pablico
nacional o extranjeroy se sugiere ala administracién un constante analisis
sobre el particular.
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Transaccion de Acciones

Durante el afio 2014, no se han efectuado transacciones de acciones de acuerdo a los art. 12 y art. 20 de la Ley 18.045 de Sociedades Anénimas y de acuerdo
a Norma de Cardcter General 269 emitida por la Superintendencia de Valores y Seguros.

RESUMEN TRIMESTRAL DE TRANSACCIONES BURSATILES
ANO / TRIM N° ACCIONES PRECIO PROMEDIO MONTO §

BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO

G euided

201411 5.500.544 46,03 253.199.223

2014/2 4.611.577 42,53 196.118.430

2014/3 8.869.733 31,17 276.459.972

2014/4 34.062.240 43,70 1.488.419.154
BOLSA ELECTRONICA

201411 2.742.326 44,01 120.690.881

2014/2 139.647 42,59 5.947.821

2014/3 195.456 30,64 5.989.498

2014/4 2.838.810 43,42 123.258.467
BOLSA DE VALPARAISO

2014/1 No registra movimientos

2014/2 No registra movimienfos

2014/3 No registra movimienfos

2014/4 No registra movimienfos



Declaracion de Responsabilidad

Avra Vrmasdiorin Farmedy @ S04
INVERMAR | =
Foew: [58-F) FS808200

o T

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

EMPRESA: INVERMAR 5.4

RUT 79.797.990-2

W INSCRIPCION EM REGISTRO DE VALORES: BSE

En Santiago, a 30 de marzo de 2015, los firmantes se declaran responsables respecto de

la veracidad de la informacion incorporada en los Estados Financieros Consolidados,
referidos al 31 de diciembre de 2014

NOMBRE CARGO RUT FIRMA J

Alberto Montanari Mazzarelll Derector 6a78 756K 4

Mario Montanar Mazzaselli Presidente 41034623 Fz

Antonio Schneidar Chaigneau Director B.0O27.199-2

Stefano Montanan Valdas Derecior 155440361

Marisol Montanan Valdas Danscioe 5 982 H68-5 =
Jorge Andrés Le Blanc Matthae Direcice 13.271.811-3

Gonzalo Insunza Figueroa Duracior 571539 1q\

Heinrich Strefow Fiadlar Garame 9.896.206-9 : — ‘-:_l ;
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Hechos Relevantes 2014

» 27 de Enero de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9y 10 de la Ley N°© 18.045, de
Mercado de Valores, por medio de la presente, en cardcter de Hecho Esencial
de Invermar S.A., informo lo siguiente:

En el marco de las normas vigentes sobre control sanitario aplicables a la
Sociedad, informamos a Usted que en el Centro Traiguén 1 de Invermar
S.A., ubicado en el barrio ACS 9-A ubicado en la X region se ha presentado
positividad al virus de la Anemia Infecciona del Salmén (ISA), que afecta a 2
de sus jaulas (103 y 208).

Las 2 jaulas antes sefialadas contienen un total aproximado de 108.078 peces
de la especie salmén atlantico, en circunstancias que el centro afectado tiene
20 jaulas con un total de 1.074.529 peces, cuyo peso promedio es de 925
gramos (ambas cifras al 31 de Diciembre).

Nuestra empresa y Sernapesca se encuentran efectuando los andlisis de la
situacion coordinadamente, habiéndose activado los protocolos de contingencia
y bioseguridad en el centro sefialado. Como parte de las medidas de seguridad
aplicables, las jaulas afectadas seran cosechadas de inmediato.

En cuanto a los efectos financieros esperados del hecho informado, la
administracion estima menores ingresos por aproximadamente US$2,5 millones
y un menor margen de contribucién por aproximadamente US$568 mil.

La empresa contin(ia evaluando la situacion, por lo que cualquier antecedente
relevante que pueda surgir al respecto, se informard en forma inmediata a
esa Superintendencia y al mercado.

» 14 de Febrero de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9y 10 de la Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Cardcter General N° 30, ambas de esa
Superintendencia, encontrdndome debidamente facultado al efecto, por medio
de la presente vengo en informar en cardcter de Hecho Esencial de Invermar
S.A., en adelante la “Compafifa” o “Invermar”, lo siguiente:

En relacion con el Contrato de Reconocimiento de Deuda, Restructuracion del
Pasivo Financiero y Apertura de Linea de Crédito (el “Contrato de Crédito”)
celebrado con fecha 30 de diciembre de 2009, y en el marco de la negociacion
que la Compafifa ha sostenido con sus bancos acreedares, con esta fecha hemos

sido informados que los bancos acreedores han acordado prorrogar el plazo
de vencimiento de la cuota que vencia el 31 de enero de 2014, para el dfa 31
de marzo de 2014. La documentacion legal respectiva serd suscrita en cuanto
haya finalizado su redaccidn por las partes, dentro de las préximas semanas.

» 14 de Febrero de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9 y 10 de la Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Cardcter General N° 30, ambas de esa
Superintendencia, encontrdndome debidamente facultado al efecto, por medio
de la presente vengo en informar en cardcter de Hecho Esencial de Invermar
S.A., en adelante la “Compafifa” o “Invermar”, lo siguiente:

Con esta fecha hemos tomado conocimiento que el Servicio Nacional de Pesca
yAcuicultura, fundado en el articulo 7 bis del Decreto Supremo Nimero 319,
que aprueba el Reglamento de Medidas de Proteccién, Control, Erradicacion
de Enfermedades de Alto Riesgo para las Especies Hidrobioldgicas, ha dictado
un Decreto de Emergencia Sanitaria que afecta ala macrozona N° 3, ubicada
en la X Region de Los Lagos. Hacemos presente que la resolucion respectiva
no ha sido aln notificada a Invermar.

De acuerdo a la sefialada informacion, mediante dicho Decreto se ha ordenado
aInvermar efectuar la cosecha anticipada o la eliminacion de la totalidad del
Centro Traiguén 1 de Invermar, ubicado en el barrio ACS 9-A de la macrozona
N° 3 mencionada, sobre la base de que en dicho centro se ha confirmado la
condicion de brote de la Anemia Infecciosa del Salmdn (ISAv).

La compafifa se encuentra estudiando los antecedentes a fin de ejercer
los derechos que 1a Ley le franquea, en relacién a la dictacion de dicho
acto administrativo. Sin perjuicio de ello, y para el evento que el decreto
mencionado se mantenga firme, informo a usted que la administracion de la
Sociedad estima que, de materializarse dicha medida, sus efectos financieros
implicardn menores ingresos por aproximadamente US$17,7 millones en el
segundo semestre de este afio. Dicho cdlculo se ha estimado en base a la
proyeccion original de ventas que se tenfa para el centro por US$22,8 millones
versus los ingresos esperados producto de la cosecha anticipada forzada por
Sernapesca donde se espera recaudar US$5,1 millones.

En base a lo anterior, la administracion estima la cosecha proyectada WFE
para el 2014 en16.500 toneladas, todas ellas correspondientes a la especie
salmon atléntico.



» 27 de Marzo de 2014

En conformidad con lo dispuesto por los articulos 9° y 10° de la Ley N°
18.045, de Mercado de Valores, 63° de la Ley N° 18.046, sobre Sociedades
Andnimas, laNorma de Cardcter General N° 30y la Circular N° 614, de vuestra
Superintendencia, comunico a Ud. en cardcter de hecho esencial lo siguiente:

Con fecha 26 de marzo del afio en curso, el Directorio de INVERMAR S.A.
acordo citar a Junta Ordinaria de Accionistas para el dia 24 de abril de 2014,
a 1as 12:00 horas, para tratar las materias que més abajo se indican, la cual
se celebrard en las oficinas de la Sociedad, ubicadas en Avenida Presidente
Kennedy N° 5682, comuna de Vitacura, Santiago.

LaJunta Ordinaria de Accionistas ha sido convocada para tratar las siguientes
materias:

1. Aprobacion de la Memoria Anual, Estados Financieros e informe
de la empresa de auditorfa externa del ejercicio terminado al 31 de
diciembre de 2013;

Designacion de empresa de auditorfa externa;

Remuneraciones e informacion de gastos del directorio;

Informacién sobre operaciones con partes relacionadas;

Eleccion Directorio;

o o ke W

Remuneracidn del comité de directoresy aprobacidn de su presupuesto
de gastos;

_\l

Informacién sobre politica de dividendos;

8. Designacidn el diario en que se publicardn los avisos de citacion a
Juntas de Accionistas;

9. Lasdemds materias propias de Junta Ordinaria de Accionistas, conforme
a los estatutos sociales y las disposiciones legales vigentes.

Tendrdn derecho a participar en la Junta Ordinaria de Accionistas, aquellos
accionistas que figuren inscritos en el Registro de Accionistas con cinco dias
hdbiles de anticipacion a su fecha de celebracién en conformidad a las normas
legales y reglamentarias vigentes.

La calificacion de poderes, si procediere, se efectuard en el mismo diaylugar
de lajunta, a la hora en que ésta deba iniciarse.

Los avisos de citacion a la junta serdn publicados en el Diario El Mercurio.

» 01 de Abril de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9 y 10 de la Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Cardcter General N° 30, ambas de esa
Superintendencia, encontrdndome debidamente facultado al efecto, por medio
de la presente vengo en informar en cardcter de Hecho Esencial de Invermar
S.A., en adelante la “Compafifa” o “Invermar”, lo siguiente:

Informo a usted que, con fecha 31 de marzo de 2014, se suscribid una
modificacion del Contrato de Reconocimiento de Deuda, Restructuracion del
Pasivo Financiero y Apertura de Linea de Crédito (el “Contrato de Crédito”)
celebrado con fecha 30 de diciembre de 2009, en el marco de la negociacion
que la Compafifa ha sostenido con sus bancos acreedores, segtin se informara
en el Hecho Esencial de la Ref.

Sobre el particular, informo a usted que dicha modificacién se refiere a la
prérroga del vencimiento de la cuota que vencia el 31 de enero del afio en curso,
para el dia 2 de mayo préximo, plazo este Gltimo que podrd prorrogarse por
periodos de 30 dfas hasta el dfa 31 de julio de 2014, siempre que se cumplan
a satisfaccién de los bancos acreedores ciertas condiciones habituales para
este tipo de operaciones.

» 03 de Abril de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9y 10 de Ia Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Caracter General N° 30, ambas de
esa Superintendencia, encontrandome debidamente facultado al efecto, por
medio de la presente vengo en complementar hecho esencial divulgado con
esta misma fecha por Invermar S.A., en adelante la “Compafifa” o “Invermar”,
en el siguiente sentido:

Con fecha 2 de abril, hemos informado en cardcter de hecho esencial que,
con fecha 31 de marzo de 2014, se suscribié una modificacién del Contrato
de Reconocimiento de Deuda, Restructuracion del Pasivo Financiero y
Apertura de Linea de Crédito (el “Contrato de Crédito”) celebrado con fecha
30 de diciembre de 2009, en el marco de la negociacién que la Compafifa
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ha sostenido con sus bancos acreedores. Dicha modificacién se refiere
a la prérroga del vencimiento de la cuota que vencia el 31 de enero del
afio en curso, para el dia 2 de mayo proximo, plazo este Gltimo que podrd
prorrogarse por perfodos de 30 dfas hasta el dia 31 de julio de 2014, siempre
que se cumplan a satisfaccion de los bancos acreedores ciertas condiciones
habituales para este tipo de operaciones.

Sobre el particular, vengo en precisar que las condiciones habituales antes
referidas, incluyen que la prérroga sea solicitada por escrito, que la Sociedad
se encuentre al diaen el pago de losintereses devengados hasta la fecha de
cada prorroga o renovacion, y que se dé cumplimiento a las demds condiciones
establecidas en el Contrato de Crédito para la renovacion de los préstamos de
cada tramo previsto en él. Adicionalmente, se incluye como condicién que el
Banco Agente Administrativo sea informado acerca de eventuales avances que
se hayan podido producir en el proceso de bisqueda de un socio estratégico,
bajo la asesorfa de la empresa Landmark Capital S.A.

» 25 de Abril de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9y 10 de la Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Cardcter General N° 30, ambas de esa
Superintendencia, encontrandome debidamente facultado al efecto, por medio
de la presente vengo en informar en caracter de Hecho Esencial de Invermar
S.A., en adelante la “Compafifa” o “Invermar”, lo siguiente:

Con fecha 14 de febrero de 2014, mi representada informd en cardcter de
hecho esencial que se habfa tomado conocimiento que el Servicio Nacional
de PescayAcuicultura (“Sernapesca”) habia dictado la Resolucion Exenta 227.

La Resolucion Exenta 227 declar6 Zona de Emergencia Sanitaria a la Macrozona
N° 3, ubicada en la X Regidn de Los Lagos, y ordend a mi representada cosechar
anticipadamente o eliminar la totalidad del Centro de Cultivo Traiguén 1 de
Invermar, fundado en que en dicho centro se habfa confirmado la condicién
de brote de la Anemia Infecciosa del Salmon (ISAv).

Encontrandose en curso la vista de la causa del Recurso de Proteccion
deducido por Invermar en contra de la Resolucién Exenta 227 referida en
el pdrrafo anterior, y estando vigente una orden de no innovar decretada
por la llustrisima Corte de Valparaiso, que impedia la cosecha anticipada
del centro Traiguén 1, Sernapesca dicto el Ordinario 040794, de fecha 23 de
abril de 2014, complementado por Ordinario 40.891, de esta misma fecha.

El Ordinario 040794 ordena cosechar las catorce jaulas que se mantienen en
siembra en el Centro de Cultivo Traiguén 1, sobre la base de aplicar el
numeral 10.5.4.2 de la Resolucién Exenta N° 1577, de 2011, de Sernapesca,
fundado en un informe de diagndstico de laboratorio, que habia arrojado
positividad para el virus ISAv en seis jaulas de dicho Centro de Cultivo.

Sobre el particular, hago presente al sefior Superintendente que la Compafifa
ejercerd las acciones legales que procedan, en relacién a la dictacion del
Ordinario precedentemente individualizado.

Sin perjuicio de ello, y para el evento que dicha orden se mantenga firme, informo
a usted que la administracion de la Sociedad estima que, de materializarse
dicha medida, el efecto de cosechar anticipadamente las catorce jaulas antes
referidas implicard menores ingresos por aproximadamente US$4,1 millones,
con respecto a los ingresos que se habrfan obtenido de haberse cosechado
dichas jaulas a término.

» 10 de Septiembre de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9 y 10 de la Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Cardcter General N° 30, ambas de
esa Superintendencia, encontrandome debidamente facultado al efecto,
por medio de la presente vengo en informar en caracter de Hecho Esencial
de Invermar S.A., en adelante la “Sociedad”, lo siguiente:

Que en sesién extraordinaria de directorio de fecha 09 de septiembre del
presente afio, el directorio de Invermar acordd aceptar la renuncia de don
Andrés Parodi Taibo al cargo de gerente general de la Sociedad, quien inform¢
tener otros desafios en su carrera profesional. Dicha renuncia se hard efectiva
a partir del 3 de octubre préximo.

» 01 de Octubre de 2014

De conformidad a lo dispuesto por los articulos 9 y 10 de la Ley N° 18.045,
de Mercado de Valores y la Norma de Cardcter General N° 30, ambas de
esa Superintendencia, encontrandome debidamente facultado al efecto, por
medio de la presente vengo en informar en cardcter de Hecho Esencial de
Invermar S.A., en adelante la “Sociedad”, lo siguiente:

Que con esta fecha ha sido designado en caracter de Gerente General Interino
don Heinrich Albert Strelow Fiedler, actual Gerente de Administracion y Finanzas
dela Sociedad, quien comenzard a ejercer sus nuevas funciones a partir de hoy.

» 09 de Octubre de 2014

Por medio del presente Hecho Esencial, comunicamos a Ud. que hemos sido
informados que con fecha 8 de octubre de 2014, Inversiones y Tecnologfa
Limitada, accionista controlador de Invermar S.A. (“Invermar”), suscribié con
Empresas AquaChile S.A. ("AquaChile”) un acuerdo destinado a que AquaChile
adquiera una participacién controladora en la propiedad accionaria de Invermar.

Para tal efecto, se acordd proponer a los bancos acreedores los términos de la
capitalizacién de parte del pasivo financiero de Invermar por la via que resulte
pertinente, que permita a AquaChile adquirir de los actuales acreedores de
Invermar una participacién controladora en esta sociedad; la reprogramacion
del saldo de dicho pasivo que no hubiere sido capitalizado; y la realizacion
de un aumento de capital de Invermar por la suma de US$30 millones que
serd fntegramente suscrito y pagado por AquaChile S.A, sin perjuicio de los
derechos de suscripcion preferente que se ejerzan.

El referido acuerdo se encuentra sujeto al cumplimiento de condiciones
precedentes, consistentes en la realizacion de un due diligence a satisfaccién
de AquaChile, la suscripcion de un acuerdo con los bancos acreedores de
Invermar y de AquaChile, y la realizacion de las juntas de accionistas de
Invermar, que permitan la materializacién de la transaccion, sin perjuicio de
las demds autorizaciones y acuerdos que Sean necesarios para materializar
las transacciones proyectadas.

Las partes se otorgaron un plazo que vence el dfa 30 de noviembre de 2014
para acordar los términos de los contratos y otros documentos por medio de
los cuales se materializard la operacidn, todo ello sujeto al consentimiento
de los terceros involucrados y de las gestiones que deban realizarse ante las
autoridades competentes.



El otorgamiento de los contratos que permitan la materializacion de las
transacciones proyectadas, se comunicard oportunamente al mercado y a la
Superintendencia de Valores y Seguros por la via que corresponda.

» 05 de Diciembre de 2014

En cumplimiento a lo dispuesto en los articulos 9 e inciso segundo del articulo
10 de la Ley de Mercado de Valores, y en la Norma de Cardcter General
ntmero 30 de la Superintendencia de Valores y Seguros, estando debidamente
facultado al efecto informo a usted lo siguiente con cardcter de hecho esencial:

Con fecha 8 de Octubre del presente afio, Inversiones y Tecnologfa Limitada,
accionista controlador de Invermar S.A. (“Invermar”), suscribié un acuerdo
destinado a que Empresas AquaChile S.A. ("AquaChile”) adquiera una
participacién controladora en la propiedad accionaria de Invermar (en adelante
el "Acuerdo”), lo cual fue oportunamente informado a esa Superintendencia
y al mercado en general via hecho esendial.

En virtud del Acuerdo, las partes se otorgaron un plazo que vencid el dia 30
de noviembre de 2014 para acordar los términos de los contratos y otros
documentos por medio de los cuales se materializard la operacion, todo ello
sujeto al consentimiento de los terceros involucrados y de las gestiones que
deban realizarse ante las autoridades competentes.

Con esta misma fecha, hemos sido informados que, desde el vencimiento
del plazo indicado, las Partes contindan negociando junto con los terceros
involucrados los términos y condiciones en los que se materializarfa la
transaccion propuesta, razén por la cual han acordado con esta fecha extender
dicho plazo hasta el 19 de diciembre de 2014.

» 22 de Diciembre de 2014

En cumplimiento a lo dispuesto en los articulos 9 e inciso segundo del articulo
10 de la Ley de Mercado de Valores, y en la Norma de Cardcter General N° 30
de la Superintendencia de Valores y Seguros, estando debidamente facultado
al efecto informo, a usted lo siguiente con cardcter de hecho esencial:

Con fecha 8 de octubre del afio en curso, Inversiones y Tecnologfa Limitada,
accionista controlador de Invermar S.A. (“Invermar”), suscribié un acuerdo
destinado a que Empresas AquaChile S.A. ("AquaChile”) adquiera una
participacién controladora en la propiedad accionaria de Invermar (en adelante
el “Acuerdo”), lo cual fue oportunamente informado a esa Superintendencia
y al mercado en general via hecho esendial.

Con fecha 5 de diciembre de 2014, Inversiones y Tecnologfa Limitada nos
informd que las partes continuaban negociando junto con los terceros
involucrados los términos y condiciones de materializacion de a transaccién
propuesta, razén por la cual acordaron extender hasta el 19 de diciembre de
2014 el plazo para materializar dicha transaccion.

Sobre el particular, con esta fecha la Sociedad ha sido informada que, habiendo
vencido el plazo establecido para materializar la operacién contemplada en
el Acuerdo, las partes no prorrogaron la vigencia del Acuerdo, razén por la
cual se ha producido su terminacién.

» 23 de Diciembre de 2014

En cumplimiento a lo dispuesto en los articulos 9 e inciso segundo del articulo
10 de la Ley de Mercado de Valores, y en la Norma de Cardcter General N°
30y la Circular 614, ambas de esta Superintendencia de Valores y Seguros,
estando debidamente facultado al efecto, informo en cardcter de hecho
esencial lo siguiente:

En sesidn extraordinaria celebrada el dia de ayer, el directorio de la Sociedad
acordd convocar a junta extraordinaria de accionistas a ser celebrada a las 15:00
horas del dfa 16 de enero de 2015, para entregar a los sefiores accionistas
informacion acerca de la situacién financiera, econémica y legal de la compafifa.
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Informe sobre los estados financieros consolidados

Hemos efectuado una auditorfa al estado financiero consolidado adjunto de Invermar S.A. y Subsidiaria, que
comprenden los estados de situacion financiera consolidados al 31 de diciembre de 2014, los correspondientes
estados consolidados de resultado integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo el afio terminado
en esa fecha y las correspondientes Notas a los estados financieros.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros consolidados

La Administracién es responsable por la preparacion y presentaciéon razonable de estos estados financieros
consolidados de acuerdo a instrucciones y normas de preparacién y presentaciéon de informacidn financiera,
emitidas por la Superintendencia de Valores y Seguros descritas en Nota 2.2), a los estados financieros
consolidados. Esta responsabilidad incluye el disefio, implementacién y mantencién de un control interno
pertinente para la preparacién y presentacion razonable de estados financieros consolidados que estén exentos de
representaciones incorrectas significativas, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros consolidados a base de
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditorfa de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de lograr un
razonable grado de seguridad que los estados financieros estin exentos de representaciones incorrectas
significativas.

Una auditorfa comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representaciones incorrectas significativas de los estados
financieros consolidados, ya sea debido a fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de los riesgos, el auditor
considera el control interno pertinente para la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados de la entidad con el objeto de diseflar procedimientos de auditorfa que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la
entidad. En consecuencia, no expresamos tal tipo de opinién. Una auditoria incluye, también, evaluar lo
apropiadas que son las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
significativas efectuadas por la Administracién, asi como una evaluacién de la presentacion general de los estados
financieros consolidados.

Auditores y Consultores
Member of Grant Thornton International Ltd
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Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionarnos
una base para nuestra opinién de auditoria con salvedades.

Base para la opinion con salvedades

1. A la fecha, no hemos recibido respuesta a nuestro proceso de circularizacion de la institucién financiera,
BICE para Invermar.
2. Al 31 de diciembre de 2014, Invermar S.A. presenta incumplimiento del contrato de crédito sindicado con

los bancos acreedores relacionados con covenatns y pagos de deuda, esta situaciéon de acuerdo a los
contratos genera una aceleracion de los pasivos. La Sociedad ha clasificado los pasivos bancarios de
acuerdo a la obligacién que se ha generado producto de no cumplir con el mencionado contrato de crédito
sindicado, situacion que afecta la liquidez de los estados financieros.

3. La Sociedad ha preparado sus estados financieros de acuerdo a criterios de empresa en marcha, sin
embargo, por lo descrito en el parrafo 2 precedente este supuesto se esta viendo afectado seriamente
debido a sus dificultades financieras. L.a Sociedad Alimentos Marinos S.A., Alimar, ha emitido una OPA, la
que fue informada como exitosa a esta fecha. Esto permitirda a Alimentos Marinos S.A., Alimar ingresar
como nuevo inversionista controlador el cual inyectaria recursos financieros y asi revertiria la situacion
financiera del grupo logrando mantener las operaciones. A la fecha, la nueva administracion se encuentra
abocada a concluir todas las formalidades legales relacionadas con la referida OPA.

4, La Sociedad mantiene activados impuestos diferidos por un monto ascendente a MUS$ 39.082, sin
embargo a esta fecha no hemos obtenido respaldo suficiente para evaluar el calculo y la razonabilidad de la
recuperacion del referido monto activado.

Opinién con salvedades

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos de los asuntos descritos en los parrafos anteriores de “Base
para la opinién con salvedades”, los mencionados estados financieros consolidados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Invermar S.A. y Subsidiaria al 31 de diciembre de 2014
y el resultado de su operacion y el flujo de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con
instrucciones y normas de preparacioén y presentacion de informacion financiera emitidas por la Superintendencia
de Valores y Seguros descritas en Nota 2 a).

Base de contabilizacion

Tal como se describe en Nota 2 a) los estados financieros consolidados, en virtud de sus atribuciones la
Superintendencia de Valotes y Seguros con fecha 17 de octubre de 2014 emiti6 Oficio Circular N° 856
instruyendo a las entidades fiscalizadas, registrar en el ejercicio respectivo contra patrimonio las diferencias en
activos y pasivos por concepto de impuestos diferidos que se produzcan como efecto directo del incremento en
la tasa de impuestos de primera categoria introducido por la Ley 20.780, cambiando el marco de preparaciéon y
presentacion de informacion financiera adoptado hasta esa fecha, dado que el marco anterior (NIIF) requiere ser
adoptado de manera integral, explicita y sin reservas. Al 31 de diciembre de 2014 y por el afio terminado en esa
fecha la cuantificacién del cambio del marco contable también se describe en Nota 2. Nuestra opinién no se
modifica respecto de este asunto.

Auditores y Consultores
Member of Grant Thornton International Ltd.
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Otros asuntos

Anteriormente, hemos efectuado una auditoria de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Chile, a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2013 de Invermar S.A. y Subsidiaria, adjuntos,
preparados de acuerdo a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y en nuestro informe de
fecha 26 de marzo de 2014, expresamos una opiniéon de auditoria sin modificaciones sobre tales estados
financieros.

AN S _-'I
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Santiago, Chile Jaime Goﬁi_Ga‘r.,riad - Socio
30 de marzo de 2015 Rut9.766.005-0' |

y Consuitores
Member of Grant Thornton International Ltd.
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Invermar S.A. y Subsidiarias

Estados Consolidados de Situacidn Financiera Clasificado
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

31-DIC-14 31-DIC-13
MUS$ MUS$

Activos Corrientes

Efectivo y equivalentes al efectivo 16 2.116 2.852
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 10 10.870 20.087
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 13 783 879
Otros activos no financieros corrientes 12 1.162 -
Activos por impuestos corrientes 15 5.001 4733
Inventarios corrientes 14 15.817 8.280
Activos bioldgicos, corrientes 6 64.358 75.745
Otros activos corrigntes 1 281 824
Total Activos Corrientes 100.378 113.400

Activos No Corrientes

Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 7 72 197
Qtros activos no financieros no corrientes 8 3.251 3.251
Activos intangibles distintos de la plusvalia 5 13.080 12.893
Propiedad, planta y equipos 4 59.669 68.787
Activos bioldgicos,no corrientes 6 6.081 6.905
Activo por impuestos diferidos 9 26.643 18.906
Total Activos No Corrientes 108.796 110.939
TOTAL ACTIVOS 209.174 224.339

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Invermar S.A. y Subsidiarias

Estados Consolidados de Situacidn Financiera Clasificado
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

31-DIC-14 31-DIC-13
PATRIMONIO Y PASIVOS NOTA
MUS$ MUS$

Pasivos

Pasivos Corrientes

Otros pasivos financieros corrientes 17 156.233 20.952
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 18 40.946 41.520
Otras provisiones a corto plazo 19 1.146 2.217
Pasivos por impuestos corrientes 20 28 112
Total Pasivos Corrientes 198.353 64.801

Pasivos No Corrientes

Qtros pasivos financieros no corrientes 17 - 136.741
Total Pasivos no Corrientes 0 136.741
TOTAL PASIVOS 198.353 201.542
Patrimonio

Capital emitido 32 85.395 85.395
Otras reservas 33 26.507 24.610
Pérdidas acumuladas (101.639) (87.581)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 10.263 22.424
Participaciones no controladoras 34 558 373
Patrimonio total 10.821 22.797
Total Patrimonio y Pasivos 209.174 224.339

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Invermar S.A. y Subsidiarias

Estados de Resultados Consolidados por Funcién
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

01 DE ENE A 31 DE DIC DE
GANANCIA (PERDIDA) 2014 PAUK]
MUS$ MUS$

Ingresos de actividades ordinarias 22 99.538 134.700
Costo de Ventas 14 (98.306) (121.433)
Margen bruto 1.232 13.267
Fair value activos biol6gicos cosechados y vendidos (24.005) (10.177)
Fair value activos biologicos del ejercicio 6 15.625 33.081
Ganancia (pérdida) bruta (7.148) 36.171
Costo de distribucion 23 (2.316) (8.135)
(Gastos de administracion 24 (5.142) (6.098)
Costos financieros 25 (5.363) (7.526)

Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que se

contabilizan utilizando el método de la participacion 7 (65) 879
Diferencias de cambio 26 2.150 842
Otras ganancias (pérdidas) 27 (1.985) (5.363)
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto (19.869) 10.770
Ingreso (Gasto)por impuesto a las ganancias, operaciones continuadas 9 5.848 (3.534)

Ganancia (Pérdida) procedente de operaciones continuadas (14.021) 7.236
Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la Controladora (14.057) 7.455
Ganancia (Pérdida) atribuible a participaciénes no controladas 34 36 (219)
Ganancia (pérdida) (14.021) 7.236

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Invermar S.A. y Subsidiarias

Estados de Resultados Consolidados por Funcién
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

01 DE ENE A 31 DE DIC DE
GANANCIA (PERDIDA) ATRIBUIBLE A TENEDORES DE INSTRUMENTOS DE PARTICIPACION EN EL PATRIMONIO 2014 2013
NETO DE LA CONTROLADORA Y PARTICIPACION MINORITARIA
MUS$ MUS$

Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la Controladora (14.057) 7.455
Ganancia (Pérdida) atribuible a participaciénes no controladas 36 (219)
Ganancia (pérdida) (14.021) 7.236

. 2014 2013

GANANCIAS POR ACCION

MUS$ MUS$
Ganancias (Pérdidas) basicas por Accidn -0,00004855 0,00002505
Ganancias (Pérdidas) bésicas por accion de operaciones continuadas -0,00004855 0,00002505
Ganancias (Pérdidas) basicas por accion de operaciones discontinuadas 0,00000000 0,00000000

Acciones Comunes Diluidas

Ganancias (Pérdidas) Diluidas por Accién

Ganancias (Pérdidas) diluidas por accién de operaciones continuadas 0,00000000 0,00000000
Ganancias (Pérdidas) diluidas por accién de operaciones discontinuadas 0,00000000 0,00000000
Numero de acciones 288.805.366 288.805.366

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Invermar S.A. y Subsidiarias

Estados de Resultados Consolidados por Funcién
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 2013

01 DE ENE A 31 DE DIC DE
ESTADO DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES 2014 2013
MUS$ MUS$

Ganancia /(Pérdida) (14.021) 7.236

Componentes de otro resultado integral, antes de impuesto 1.785 (1.179)

Diferencia de cambio por conversion

Ganancia (Pérdida) por diferencia de cambio de conversion, antes de impuesto 112 21
Otros resultados integrales, antes de impuestos 112 21
Impuesto a las ganancias relacionado con diferencias de cambio por conversion 149

Total otros resultados integrales 2.046 (1.158)
Resultado integral total (11.975) 6.078

Resultado Integral atribuible a:

Propietarios de la controladora (12.160) 6.297
Participaciones no controladoras 185 (219)
Resultado total integral (11.975) 6.078

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Invermar S.A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Neto
al 31 de diciembre de 2014 y 2013

TS — 0TRO OTRAS | pecimapos | PATRIMONIO | PARTICIPACIONES | oo o
CAPITAL | oo UG RESERVAS | RESULTADO | RESERVAS MULADOS | ATRIBUIBLE A NO o
INTEGRAL TOTAL PROPIETARIO | CONTROLADO
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldo al 01 enero de 2014 85.395 14.690 9.869 51 24.610 (87.581) 22.424 373 22.797

Cambios en patrimonio

Ganancia (pérdida) 0 (14.057) (14.057) 36 (14.021)

Otro resultado integral (77) 189 112 0 112 112

Incremento (decremento)por otros

cambios 1.785 1.785 1.785 1.785
Total resultado integral (77) 1.974 0 1.897 (14.057) (12.160) 185 (11.975)
Otros cambios 0 0 (1) 0 149 148
Total cambios en patrimonio 0 0 (1) 0 149 148
Saldo final 31 de diciembre de 2014 85.395 14.613 11.843 51 26.507  (101.639) 10.263 558 10.821
Saldo al 01de enero de 2013 85.395 5.192 11.048 30 16.270 (95.036) 6.629 586 7.215
Cambios en patrimonio

Ganancia (pérdida) 7.455 7.455 (219) 7.236

Otro resultado integral 21 21 21 21

Incremento (decremento) por otros

cambios (1.179) 0 (1.179) (1.179) (1.179)
Total resultado integral (1.179) 21 (1.158) 7.455 6.297 (219) 6.078
Otros cambios 9.498 9.498 9.498 6 9.504
Total cambios en patrimonio 9.498 9.498 9.498 6 9.504
Saldo final 31 de Diciembre 2013 85.395 14.690 9.869 51 24.610 (87.581) 22.424 373 22.797

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados
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Invermar S.A. y Sociedades Subsidiarias

Estados de Flujos de Efectivo Consolidado, Método Directo
al 31 de diciembre de 2014 y 2013

01 DE ENE AL 31 DE DIC DE
2014 2013
MUS$ MUS$

Importes Cobrados de Clientes 112.959 135.531
Pagos a Proveedores (101.590) (136.184)
Remuneraciones Pagadas (19.220) (15.309)
Pagos Recibidos y Remetidos por Impuesto sobre el Valor Afiadido 13.848 18.116
Otros Cobros (Pagos) 998 882
Flujos de Efectivo por (Utilizados en) Operaciones, Total 6.995 3.036
Otras Entradas (Salidas) Procedentes de Otras Actividades de Operacion 146
Flujos de Efectivo (Utilizados en) Otras Actividades de Operacidn, Total - 146
Flujos de Efectivo Netos de (Utilizados en) Actividades de Operacion 6.995 3.182
Importes recibidos por desapropiacion de Propiedades Plantas y Equipos (1) -

Importes Recibidos por Desapropiacion de Subsidiarias, Neto del Efectivo Desapropiado -

Incorporacion de propiedad, planta y equipo (2.977) (3.004)

Pagos para Adquirir Asociadas -

Préstamos a empresas relacionadas (4) -
Importes Procedentes del rescate de Inversiones a Corto Plazo 4523
Pago adquisicion acciones de subsidiaria (399) -
Otras Entradas (Salidas) de Efectivo (146) 172
Flujos de Efectivo Netos (Utilizados en) Actividades de Inversion (3.527) 1.691
Importes Recibidos por Emision de Acciones Propias en cartera 513 27

Ingresos por otras fuentes de financiamiento

Pagos de préstamos

Pagos por Intereses Clasificados como Financieros (6.103) (5.707)
Otros Fluos de Efectivos ( utilizados en) Actividades de Financiacion (577) (535)
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Financiacion (6.167) (6.215)
Incremento (Decremento) Neto en Efectivo y Equivalentes al Efectivo (2.699) (1.342)
................. Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio sobre el Efectivo y Equivalentes al Efectivo 1.963 814
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Saldo Inicial 2.852 3.380
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Saldo Final 2.116 2.852

Las notas adjuntas nimeros 1 a 36 forman parte integral de estos estados financieros consolidados

7/ euided
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Notas a los Estados Financieros
Consolidados

Nota 1| NOTA 1 ACTIVIDAD DEL GRUPO

Las actividades de Invermar S.A. y subsidiarias (la Sociedad o el
Grupo o la Compafifa) estan orientadas a la industria alimentaria, en
particular a la produccian de especies del mar tales como Salmanes,
Truchas y Ostiones.

Elobjeto de la Sociedad es la crianza de especies maritimas, asf como la
elaboracion, procesamiento y comercializacion de las especies citadas.

Invermar S. A es una Sociedad Andnima abierta (Ex Invertec Pesquera
Mar de Chiloé S.A.), RUT 79.797.990 — 2, constituida en Chile mediante
escritura pblica con fecha 12 de abril de 1988 ante el Notario Pdblico
de Santiago Sr. Jaime Marandé y publicada en el diario oficial con fecha
14 de abril de 1988.

Invermar S.A. tiene su casa matriz ubicada en Avenida Kennedy N° 5682,
comuna de Vitacura, Santiago, cuenta con sucursales en:

» Oficina de Chonchi, camino a Queilen km. 1,5 comuna de Chonchi

» Planta de Procesos, camino Llau-Llau s/n Comuna de Castro

» Oficina en Puerto Montt, Avda. Juan Soler Manfredini N° 41 dpto.
1602, Puerto Montt

» Ecopisicultura Lago Verde, Huefiu Huefiu LT2 comuna de Puerto Varas

» Centro Puqueldon, Isla Lemuy, Comuna de Pugueldon

» Lago Natri, Natri, comuna de Chonchi

» Pisicultura Rio Claro, Puente Huefiocoihue, Comuna Dalcahue

Pisicultura Melipeuco, Elmembrillo s/n rural comuna de Melipeuco,

Temuco

» Centro Traiguen, Traiguen s/n rural, comuna de Quinchao, ciudad
de Achao

» Caserio Auchac, Rural's/n, comuna de Quellon

» Centro Mapue, Comuna de Queilen

» Centro Chalihue, Comuna de Pugueldon

» Centro Tepun, Comuna de Quellon.

P

v

Invermar S.A., se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la
Superintendencia de Valores y Sequros de Chile (SVS), bajo el N° 888
y consecuentemente estd sujeta a su fiscalizacion.

En Junta Extraordinaria de Accionistas, celebrada el dia 19 de abril de
2012, se acordd madificar el nombre de “Invertec Pesquera Mar de
Chiloé S. A" a “Invermar S. A.”, junto con el cambio de domicilio de
“Camino Queilen km 1.5, Chonchi”, a “Av. Presidente Kennedy 5682,
Vitacura” , cambio que se materializé mediante escritura piblica de
fecha 30 de abril de 2012, otargada en la Notaria de Santiago de don
Andrés Rubio Flores. El extracto se inscribid a fojas 30099 N°21.211 en
el Registro de Comercio del Conservador de Bienes Rafces de Santiago
y se publicd en el Diario Oficial el dia 16 de mayo de 2012.

Propiedad y control de Invermar S. A.

PRINCIPALES ACCIONISTAS

N° DE % DE
NOMBRE 0 RAZON SOCIAL ACCIONES PROPIEDAD

INVERSIONES Y TECNOLOGIA LTDA 156.153.494 54,07%
EUROAMERICA C DEB S.A. 28.219.514 9,77%
BTG PACTUAL CHILESACDEB 20.266.038 7,02%
BANCHILE CDEB S A 14.628.068 5,07%
LARRAIN VIAL S A CORREDORA DE BOLSA 13.368.116 4,63%
SANTANDER SA C DEB 7.386.534 2,56%
CONSORCIOCDEBSA 6.939.783 2,40%
ADMINISTRADORA ALEKINE S A FIP ALEKINE 6.592.568 2,28%
CORPBANCA CORREDORES DE BOLSA SA 6.036.673 2,09%
VALORES SECURITY SACDEB 6.035.316 2,09%
PENTACDEBSA 3.032.944 1,05%
BCICDEBSA 2.614.360 0,91%
Otros 17.631.958 6,07%
Total 288.805.366 100,00%

ACCIONISTAS GRUPO CONTROLADOR
% DE
NOMBRE 0 RAZON SOCIAL PROPIEDAD

Mario Montanari Mazzarelli 4.103.482-3 22,96%

Alberto Montanari Mazzarelli 6.979.758-K 16,66%

Marisol Valdés Valenzuela 6.551.536-9 16,66%

Claudia Sanchez Orrego 7.303.519-8 5,61%
Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 5,58%
Diego Montanari Legassa 18.159.836-0 5,05%
Cristobal Montanari Sanchez 18.024.895-1 5,40%
Daniela Montanari Sanchez 19.687.844-0 5,40%
Adriana Montanari Valdes 16.606.792-8 4.17%
Stefano Montanari Valdes 15.644.036-1 417%
Alberto Montanari Valdes 9.982.566-9 417%
Marisol Montanari Valdes 9.982.568-5 417%

De conformidad a lo ordenado en [a Norma de Caracter General N°30, se
informa que Invermar S.A. es controlada por Inversiones y Tecnologia
Ltda., RUT 79.772.620-6, que es propietaria de 156.153.494 acciones
que representan un 54,07% de la propiedad.

Las personas naturales que en forma directa e indirecta tienen propiedad
sabre dicha empresa controladora se detallan en la tabla anteriaor.

Pagina 75



9/ euided
SOJaIdUeUIl4 SOPEIST / 1102 JeWIaAU|

Nota 2| BASES DE PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Y POLITICAS CONTABLES

a) Bases de Preparacion

Los presente estados financieros consolidados del grupa, son preparados
de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacian Financiera
(NIIF), emitidas por el International Accounting Standard Board (en
adelante “IASB™), y representan la adopcion fiel, explicita y sin reservas
de las referidas NIIF.

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2014 han
sido aprobados en sesion extraordinaria de Directorio N° 20 celebrada
con fecha 30 de marzo de 2015

Los estados financieros consolidados se han preparado siguiendo el
principio de empresa en marcha bajo 3 base de costo histérico, a
excepcion de las siguientes partidas que se miden a valor justo:

Activos biologicos: La metodologfa para calcular su valor justo se
explica en nota 2 letra g.2).

Propiedades plantas y equipos: La metodologfa para calcular su valor
justo se explica en la nota 3.1).

Estos estados financieros consalidados reflejan fielmente la situacion
financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2014y 2013, los resultados
de las operaciones, los cambios en el patrimonio neto y los flujos de
efectivo del Grupo par los perfodos terminados en esas fechas.

Los presentes Estados Financieros de Invermar S.A. y subsidiarias por
elejercicio terminado al 31 de diciembre de 2014, han sido preparados
de acuerdo a las Normas de a Superintendencia de Valores y sequros
de acuerdo a lo sefialado Nota 2.m). Los estados financieras por el afig
terminado al 31 de diciembre de 2013 han sido preparados de acuerdo
con normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante
“NIIF") y sus interpretaciones, emitidas por el International Accounting
Standards Board (en adelante “IASB”) y representan la adopcion integral,
explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales.

b) Periodo Contable

Los Estados Financieros Consolidados cubren los siguientes perfodos
contables: Estados Consolidados de Situacian Financiera Clasificados,
terminados al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013;
Estados de Resultados Integrales Consalidados por Funcién terminados
al 31 de diciembre de 2014y 2013; Estados de Cambios en el Patrimonio
Neto Consolidado por los perfodos terminados al 31 de diciembre de
2014y 2013 y los Estados de Flujos de Efectiva Consolidados por los
perfodos terminados al 31 de diciembre de 2014y 2013.

Las transacciones que realiza cada sociedad en una moneda distinta de
sumaneda funcional, se registran a los tipos de cambios vigentes en el
momento de la transaccion. Durante el ejercicio, las diferencias que se
producen entre el tipo de cambio contabilizado y el que se encuentra
vigente a la fecha de cobro o pago, se registra como diferencias de tipo
de cambio en el estado de resultados.

Los tipos de cambios de las monedas extranjeras y unidades reajustables
utilizadas al 31 de diciembre de 2014y 2013 son los siguientes:

MONEDA DIC-14 DIC-13

Délar Observado 606,75 524,61
Euro 738,05 724,30

d) Maneda Funcional

De acuerdo a indicaciones y definiciones entregadas en la NIC 21, la
moneda funcional “ es la moneda del entorno econémico principal en
que apera la entidad”. Las partidas incluidas en los estados financieros
consolidados de cada una de las entidades de la Sociedad se valorizan
utilizando la moneda del entarno econémico principal en que la entidad
opera (moneda funcional). Los estados financieros consolidados
de Invermar S.A. se presentan en délares de los Estados Unidos de
Norteamérica, que es la maneda funcional y de presentacion de la
Sociedad y sus subsidiarias.

e) Base de Consolidacidn

Son sociedades subsidiarias, aquellas en as que la Sociedad Matriz controla
la mayaria de los derechos de voto o, sin darse esta situacidn, tiene
facultad para dirigir las politicas financieras y operativas de las mismas.

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivas,
resultados y flujos de efectivo de Invermar S.A. y las siguientes
subsidiarias:

MONEDA DIC- 2014 DIC-2013

Invertec Ostimar S.A.
y subsidiarias 78.258.990-3 Us$ Chile 79,86 79,86

Las actividades de Invertec Ostimar S.A. estén orientadas a la industria
alimentaria, en particular a la produccidn de especies del mar tales
camo Ostiones.

Elobjeta de la Sociedad es la explotacion, procesamiento y comercializacian
de especies acufcalas en el mar y agua dulce.

Invertec Ostimar es una Sociedad Andnima cerrada, RUT 79.797.990-2,
constituida en Chile mediante escritura pablica con fecha 23 de junio
de 1992 ante el Notario Piblico de Santiago Sr. Jaime Morandé bajo el
nombre de “CULTIVOS MARINOS OSTIMAR LTDA.. Posteriormente con
fecha 8 de septiembre de 1999 se modifica su condicion pasando a
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ser Sociedad Andnima Cerrada y rigiéndose por las normas que como
tal le son aplicables.

Con fecha 14 de marzo de 2000, la Compafia modifica su razon social
a “Invertec Ostimar S.A.”

Con fecha 3 de julio de 2012 se disolvid la Sociedad Empresa de
Cultivos y Explotacion de Productos del Mar Limitada (subsidiaria) como
consecuencia de haberse reunido el 100% de los derechos sociales en
Invermar S.A. seqln se da cuenta en la escritura plblica otorgada en
la Notarfa de Santiago de don Andrés Rubio Flores.

Con fecha 3 de julio de 2012 se disolvid la Sociedad Acuicultura Lago
Verde y Compafiia Ltda. (subsidiaria) como consecuencia de haberse
reunido el 100% de los derechas sociales en Invermar S.A., segn se
da cuenta en la escritura pablica otorgada en la Notaria de Santiago
de don Andrés Rubio Flores.

Con fecha 8 de julio de 2012, se ha producido la disolucidn de la sociedad
Invertec Seafood S. A. (subsidiaria), esto por haberse reunido en manos
de Invermar S A.y por un perfodo ininterrumpido de 10 dfas, todas las
acciones emitidas por dicha sociedad. Lo anterior consta en declaracion
del Directario de Invertec Seafood S. A., otorgada por escritura pablica
de fecha 9 de julio de 2012, en la Notarfa de Santiago de don Andreés
Rubio Flores, cuyo extracto fue inscrito a fojas 207, nimero 124, del
Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Castro
correspondiente al afio 2012, y publicado con fecha 14 de julio de
2012, en el Diario Oficial.

La consolidacion considera la eliminacion de los montos, efecto de
las transacciones y utilidades no realizadas entre las compafias que
consolidan.

f) IFRS e Interpretaciones del Comité IFRS

Los estados financieros de las subsidiarias han sido preparados en base
a principios uniformes, y sus principios contables son consistentes con
[as politicas adoptadas por a empresa matriz.

Son sociedades asociadas y entidades controladas conjuntamente
aquellas en las que la Sociedad Matriz tiene influencia significativa,
pero no controla las politicas financieras y operacionales. Se asume
que existe influencia significativa cuando [a sociedad posee entre el
20%y el 50% del derecho a voto de la entidad.

Las Sociedades asociadas se detallan a continuacion:

MONEDA DIC- 2014 DIC- 2013

Smoltecnics S.A. 96.562.800-2 Chile 5[) 00 50 00

Invertec Corporativo
Asesorfas e Inversiones  77.758.620-3 (U Chile 50,00 50,00
Ltda.

Las inversiones en empresas asociadas se valorizan de acuerdo al método
de participacion y se reconocen inicialmente al costo.

Como parte del procesa de consalidacion se eliminan las transacciones,
los saldos y las ganancias no realizadas por operaciones comerciales
realizadas entre entidades del Grupo Invermar S.A.

Elinterés nocontrolador se presenta en el rubro Patrimonio del Estado
de Situacion Financiera. La ganancia o pérdida atribuible al interés no
controladar se presenta en el Estado de Resultados por Funcion después
de la utilidad del ejercicio.

f.1 £.1) Los siguientes estandares, interpretaciones y enmiendas son obligatorios por primera vez para los ejercicios financieros iniciados el 1

de enero de 2014

ESTANDAR, INTERPRETACION Y/O ENMIENDA FECHA DE EMISION FECHA DE VIGENCIA

Enmienda a la NIC 32 “Instrumentos financieros”: “Presentacion”.

Aclara los requisitos para la compensacion de activos y pasivos financieros en el Estado de Situacion Financiera.
Especificamente, indica que el derecho de compensacion debe estar disponible a la fecha del estado financiero y no

- - La norma es aplicable a
Em|t|da2e[r)11t1|F|embre contar del 1 de enero de

depender de un acontecimiento futuro. Indica también que debe ser juridicamente obligante para las contrapartes tanto en

el curso normal del negocio, asi como también en el caso de impago, insolvencia o quiebra.

Mejora a la NIC 27 “Estados Financieros Separados”, NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados” y NIIF 12

“Informacion a revelar sobre participaciones en otras entidades”.

Las modificaciones incluyen la definicién de una entidad de inversion e introducen una excepcion para consolidar ciertas
subsidiarias pertenecientes a entidades de inversion. Esta modificacion requiere que una entidad de inversion mida esas

Estas modificaciones son
aplicables a partir del 1 de
enero de 2014.

Emitida en octubre de

subsidiarias al valor razonable con cambios en resultados de acuerdo a la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” en sus estados
financieros consolidados y separados. Las modificaciones también introducen nuevos requerimientos de informacion a

revelar relativos a entidades de inversion en la NIIF 12y en la NIC 27.

CINIIF 21 “Gravamenes”.

Esta interpretacion de la NIC 37 "Provisiones, Activos Contingentes y Pasivos Contingentes”, proporciona una guia sobre
cuando una entidad debe reconocer un pasivo por un gravamen impuesto por el gobierno, distinto al impuesto a la renta, en

sus estados financieros.

Estas modificaciones son
Emitida en mayo de 2013. aplicables a partir del 1 de
enero de 2014.
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Enmienda a NIC 36 “Deterioro del valor de los activos”.

) ) ) . - Emitida en mayo de 2013.
La enmienda aclara el alcance de las revelaciones sobre el valor recuperable de los activos deteriorados, limitando los y

requerimientos de informacion al monto recuperable que se basa en el valor razonable menos los costos de disposicion.

Estas modificaciones son
aplicables a partir de 1 de
enero de 2014.

Enmienda a NIC 39 “Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion”.

Emitida en junio de 2013.
A través de esta enmienda, se incorpora en la Norma los criterios que se deben cumplir para no suspender la contabilidad J

de coberturas, en los casos en que el instrumento de cobertura sufre una novacion.

Estas modificaciones son
aplicables a partir de 1 de
enero de 2014.

Enmienda a NIC 19 “Beneficios a los Empleados”.

Emitida en noviembre de
Estd enmienda se aplica a las aportaciones de empleados o terceros a planes de beneficios definidos. El objetivo de las " 201;_'

enmiendas es la simplificacion de la contabilidad de aportaciones que estén independientes de los afos de servicio del
empleado; por ejemplo, aportaciones de empleados que se calculan de acuerdo a un porcentaje fijo del salario.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1 de
julio de 2014.

Enmienda a NIIF 3 “Combinaciones de Negocios”.

A través de esta enmienda se clarifican algunos aspectos de la contabilidad de consideraciones contingentes en

una combinacidn de negocios. NIIF 3 “Combinaciones de Negocios” requiere que la medicion subsecuente de una Emitida en diciembre de
consideracion contingente debe realizarse al valor razonable, por lo cual elimina las referencias a IAS 37 “Provisiones, 2013

Pasivos Contingentes y Activos Contingentes” u otras NIIF que potencialmente tienen otras bases de valorizacion que no )
constituyen el valor razonable. Se deja la referencia a NIIF 9 “Instrumentos Financieros”; sin embargo, se modifica NIIF 9

aclarando que una consideracion contingente, sea un activo o pasivo financiero, se mide al valor razonable con cambios en

resultados u otros resultados integrales, dependiendo de los requerimientos de ésta.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1 de
julio de 2014.

Enmienda a NIC 40 “Propiedades de Inversion”.

A través de esta modificacion la enmienda aclara que se requiere de juicio para determinar si la adquisicion de propiedades

de inversion constituye la adquisicién de un activo, un grupo de activos o una combinacién de negocios conforme la Emitida en diciembre de
NIIF 3. Ademds el IASB concluye que NIIF 3 “Combinaciones de Negocios” y NIC 40 “Propiedades de Inversién” no son 2013.
mutuamente excluyentes y se requiere juicio en determinar si la transaccion es sélo una adquisicion de una propiedad

de inversion o si es la adquisicion de un grupo de activos o una combinacion de negocios que incluye una propiedad de

inversion.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1 de
julio de 2014.

f.2 Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas emitidas, no vigentes para el ejercicio 2014, para las cuales no se ha efectuado adopcion

anticipada de las mismas.

ESTANDAR, INTERPRETACION Y/O ENMIENDA FECHA DE EMISION FECHA DE VIGENCIA

NIIF 9, “Instrumentos financieros”.

Modifica la clasificacion y medicion de los activos financieros e introduce un modelo “mds prospectivo” de pérdidas

B L ) b i Version final fue emitida en
crediticias esperadas para la contabilidad del deterioro y un enfoque sustancialmente reformado para la contabilidad de

Su aplicacion es
obligatoria a contar del
1 de enero de 2018 y su

julio de 2014 e

coberturas. Las entidades también tendran la opcion de aplicar en forma anticipada la contabilidad de ganancias y pérdidas J adopcion ar}t{cmada s
por cambios de valor justo relacionados con el “riesgo crediticio propio” para los pasivos financieros designados al valor permitida.
razonable con cambios en resultados, sin aplicar los otros requerimientos de IFRS 9.
NIIF 14 “Cuentas Regulatorias Diferidas”.

- ) -, . - . . Su aplicacion es efectiva
Es una norma provisional que pretende mejorar la comparabilidad de informacion financiera de entidades que estan - a copntar del 1 de enero
involucradas en actividades con precios regulados. Muchos paises tienen sectores industriales que estdn sujetos a Emitida en enero de 2014 de 2016 y su adopcion
la regulacion de precios (por ejemplo gas, agua y electricidad), la cual puede tener un impacto significativo en el anticipada es permitida
reconocimiento (momento y monto) de ingresos de la entidad. Una entidad que ya presenta estados financieros bajo IFRS )
no debe aplicar esta norma.
NIIF 15 “Ingresos procedentes de Contratos con Clientes”., Su aplicacion s

) ) ) ) o obligatoria a contar del

Es una nueva norma que es aplicable a todos los contratos con clientes, excepto arrendamientos, instrumentos financieros g roiida en mayo de 2014 1 de enero de 2017 y su

y contratos de seguros. Esta nueva norma pretende mejorar las inconsistencias y debilidades de NIC 18 y proporcionar un
modelo que facilitard la comparabilidad de compariias de diferentes industrias y regiones. Proporciona un nuevo modelo
para el reconocimiento de ingresos y requerimientos mas detallados para contratos con elementos maltiples.

adopcion anticipada es
permitida.

Enmienda a NIC 16 “Propiedades, Planta y Equipo” y NIC 38 “Activos Intangibles”.

En sus enmiendas a NIC 16 y NIC 38 el IASB clarifico que el uso de métodos basados en los ingresos para calcular la

depreciacion de un activo no es adecuado porque los ingresos generados por una actividad que incluye el uso de un activo, Emitida en mayo de 2014.
generalmente reflejan factores distintos del consumo de los beneficios econémicos incorporados al activo. El IASB también

aclard que los ingresos generalmente presentan una base inadecuada para medir el consumo de los beneficios econémicos

incorporados de un activo intangible. Sin embargo, esta suposicion puede ser rebatida en ciertas circunstancias limitadas.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1
de enero de 2016y su
adopcién anticipada es

permitida.

Enmienda a NIC 16 “Propiedades, Planta y Equipo” y NIC 41 “Agricultura”.

Emitida en
Estas enmiendas establecen que el tratamiento contable de las plantas productoras de frutos debe ser igual a propiedades, junio de 2014.

planta y equipo, debido a que sus operaciones son similares a las operaciones de manufactura.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1
de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es

permitida.




Enmienda a NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos”.

Esta enmienda se aplica a la adquisicion de una participacion en una operacion conjunta que constituye un negocio.
La enmienda clarifica que los adquirentes de estas partes deben aplicar todos los principios de la contabilidad para
combinaciones de negocios de NIIF 3 “Combinaciones de Negocios” y otras normas que no estén en conflicto con las
guias de NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos”.

Emitida en mayo de 2014.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1
de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es

permitida.

Enmienda a NIC 27 “Estados Financieros Separados”.

Esta enmienda restablece la opcion de utilizar el método de la participacion para la contabilidad de las inversiones en
subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en los estados financieros separados.

Emitida en agosto de
2014.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1
de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es

permitida.

Enmienda a NIC 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos” y NIIF 10 “Estados
Financieros Consolidados”.

Estas enmiendas abordan una inconsistencia reconocida entre los requerimientos de NIIF 10y los de NIC 28 en el
tratamiento de la venta o la aportacion de bienes entre un inversor y su asociada o negocio conjunto. Establece que cuando
a transaccion involucra un negocio (tanto cuando se encuentra en una subsidiaria 0 no) se reconoce una ganancia o una
pérdida completa. Se reconoce una ganancia o pérdida parcial cuando la transaccion involucra activos que no constituyen
un negocio, incluso cuando los activos se encuentran en una subsidiaria.

Emitida en septiembre
de 2014.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1
de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es

permitida.

Enmienda a NIIF 5 “Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas”.

Esta enmienda clarifica que si la entidad reclasifica un activo (0 grupo de activos para su disposicion) desde mantenido
para la venta directamente a mantenido para distribuir a los propietarios, o desde mantenido para distribuir a los
propietarios directamente a mantenido para la venta, entonces el cambio en la clasificacion es considerado una
continuacion en el plan original de venta. EI IASB aclara que en estos casos no se aplicaran los requisitos de contabilidad
para los cambios en un plan de venta.

Emitida en septiembre
de 2014.

Esta modificacion es
aplicable a partir de 1
de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es

permitida.

Modificacion a NIIF 7 “Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar”.

Esta modificacion clarifica que los acuerdos de servicio pueden constituir implicacion continuada en un activo transferido

para los propésitos de las revelaciones de transferencias de activos financieros. Generalmente esto sera el caso cuando el

administrador tiene un interés en el futuro rendimiento de los activos financieros transferidos como consecuencia de dicho
contrato.

Emitida en septiembre
de 2014.

Las modificaciones seran
de aplicacion obligatoria
para los periodos anuales
que comiencen a partir
del 1 de enero de 2016y
su adopcion anticipada es
permitida.

Modificacion a NIC 34 “Informacion Financiera Intermedia”.

Esta modificacion clarifica que las revelaciones requeridas deben estar o en los estados financieros interinos o deben ser
indicadas con referenciadas cruzadas entre los estados financieros interinos y cualquier otro informe que lo contenga.

Emitida en septiembre de
2014.

La modificacion seré de
aplicacion obligatoria para
los periodos anuales que
comiencen a partir del 1
de enero de 2016 y su
adopcion anticipada es
permitida.

Modificacion a NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados”, NIIF 12 “Informacion a Revelar sobre
Participaciones en Otras Entidades” y NIC 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”.

Estas modificaciones introducen clarificaciones menores acerca de los requerimientos para la contabilizacion de entidades
de inversion.

Emitida en diciembre de
2014,

Las modificaciones seran
de aplicacion obligatoria
para los periodos anuales
que comiencen a partir
del 1 de enero de 2016 y
su adopcién anticipada es
permitida.

Modificacion a NIC 1“Presentacion de Estados Financieros”.

Estas modificaciones abordan algunas preocupaciones expresados sobre los requerimientos de presentacion y revelacion, y
aseguran que las entidades tienen la posibilidad de ejercer juicio cuando apliquen NIC 1.

Emitida en diciembre de
2014.

Las modificaciones seran
de aplicacion obligatoria
para los periodos anuales
que comiencen a partir
del 1 de enero de 2016 y
su adopcién anticipada es
permitida.

La Administracion de (3 Sociedad estima que la adopcion de las Normas, Enmiendas e Interpretaciones, antes descritas, y que pudiesen aplicar a la
Sociedad, no tendrdn un impacto significativo en los estados financieros de la Sociedad en el ejercicio de su primera aplicacionLa Sociedad estima
que la adopcign de estas nuevas Normas, Mejoras y Enmiendas antes mencionadas, no tendran un impacto significativa en los estados financieros.
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g) Responsabilidad de la informacidn y estimaciones realizadas
La informacion contenida en estos estados financieros consolidados
es responsabilidad del Directorio de la Sociedad, que manifiesta
expresamente que se han aplicado en su totalidad los principios y
criterios incluidos en las NIIF.

En (3 preparacion de los estados financieros consolidados se han
utilizado determinadas estimaciones realizadas par [a Administracian
del Grupo, para cuantificar algunos activas, pasivos, ingresos, gastos
y compromisas que figuran registrados en ellos:

Estas estimaciones se refieren basicamente a:

¥

Vida Gtil propiedades plantas y equipos, activos intangibles y
valores residuales

Valor justo de propiedades plantas y equipos

Pérdida por deterioro de activas

Provisiones por compromisos con terceros

Hipotesis empleadas en el calculo del valor justo de activos biologicos
Riesgos de litigios vigentes

Recuperabilidad de activos por impuestos diferidos

¥ ¥ ¥ ¥ ¥ ¥

Estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacian
disponible en (3 fecha de emision de los presentes estados financieros
consolidados. Es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro, no detectados a esta fecha obliguen a modificarlas (al
alza 0 a la baja) en los proximos periodos, lo que se haria en forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en los
correspondientes estados financieros consolidados futuros.

De acuerdo a las normas IFRS las estimaciones y supuestos asociados
debieran ser revisados periddicamente. Las revisiones de estimaciones
en la contabilizacion debieran ser reconocidas en el periodo en que
serevisan.

Los criterios y estimaciones que se consideran como mas significativos
para el grupo de empresas se detallan a continuacion:

g.1 Activos intangibles, de vida Gtil indefinida

El valor contabilizado de los activos intangibles con vidas Gtiles
indefinidas es revisado anualmente en cuanto a su deterioro. Si existen
indicadores de que podrian haber disminuido su valor, seran revisados
con mas frecuencia. Esto requiere una estimacion del valor de uso
de las unidades generadoras de efectivo (UGE) en las que los activos
intangibles han sido asignados.

Laidentificacion del valor del uso requiere hacer estimaciones respectoa
los flujos futuros de las respectivas UGE y escoger una tasa de descuento
de mercado adecuada de manera de poder calcular el valor presente
de dichos flujos. Estimaciones de flujos de caja futuros variarén entre
perfodos. Cambios en las condiciones de mercado y flujos de cajas
esperados pueden ocasionar deterioro a futuro.

Los principales supuestos que tienen un impacto sobre el valor presente
de los flujos futuros proyectados son la tasa de descuento, el precio
de los productos en los mercados de desting, el costo de producciony
los volumenes de produccign.

Los activos biolégicos, que incluyen grupos o familias de reproductores,
ovas, alevines, smolt, peces en engarda en el mar y ostiones son
valuados tanto en el momento de su reconocimiento inicial como con
posterioridad, a su valor justo menos los costos estimados en el punto
de venta, excepto cuando el valor razonable no pueda determinarse
con fiabilidad, conforme a las definiciones contenidas en NIC 41. Para
lo anterior se debe considerar en primera instancia la bisqueda de un
mercado activo para estos activos biologicos.

Para peces en etapa de agua dulce y considerando que la sociedad no
posee un mercado activo para las existencias de peces vivos en todas
sus etapas, y que por lo tanto el valor razonable no puede determinarse
con fiabilidad, se ha considerado como valorizacidn para peces en
etapa de aqua dulce (reproductores, ovas, alevines y smolt) el costo
acumulado a la fecha de cierre de cada ejercicio. Iqual criterio se usa
para los activos biolagicos representativos del cultivo de ostiones en
la etapa de semillas.

Para peces en etapa de agua mar (engorda), el criterio de valorizacion
es el valor justo. El calculo de la estimacion a valor justo se basa en la
diferencia (positiva o negativa), medida en el punto de venta, entre
los ingresos futuros esperados (definido en el parrafo siguiente) y los
costos proyectados hasta el momento de la venta.

Los ingresos futuros esperados, seran los kilos esperadas de producto
terminado para cada producto multiplicado por los precios de las Gltimas
transacciones registradas y los precios de los contratos vigentes al
cierre de los estados financieros consolidados de diciembre de 2014.

Para los costos proyectados, se consideraran aquellos costos estimados
porincurrir hasta el punto de venta. Para esto se estima, en funcion de
los pardmetros incorparados en el madelo, el costo futuro que resta
por incurrir al momento de la medicion.

El ajuste en el valor justo (diferencia entre los ingresos y costos
esperados en y hasta el punto de venta) de los actives bioldgicos antes
mencionados, se incorpora en el estado de resultados considerando el
valor intertemporal de los flujos de ingresos, costos y gastos en la
valoracion del activo bioldgico, ya que se consideran costos actuales y
estimaciones de costos futuros. Como también ingresos esperados de
acuerdo a situaciones actuales de mercado. Lo anterior, se resuelve
trayendo a valor presente los flujos que estan en distintos momentos
del tiempo. Esto porque cada centro se encuentra en distintas etapas del
ciclode produccion, por lo que tendrd distintos momentos de cosecha.
Por tanto se trae a valar presente los resultados de cada centro de
acuerdo a los meses que le impacten para obtener certidumbre en sus
resultados que serdn luego de la etapa de cosecha. El ajuste resultante
sea positivo o negativo se impacta en el ejercicio respectivo.

La Superintendencia de Valores instruyo mediante oficio N° 5713 de
fecha 24 de febrero de 2012, que las ganancias o pérdidas por cambios
del valor justo de los activos biologicos, asi como el mayor o menor
costo correspondiente al ajuste a dicha valor de los activos cosechados
y vendidos, se deberdn presentar en el estado de resultados, en rubros
separados, a continuacion del costo de ventas y formando parte de la
“Ganancia Bruta” del perfodo.



> Metodologia aplicada segn etapa del proceso

ETAPA PROCESO | TIPO DE PROCESO VALORIZACION

Agua Dulce Ovas Costo acumulado directo e indirecto en sus diversas etapas.

Agua Dulce Alevines Costo acumulado directo e indirecto en sus diversas etapas.

Agua Dulce Smolt Costo acumulado directo e indirecto en sus diversas etapas.

Agua Dulce Reproductores Costo acumulado directo e indirecto en sus diversas etapas.
Valor justo: los activos bioldgicos en su fase de engorda en agua mar (a excepcion de aquellos que se encuentran en proceso de
siembra y cosecha), se valorizan a su valor justo menos lo costos estimados en punto de venta. El cdlculo de valor justo incluye
estimaciones de volimenes de cosecha, pesos promedios estimados, calidades, especies, crecimiento, mortalidades, costo de

Agua Mar Salmones, truchas cosecha, rendimientos y precios de ventas vigentes al cierre de los estados financieros. Lo anterior se considera trayendo a valor

presente los flujos que estn en distintos momentos del tiempo. Esto porque cada centro se encuentra en distintas etapas del ciclo
de produccion, por lo que tendra distintos momentos de cosecha. Por tanto se trae a valor presente los resultados de cada centro de
acuerdo a los meses que le impacten para obtener certidumbre en sus resultados que seran luego de la etapa de cosecha.

Valor justo: los activos bioldgicos en su fase de crecimiento en agua mar se valorizan a su valor justo menos los costos estimados

Agua Mar Ostiones

y el costo de cosecha y ventas.

en punto de venta. El cdlculo de valor justo incluye estimaciones de volimenes, calidades, crecimiento, mortalidades, rendimientos

> Modelo utilizado en el cdlculo y valorizacidn de valor justo

Para efectos de proceder a determinar el valor justo de los activos
biologicos que asi lo requieran, [a Compafifa cuenta con un modelo de
cdlculo que incorpora los parametros y supuestos que permitan obtener
en cada momento del tiempo dicho valor justo.

La evaluacion a través de este modelo, es revisada y actualizada en la
fase de mar para cada centro de cultivo por separado. Trimestralmente,
los supuestos empleados son analizados y aprobados por el directorio.
Las conclusiones se basan en la biomasa de peces existentes al cierre
de cada trimestre. Su calculo incluye los pardmetros que se detallan
a continuacion:

> Pardmetros y supuestos utilizados en el modelo de medicidn de
valor justo

Elcalculoy estimacion del valor justo de la biomasa de peces en agua de
mar, se fundamenta y basa en pardmetros y supuestos. La Compafiia se
basa en su experiencia para la estimacion de esos pardmetros. Asimisma,
el modelo utilizado para el calculo de valor justo, se actualiza en forma
trimestral, ajustando en cada momento las variaciones producidas por
algn cambio en los parametros y supuestos.

Las estimaciones periddicas del valor justo son aplicadas considerando
los siguientes pardmetros y supuestos: centro de engorda, zona
geografica y barrio de la concesidn utilizada, tipo de especie en dicho
centro, nimero de peces, peso promedio inicial, volumen de biomasa
inicial de peces, costos reales incurridos, pesos promedios de |a biomasa
esperada a cosecha, volumen de la biomasa esperada en el punto de
cosecha, porcentajes de maortalidad y factor de crecimiento estimados,
costos directos e indirectos por incurrir, precios de venta vigentes de
las Oltimas transacciones y/o los precios de contratos vigentes al mes
de diciembre de 2014, distribucion de materia primaa proceso planta,
rendimientos seqln calidad de la misma, etc.

> Biomasa de peces, volumen sembrado y cosecha

El nGmero de smolt y su peso promedio sembrados de cada centro de
engorda en el agua de mar, es un nimero conocido. La estimacion de
[a biomasa a cosechar se basa en la evaluacion técnica-productiva,
realizada por los profesionales del area, respecto del crecimiento y de
la mortalidad esperada en el ciclo de engorda de dicha centro.

> Pesos de siembra y estimacién a cosecha

Los smolt por cada una de las especies al momento de su siembra en
agua de mar, y para cada centro de engorda tienen un peso promedio
conocido. Segdn la especie, crecen en el agua de mar a diferentes tasas
y con diferentes factores de rendimiento, que determinan el tiempo y
el peso promedio esperado a cosecha. En la estimacion del promedio de
peso mencionado puede existir cierta dispersion en la calidad y calibre de
los peces. Sin embargo para efectos del modelo, estos pesos promedios
se ajustan periddicamente e incorporan la distribucin esperada del
calibre y la calidad de esos peces. Esto, para efectos de la evaluacian
productiva determinada en los procesos de planta.

> Distribucidn de materia prima a planta y rendimiento del
proceso productivo

Los peces cosechados de las distintas especies de los centros de cultivos,
se procesan en la planta de produccion de la Compafifa. El procesamiento
de la materia prima responde a las instrucciones impartidas por la
Gerencia Comercial de la Sociedad, de acuerdo a los voldmenes y stock
a despachar a los clientes y al cumplimiento de los cantratos vigentes.
Con dicha instruccion, la planta de praceso convierte la materia prima
en productos terminados.
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> Precios de mercado

Otro de los parametros relevantes incorporado en el modelo de
valoracion, son los supuestos de precios de mercado a obtener por la
venta de productos. Cambios menores en los precios del mercado, pueden
producir variaciones importantes en la evaluacian o determinacion del
valor justo del activo biolégico. Los precios se obtienen de los promedios
ponderados de los precios de venta por cada tipo de producto terminado
del Gltimo trimestre a la fecha de la medicion y a los precios de los
contratos vigentes al cierre de los estados financieros.

» Costos

Los costos de cada producto terminado es el resultante del costo de la
materia prima ajustado al factor de rendimiento del producto elaborado,
mas los gastos incurridos en la elaboracion de dicho producto en la planta
de proceso y el costo del embalaje asignado. Cada producto terminado
entra en el inventario de la compafifa y se deduce del inventario al
momento de su venta, contabilizado como costo de venta el costo
promedio panderado de dicho producto del stock.

> Valor presente del Modelo

Durante el ejercicio 2013, el directorio de Invermar S.A. acordd encargar
3 la Facultad de Economia y Negocios de la Universidad de Chile, la
realizacion de un estudio cuya finalidad fuera analizar el modelo de
valoracion utilizado por la Compadia para la determinacian del valor
justo de sus activos bioldgicos; la consistencia de dicho modelo con la
normativa IFRS; y la formulacion de eventuales recomendaciones al efecto.

Sobre el particular, el Informe recibido a principios del 2014, denominado
“Modelo de Valor Razonable de Activo Biologico Invermar™, concluye
que el modelo existente en la empresa para el calculo del valor justo
del activo bioldgico se ajusta a la normativa IFRS.

No obstante lo anterior, el Informe formula ciertas recomendaciones
con la finalidad de introducir modificaciones al modelo de valoracion
sefialado, con la finalidad de que éste considere el valor inter temporal
de los flujos de ingresos, costos y gastos en la valoracian del activo

El ajuste IFRS por centro se calcula como ingresos menos costos.

Ajuste IFRS; = Ingresos; — Costosi

Donde:

i1=1,...,n  Centrode produccion i

bioldgico. En concreto, se sugiere corregir el modelo de valoracion,
trayendo a valor presente los resultados de cada centro de acuerdo 3
los meses que le resten para sus respectivas cosechas, utilizando para
ello una tasa de descuento mensual.

Enelcalculo del Valor Justo del 2014, se determinod la tasa de descuento
recomendada para descontar los flujos futuros y de esta forma incluir
la recomendacion del estudio de la Universidad de Chile.

> Descripcion del Modelo que determina el Ajuste de Valor
Razonable de los Activos Bioldgicos

Elajuste netoaresultado del activo biologico Salmones se realiza para
los peces en etapa de engorda, desde Smolt. El modelo da cumplimiento
a NIC 13 considerando nivel 3.

Elajuste neto a resultado del activo bioldgico Salmanes anual se realiza
como la suma de los ajustes realizados en los trimestres I, I, [Il'y IV.

Elajuste neto de cada resultado trimestral se realiza como la suma de:

1. Efecto neto a resultado de centros operativos: para los centros que
se encuentran operando desde el trimestre anterior, el ajuste es por
la diferencia generada en relacian al valor registrado en el trimestre
anterior.

2. Efecto neto a resultado de centros incorporados: para los centros
incorporados en el trimestre en cursa, se reconoce el total a resultado.
Luego, en el periodo siguiente, sélo se registra a traveés de las diferencias
en el valor razonable.

En ambos casos, el efecto neto se calcula de la misma manera. Los
centros aperativos e incarporados se encuentran especializados en
una especie determinada, es decir, el ajuste por centro se realiza en
funcian de los parémetros de una sola especie.

En las paginas siguientes se describe el modelo utilizado para el calculo
del efecto neto a resultado trimestral. Este efecto, como se menciond
anteriormente, se calcula para cada centro, segdn supuestos y parametras
de la especie cultivada por cada centro.

A continuacion, se explica la metodologia de estimacion de los ingresos y costos por centro, considerando que cada centro cultiva una especie

determinada.



> Ingresos por Centro

Corresponde a los ingresos proyectadas por centro seqln la especie, en base 3 un ingreso ponderado mix estimado y |a biomasa total esperada
3 la cosecha.

La biomasa estimada a la cosecha por centro es el peso promedio en kilos de los salmones a cosechar por las unidades a cosechar segin las
proyecciones esperadas. Para cada peso promedio estimado por centro, el ingreso ponderado del mix es distinto.

Peso Promedio; > Ingresosi = Biomasa Cosechai * Ingreso Ponderado Mixi

Donde

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

Peso Promedioi KILOS, KG. Peso Promedio de Salmones, proyectado a la cosecha en el centro i.
Biomasa Cosechu,. KILOS, KG. Peso Promedio Total de Salmones, proyectado a la cosecha en el centro i.
Ingreso Ponderado Mix, USD/KG FOB Ingreso Ponderado por kilo de salmén a cosechar en el centro i.

> Peso Promedio
Se considera como peso promedio, los kilos estimados por unidad de salmén, puesto en planta al momento de a cosecha.

Este peso promedio se calcula para cada mes del ciclo productiva de los salmones por especie. En otras palabras, el peso promedio de los salmanes
a cosechar corresponde al peso promedio del mes ciclo en que se estima comience la casecha.

El peso promedio a la cosecha se estima para cada trimestre en funcion del peso promedio real del dltimo mes del trimestre anterior y de
aplicacion de los modelos de crecimiento estandarizados que existen para cada especie para definir el peso estimado para los meses de cosecha
para cada centro.

El peso promedio se construye de la siguiente manera:

3
1/3 .
Peso Promedio; = (( %ﬂff ) * (W)

Donde:

’

,n  Centro de produccion i.
., T Mes ciclo productivo del salmén segtin la especie del centro i.

i=1,..
t=1,..

’

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

BM, KILOS, KG. Biomasa total estimada centro i para el mes ciclo t.

IM, Unidades Inventario total estimado centro i para el mes ciclo t.

GF3, KILOS, KG. Factor térmico de crecimiento diario centro i para el mes ciclo t.
ur, GRADOS Temperatura total estimada centro i para el mes ciclo t.

> Biomasa Total

La biomasa total estimada para el mes ciclo t es la biomasa total de los peces registrada en el mes anterior, mas la biomasa de los nuevos smolt
ingresados y |a biomasa de otros ingresas en el mes ciclo t, menos |a biomasa cosechada y la biomasa de otras salidas en el mes ciclo t.

La biomasa total del mes ciclo anterior (t-1) corresponde a las unidades registradas en el mes anterior, multiplicadas por el peso promedio de las
unidades. Este peso promedio es estimado mediante muestreo. El tamafio de la muestra se estima con un 95% de confianza a nivel del centroy

un error de precision del 1,5% para cada jaula del centro i, en todos los casos.

BM= BM;—1+ BSI; + BOI;— BCt— BOS;

Invermar 2014 / Estados Financieros
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Donde:

BM, KILOS, KG. Biomasa total estimada centro i para el mes ciclo t-1.
BSI, KILOS, KG. Biomasa de Smolt ingresados en mes ciclo t.

BOI, KILOS, KG. Biomasa de otros ingresos en mes ciclo t.

BC, KILOS, KG. Biomasa cosechada en mes ciclo t.

BOS, KILOS, KG. Biomasa de ofras salidas en mes ciclo t.

> Inventario Total
Elinventario total en el mes ciclo t por centro se calcula como el nimero total de unidades que componen el centro i, considerando todas las
jaulas de éste. Es la suma de las unidades registradas por centro en el mes anterior, mas las unidades smolt nuevas ingresadas y otros ingresos

en el mes ciclo t, menos las unidades cosechadas y otras salidas en el mes ciclo t.

IM; = IMi—1+ISI; + IOI; — ICy — IOS;

Donde:

M, | Unidades Inventario total centro i para el mes ciclo t-1.
ISI, Unidades Inventario de Smolt ingresados en mes ciclo t.
101, Unidades Inventario de otros ingresos en mes ciclo t.
IC, Unidades Inventario cosecha en mes ciclo t.

108, Unidades Inventario de otras salidas en mes ciclo .

» Factor de Crecimiento Mensual

ELGF3™ es el porcentaje de crecimiento mensual que incorpora la temperatura. Se mide en kilos/gradas. Factor de Crecimiento Acumulado para
el mes ciclo t.

GF3 = (Peso Promedio Mensualt—1+—0,1208 +2,6)

> UT
Corresponde a las unidades térmicas (grados) para el mes ciclo t.

UTt = Numero de diast » Temperatura Promediot

Namero de dias, Numero total de dias de alimentacién mes ciclo t.
Temperatura Promedio, Temperatura promedio mes ciclo t.

» Biomasa Cosecha

Eselpeso promedio total estimado de la cosecha, es decir, peso promedio por unidad esperado a la cosecha multiplicada por las unidades a cosechar.
Se estima para cada centro en forma independiente.

8 euided

Biomasa Cosechai; = Peso Promedioi » Unidades a Cosechar;

El pesa promedio debe ser aguel calculado para el mes ciclo t en que se estima que seran cosechados los peces.

1) Los rangos de GF3 para cada especie son: Salares 1,9 a 2,4; Coho 2,6 3 3,0; Trucha 2,8 a 3,1



» Unidades a Cosechar

Las unidades a cosechar por el centro i, se calculan en base al inventario final del Gltimo mes del trimestre del ejercicio (mes ciclo k), disminuido
por las tasas de mortalidad mensual estimadas para el centro.

T
Unidades a Cosechari; = Inventario Finalk H (1 —Tasa de Mortalidadt)

t=k+1
Donde:
VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION
Inventario Final, Unidades Inventario final de salmones para el centro i, a la fecha de presentacion de los EEFF, mes ciclo k.
Tasa de Mortalidad, % Tasa estimada de mortalidad para el mes ciclo t.

La mortalidad total se estima inicialmente en un 15% para todo el ciclo en mar, y trimestre a trimestre se ajusta en funcion del desempefio del
activo biologico, considerando los datos reales obtenidos por cada centro de cultivo.

> Ingreso Ponderado Mix

Elingreso ponderada Mix es el ingreso ponderado por kilo de salmon en USD, seqin el peso estimado a la cosecha (en kilos) de la mezcla de
productos de la especie, considerando rendimiento esperado y precio estimado por producto. Para cada especie es distinto, pero iqual para todos

los centros de produccian de la misma especie.

Este ingreso, al depender del peso promedio esperado a la cosecha, centros dedicados a la misma especie pueden tener un ingreso ponderado
mix distinto.

Los productos ofrecidos por INVERMAR varfan dependiendo de la especie. En las siguientes figuras se observa la gama de productos ofrecidos

seqln especie. Cada producto y subproducto por especie configura la mezcla de productos.

» Figura 1: Productos Especie Salman del Atlantico

Grande

Premium

Filetes
Salmon del Block B&P
Attantico Porciones

Costco Block B&P

Nacional / BC

» Figura 2: Productos Especie Trucha Arcoiris » Figura 3: Productos Especie Salman Coho

Premium Premium

Trucha Industrial Salmon Industrial
Arcoiris Coho

Porciones Nacional Porciones Nacional

Bajo Calibre Bajo Calibre
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Dado el peso pramedio estimado a la cosecha, entonces el ingreso ponderado mix se define como:

m
Ingreso Ponderado Miz; = Y, Ponderadorj+ Rendimiento;« Precio;

Jj=1

Donde:

j=1,..,m Producto j segtin especie correspondiente al centro i.

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

Porcentaje de la biomasa total a la cosecha asignada a cada producto j, tal que:

Ponderador, % o
j 0 > Ponderador; =1
j=1
Rendimz'entol. % Porcentaje de rendimiento del kilo de salmén para el producto j segun especie.
Precio}. USD/KG FOB Precio estimado por kilo para el producto j.

> Mix de Productos

Este ponderador esta determinado por el porcentaje vendido de cada
producta (mix de venta) en base a kilos brutos durante el trimestre que
finaliza en el mes que se informa. A su vez, puede variar dependiendo
del pesa promedio esperado a la cosecha. Es decir, salmones de pesos
més altos esperado a la cosecha (mayor tamafio) podrian destinarse a
productos distintos que si el peso es mds bajo.

Este ponderador es distinto para cada especie, pero igual para todos
los centros que cosecharan |3 especie.

Se incluyen en el modelo los principales productos vendidos durante
el trimestre que finaliza en el mes del informe. Es decir, se utilizan los
datos de venta del trimestre en ejercicio.

> Rendimiento de la Biomasa

Elrendimiento del kilo de salman para cada producto es distinto, por la
especificidad de cada producto y especie. Se estima un rendimiento distinto
por el peso promedio esperado a la cosecha, revisado trimestralmente
segn el rendimiento obtenido en el trimestre anterior por tipo de
praducto y especie.

De acuerdo a informacidn histérica de la empresa para los distintos
productos, existe un rango de peso que optimiza el rendimiento, como
por ejemplo en el HON. Esto es que por cada kilo WFE que ingresa a
planta, al transformarse en producto HON pierde solo un 9% de la
materia prima, quedando un 91% de materia prima Gtil. Este valor es
similar a los rendimientos en las diferentes plantas de la industria, ya
que son productas ampliamente producidos.

En el caso de los filetes, [a planta elabora mas de 6 tipos diferentes,
cada uno con rendimientos distintos. Para calcular el rendimiento
IFRS, se procede a realizar un ponderado de lo vendido en el periado en

cuestion. Los rendimientos van desde un 49% hasta un 69%. En el caso
de las porciones, corresponde al promedio ponderada de [as porciones
vendidasy de acuerdo al rendimiento que depende delancho de misculo
café y del porcentaje de colas que acepta cada cliente. El rendimiento
de las porciones oscila entre 44% y 50%. Las porciones representan
los productos més relevantes para la empresa y pocas plantas en
Chile pueden realizarlas eficientemente, por lo que los pardmetros de
rendimientos considerados son sobre a base de informacion historica.

> Precio Futuro Cosecha

Elprecio futuro estimado por kilo de salmon es distinto para cada tipo
de productoy por especie. Se estima como el precio promedio por kilo
de salmon y producto del Gltimo trimestre, debido a que no existe un
mercado organizado en el que se defina el precio futuro de los productos.

En particular, para el Salmén Trucha existe en Japon un precio de
mercado referencial, pero solo para un tipo de producto y calibre,
informacion insuficiente para construir los precios futuros de los
productos de esta especie.

Debido a que el ingreso ponderado mix es el estimado a [a cosecha, lo
que el modelo realiza para construir el precio futuro es una estimacian
del precio esperado en base a precios histdricos. El precio seria correcto
si la cosecha se realizara al dia de hoy; sin embargo, la cosecha se
realiza en un momento futuro, dependiendo del tiempo esperado a la
cosecha de cada centro i,

Para dar validez al precio esperado que se estd utilizando, entonces se
sugiere como mejora emplear una tasa de descuento, la que permitird
eliminar los efectos del valor intertemporal de los precios, al traer
a valor presente los ingresos dependiendo del tiempo esperado a la
cosecha. El calculo y aplicacion de esta tasa de descuento se abserva
mas adelante.



> Costos por Centro

Corresponde a los costos totales proyectados par centro segln la especie. Los costos totales para el centro i son la suma del costo total de los
pescados puestos en planta, mas el costo de maquila y el costo de empaque para el centro i.

Costos Centro; = Costo Total puesto en planta; + Costo Maquila; + Costo Empaque;
Donde:

i=1,...n  Centro de Produccion i

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

Costo Total en Pluntui usb Costo total en planta por la produccion hasta la cosecha para el centro i.
Costo Maquila, usb Costo total en maquila por la cosecha esperada del centro i.
Costo Empaque, usb Costo total de empaque por la cosecha esperada del centro i.

> Costo Total de los Pescados puestos en Planta (CTPPenP)

Es la suma total de los costos de la produccion del centro i, hasta la cosecha. Se compone de los costos IFRS, costos por incurrir (proyectados)
hasta la cosecha y los costos propios de la cosecha (proyectados):

Costo Total PP en P; = Costos IFRS'; + Costos por Incurriri + Costos Cosechai
Donde:

i=1,..,n  Centro de Produccion i

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

Costos IFRS, usb Costos totales contabilizados devengados mediante IFRS y llevados a resultado para el centro i.
Costos por Incurrir, usb Costos totales por incurrir hasta la cosecha por el centro i.
Costos de Cosecha, usb Costos totales

> Costo de Venta

Se calcula como el acumulado anual del costo operativo para poner el producto a disposicion de su comercializacion a la fecha de confeccion de
los estados financieros de la empresa. Los costos de distribucion y comercializacign se descuentan sobre el precio de venta.

> Costos por Incurrir

Consiste en los costos totales por incurrir en los meses del ciclo restante hasta la cosecha. Se calcula como la suma de los costos mensuales de
los peces hasta la cosecha:

K
Costos por Incurriri=»_, Costo Mensual PP en Plantat
t=k+1

Donde

i=1,..mn Centro de produccién i

t=1,..,T Mes ciclo productivo del salmén segtin la especie del centro i.
t=k Mes ciclo para el que se presentan los estados financieros.
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El costo mensual de los pescados puestos en planta carresponde a todo el costo mensual del centro i. Considera alimento y farmacas de los peces,
mano de obra y gastos del centro i, depreciacidn y otros costos de aperacion del centro i.

Costo Mensual PP en Plantatr = CAt+ CFy+ CMO+ Gt + Dy + CO¢

Donde:

CA, usb Costo alimentos centro i en el mes ciclo t.

CF, usb Costo farmacos centro i en el mes ciclo t.
CMO, usb Costo mano de obra centro i en el mes ciclo t.
G, usb Gastos de produccion i en el mes ciclo t.

D, usDb Gasto en depreciacion centro i en el mes ciclo t.
CO, usb Costo operativo centro i en el mes ciclo t.

> Costo Alimentos Mensual

Elcosto por alimentos mensual depende del costo unitario en alimento dado los peces que componen el centroien el mes ciclo t. Es decir, el costo
unitario de alimento por el consumo mensual del centro i.

CAy = CAU2A:

Donde:

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION
CUAt USD/KG Costo unitario de alimento centro i en el mes ciclo t.
At KILOS, KG Consumo mensual en alimentos centro i en el mes ciclo t.

» Costo Unitario del Alimento

Eselprecioporelalimento dependiendo de la especie y del calibre del pez en el mes ciclo t. Se utiliza como referencia la tabla de precios unitarios
vigentes para el trimestre en que se realiza la estimacign. El calibre del pez se estima seqin el peso promedio del centro en el mes ciclo t.

En |3 tabla siguiente se observa la asignacion del calibre seqin el peso promedio.

PESO PROMEDIO (GRAMOS) CALIBRE

0-250 0,25
250-500 0,5
500-1.000 1
1.000-2.000 2
2.000-3.000 3
3.000-4.000 4
4.000-5.000 5

Elcalibre del alimento estd determinado por el tamafio del alimento dptima para ser consumido por el tamafio del pez, en una composicion especifica

de protefnas y lipidos para la etapa de crecimiento. A continuacion se observa lo ofrecido por el mercado seqin especie®.

» Figura 4: Composicion Alimento/Calibre Especie Salmon del Atléntico

CALIBRE RANGO PESO GR PROTEINAS % LIPIDOS % ENERGIA BRUTA MJ/KG |  PIGMENTO MG/KG N PELLET/KG APROX
500 39 28 (1)

>500 23,4 4300
1000 >1000 37 31 241 (1) 1700
2000 >2000 36 33 24,5 (1) 1100
3000 >3000 34 35 24,8 (1) 550
4000 >4000 33 36 25 (1) 550

2) Informacion obtenida de la empresa Ewas Chile Alimentos Limitada.
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» Figura 5: Composicion Alimenta/Calibre Especie Salmdn Coho

CALIBRE RANGO PESO GR PROTEINAS % LIPIDOS % ENERGIA BRUTA MJ/KG|  PIGMENTO MG/KG N PELLET/KG APROX
40 28 (1)

500 >500 233 4300
1000 >1000 38 29 23,6 (1) 1700
2000 >2000 38 30 239 (1) 1100

» Figura 6: Composicion Alimenta/Calibre Especie Trucha Arcoiris

CALIBRE RANGO PESO GR PROTEINAS % LIPIDOS % ENERGIA BRUTA MJ/KG | PIGMENTO MG/KG N PELLET/KG APROX
39 26 )

500 >500 22,8 4300
1000 >1000 38 28 234 (1) 1700
2000 >2000 35 31 24,1 (1) 1100

(1) tipo de pigmento y contenido de acuerdo a lo solicitado por el cliente.

La empresa cuenta con distintos proveedores de alimentos; entonces, la estimacion del precio por calibre del alimenta se realiza en funcion de

los precios contratados con los proveedores.

» Consumo Mensual de Alimento

El consumo mensual en alimenta se estima por el alimento mensual necesario para los peces del centro i en el mes ciclo t. Para esto, es necesario
determinar la biomasa ganada con respecto al mes ciclo anterior (en kilos) por el factor FCR.

At =FCR|(BF;,— BF;—1)+(BC{— BCt—1)+(BOS; — BOS;—1)]

Donde:

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

FCR, VECES/TANTO POR 1 Factor de conversion de la biomasa.
BF, KILOS, KG Biomasa final en mes ciclo t.

BCt KILOS, KG Biomasa cosechada en mes ciclo t.
BOS, KILOS, KG Biomasa de otras salidas en mes ciclo t.

El factor de conversién de la biomasa (FCR,) convierte la biomasa
del mes ciclo t en la del mes ciclo t+1. Es a tasa de alimentacion
especifica, la cantidad de alimento se expresa como un porcentaje del
peso corporal de los peces que se les suministra cada dia. Es decir, la

cantidad de alimento es expresada como un porcentaje de su biomasa.

La biomasa ganada estd definida como la variacion de la biomasa total,
es decir, la biomasa del centroien el mes ciclot, incluyendo la biomasa
cosecha y otras salidas, con respecto a la biomasa del mes anterior,
mes ciclo t-1.

» Costo Farmacos Mensual

El costo mensual en farmacos es una medida dificil de estimar, debido
a que estos se aplican de manera discrecional, segdn la necesidad de
cada jaula en el centro i. Dada la experiencia de la empresa, no existe
relacion entre la cantidad de farmacos por especie, ni por mes ciclo.
La estimacion que la empresa realiza corresponde a una estimacion de
costos mensuales en farmacos por [a biomasa final entre el mes ciclo
tyelmesciclo t-1.

> Costo en Mano de Obra Mensual

Se basa en el presupuesto mensual por cada centro i, en funcign de
remuneraciones e indemnizaciones del personal del centro. El costo
mensual solo se estima hasta el dltimo mes ciclo (T) en que se espera
la cosecha. Se entiende, asf, que cuando se termina la cosecha no existe
asignacion de costos por concepto de mano de obra para el centro i.

A'moda de referencia, se considera que un centro existen 3 profesionales
(un Jefe de Centroy dos técnicos) més el persanal operativo. El personal
operativo a contratar se calcula en funcion a la siguiente formula: n®
de personas = 0,6 * n° jaulas a ocupar. Esta estimacidn se corrige de
acuerdo a los valores reales del centro que se encuentre en aperacion.

> Gastos de Produccion Centro Mensual

Se basa en el presupuesto mensual por cada centro i, en funcion de
todos los gastos propios del centro, menos el costo de mano de obra.
El costo mensual solo se estima hasta el Gltimo mes ciclo (T) en que
se espera la cosecha. El centro se considera cerrado luego de terminar
la casecha, es decir, no existe asignacion de costos por concepto de
operacion para el centro i.
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> Gasto en Depreciacion

La asignacian del gasto por depreciacion mensual es la que corresponde a los activas situados en cada centro operativo en el perfodo en que se
preparan los estados financieros, respecto al centro i.

> Costos de Operacion

Corresponde a los gastos mensuales en la operacign del negocio.

» Costo de Cosecha

El costo de la cosecha es el costo total esperado en el proceso de cosecha. Depende de la region en la que se encuentre el centro y se estima el
mismo costo par kilo cosechado para todos los centros de esa region.

Costos de Cosecha = CUC'; « Biomasa Cosechai

Donde:

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION
Ccuc, USD/KG Costo unitario de cosechar un kilo de biomasa en la region del pais en la que se localiza el centro i.
Biomasa Cosechui KILOS, KG Peso promedio total de salmones, proyectado a la cosecha en el centro i.

> Costo Maquila

Es el costo total en maquila para la cosecha del centro i. Son todos los costos de transformar la biomasa cosecha en productos terminados.
Costo Maquila; = Costo Ponderado Mix Maquila; « Biomasa Cosechai

El costo total en maquila se estima como un costo maquila ponderado mix, basada en los costos del dltimo trimestre por especie y producto.
Dado el peso promedio estimado a la cosecha, entonces el costo maquila ponderado mix se define coma:

Costo Maquila Ponderado Mix; = i Ponderadorj « Rendimiento j - Cmaquila j

Donde: !

j=1,..,m Producto j segtin especie correspondiente al centro i.

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

Porcentaje de la biomasa total a la cosecha asignada a cada producto j, tal que:

m

Ponderador, % Z Ponderador; =1
J=1

Rendimiento/. % Porcentaje de rendimiento del kilo de salmon para el producto j segun especie.

Cmaquila]. USD/KG FOB Costo futuro de la maquila estimado por kilo para el producto j.

El costo futuro de la maquila por kilo de salmdn cosechada se calcula para cada producto, segdn los costos de maquila promedio por kilo de cada
producto en el Gltimo trimestre.



> Costo Empaque

Es el costo total en empaque para la biomasa cosechada del centro i. Se calcula al igual que el ingreso y los costos por maquila, como un costo

empaque ponderado mix.

Costo Empaque; = Costo Ponderado Mixz Empaquei » Biomasa Cosechadai

m
Costo Empaque Ponderado Mixi = Z Ponderador; « Rendimientoj « Cempaquej

=1
Donde:

j=1,..,m Producto j segtin especie correspondiente al centro i.

VARIABLE UNIDAD DE MEDICION DEFINICION

Porcentaje de la biomasa total a la cosecha asignada a cada producto j, tal que:

m
Ponderador, % Z Ponderadorj =1
J=1
Rendimiento/ % Porcentaje de rendimiento del kilo de salmén para el producto j segun especie.
Cmaquilal. USD/KG FOB Costo futuro del empaque estimado por kilo para el producto j.

> Activos bioldgicos ostidn

En concordancia con la NIC 41, el grupo registra los inventarios de
activos biolégicos de acuerdo al siguiente criterio:

Los activas biolégicos en su fase de semilla se valorizan a su costo de
produccion, por no tener un valor de mercado y no tener certeza del
stock final.

Los activos bioldgicos en su fase de engorda en agua de mar se valorizan
3 su valor justo menos los costos estimados en el punto de venta.
Las estimaciones de valor justo se basan en transacciones efectivas
realizadas por las empresas asociadas a contrato o en precios spat en
los mercados donde opera el grupo de empresas. El calculo del valor
justoincluye estimaciones de volimenes, calidades, mortalidades y el
costo de cosecha y venta. El ingreso o pérdida que serd reconocida en
la venta puede variar en forma material de [a calculada a valor justo al
final de un perfodo. El valor justo de las existencias no tiene un impacto
en |3 generacion de caja y no debe afectar el resultado operacional
antes de ajustes a valor justo.

h) Cambio Contable

La Superintendencia de Valores y Sequros (SVS), en virtud de sus
atribuciones, con fecha 17 de octubre de 2014 emitid el Oficio Circular
N°856 instruyendo a las entidades fiscalizadas a registrar en el ejercicio
respectivo contra patrimonio, (as diferencias en activos y pasivos
por concepto de impuestos diferidos que se produzcan como efecto
directo del incremento en (a tasa de impuestos de primera categoria
introducido por la Ley 20.780.

Este pronunciamiento difiere de lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), que requieren que
dicho efecto sea registrado contra resultados del ejercicio.

Estainstruccion emitida por la S.V.S. significd un cambio en el marco de
preparacion y presentacion de informacion financiera adoptada hasta
esa fecha, dado que el marco anterior (NIIF) requiere ser adoptado de
manera integral, explicita y sin reservas.

La aplicacion de lo sefialado implico un efecto en los resultados
acumulados de la sociedad ascendentes a MUSS$ 1.785

Para todas las otras materias relacionadas con la presentacion de sus
estados financieros, la Sociedad utiliza las Normas Internacionales
de Informacion Financiera, emitidas por el International Accounting
Standards Board (en adelante “IASB”).
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Nota 3| POLITICAS CONTABLES

La venta de bienes se registra como ingresos ordinarios, en base al
criterio devengado, en el momenta en que el riesgo se transfiere al
cliente. Losingresos se miden al valor cobrado o lo estimado por cobrar.
Descuentos, otras reducciones de precios, etc., son deducidos de los
ingresos operacionales.

La transferencia del riesgo varia dependiendo de los términos de cada
contrato de venta o de los términos acordados con cada cliente.

Los costos de explotacion asociados a las ventas de bienes se reconocen
sobre base devengada.

b) Ingresos financieros

Los ingresos financieros se reconoceran en base a lo devengado en
el Estado Consolidado de Resultados Integrales, usando el método de
interés efectivo.

¢) Principios de clasificacién

La Superintendencia de Valores y Sequros, con fecha 23 de noviembre
del afo 2017 a través de Oficio N° 30425, autorizé a la compafiia a
presentar sus Estados Financieros de acuerdo a formato “Clasificado™ a
partir de los Estados Financieros al 31 de marzo de 2012, homologandose
de esta manera al mismo formato utilizado por los principales actores
de la industria.

d) Gastos financieros

Los gastos financieros se reconocen como tal cuando se devengan.
Los préstamos sujetos a intereses son medidos a su casto amartizado
utilizando el método de interés efectivo.

e) Inventarios

El costo de produccion de los Inventarios comprende aquellos costos
directamente relacionados con las unidades producidas, tales como
materia prima, mano de obra, costos variables y fijos que se hayan
incurridos para transformar 3 materia prima en productos terminados.

f) Propiedades plantas y equipos
Las propiedades plantas y equipos se contabilizan a su valor revalorizado,
que es igual a su valor razonable, en el momento de la revalorizacion,

menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de las
pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido. Las revalorizaciones
se hacen con suficiente reqularidad, para asequrar que el importe en
libros, en todo momento, no difiera significativamente del que podria
determinarse utilizando el valor razonable.

El valor razonable se determina a partir de la evidencia que ofrezca la
tasacion, realizada habitualmente por expertos independientes calificados
profesionalmente. Al 31 de diciembre de 2013 se ha revalorizado los
activos de acuerdo con la norma establecida y la politica contable
escogida por Invermar S.A. lo que significd un incremento en el valor
de los activos en MUSS 11.872, al 31 de diciembre de 2014 no se han
contabilizado revalorizaciones a las propiedades planta y equipos ya
que su valor libro no difiere significativamente de su valor razonable.

La depreciacion se inicia cuando el activo estd puesto en aperacion,
y es calculada basada en la vida til del activo. De acuerdo a NIC 16,
la depreciacion del activo comenzard cuando el activo esté disponible
para su uso. Esta fecha coincide con la fecha de puesta en operacion
del activo. Las obras en proceso de construccion no son depreciadas
hasta que estén disponibles para su uso.

El valor del activo fijo material serd revisado por deterioro cuando
existan cambios en las circunstancias que indiquen que dicho valor no
es recuperable. Si existiera una diferencia, el valor libro del activo es
corregido a su valor recuperable.

Ganancias o pérdidas de ventas de activos fijos materiales se calculan
coma la diferencia entre el precio de venta y el valor libro en la fecha
de venta, y sus diferencias se reconocen en el Estado de Resultado
sin valor residual.

VIDAS UTILES PROPIEDADES, PLANTAS Y : )
EQUIPOS (ANOS) MINIMA MAXIMA

Edificios 10 20
Planta y Equipos 3 10
Redes peceras 2 3
Jaulas 1 5
Equipos computacionales 1 3
Vehiculos 1 3

g) Deterioro de activos

A lo largo del ejercicio, y fundamentalmente en la fecha de cierre del
mismo, se evalda siexiste algin indicio de que un activo hubiera podido
sufrir una pérdida por deterioro. En caso que exista algln indicio se
realiza una estimacion del monto recuperable de dicho activo para
determinar, en su caso, el monto del deterioro. Si se trata de activos
identificables que no generan flujos de caja de forma Independiente, se
estima la recuperabilidad de la Unidad Generadora de Efectivo a la que
pertenece elactivo, entendiendo como tal el menor grupo identificable
de activos que genera entradas de efectivo independiente.

En el caso de las Unidades Generadora de Efectivo a las que se han
asignado activos intangibles con una vida Gtil indefinida, el analisis de su
recuperabilidad se realiza de forma sistematica al cierre de cada ejercicio.
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Elmonto recuperable es el mayor entre el valor de mercado menas los
costos necesarios para su ventay el valor en uso, entendiendo por este
el valor actual de los flujos de caja futuros estimados.

AL31 de diciembre de 2014 no se ha efectuado pruebas de deterioro
a sus activos, dado que no presentan factores que pudieran hacer
necesarias estas medicionesy debido a que al 31 de diciembre de 2013
estos activos han sido revalorizados mediante tasacion efectuada por
profesionales independientes.

h) Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha de los estados financieros
consolidados, surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que
pueden derivarse perjuicios patrimaniales de probable materializacion
para el Grupo, cuyo monto y/o momento de cancelacion son inciertos,
se registran en el estado de situacion financiera consolidado como
provisiones por el valor actual del monto mds probable que se estima
que se tendra que desembolsar para cancelar (3 obligacion.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor
informacion disponible a la fecha de la emision de los estados financieros
consolidados, sobre las consecuencias del suceso en el que traen su
causa y son re estimadas en cada cierre contable posterior.

i) Impuesto a las ganancias e impuestos diferidos

Elresultado por impuesto a las ganancias del perfodo, se determina como
la suma del impuesto corriente de las distintas Saciedades del Grupo y
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre |3 base imponible
del periodo, una vez aplicadas las deducciones que tributariamente
correspondan, mas la variacian de los activos o pasivos por los impuestos
diferidos y créditos tributarios, tanto por pérdidas tributarias como
por deducciones. Las diferencias entre el valor contable de los activosy
pasivos y su base tributaria generan los saldos de impuestos diferidos
de activo o de pasiva, que se calculan utilizando las tasas impasitivas
que se espera estén vigentes cuando los activos y pasivos se reversen.

Los activos porimpuestos diferidos y créditos tributarios se reconocen
Unicamente cuando se considera probable que existan ganancias tributarias
futuras suficientes para recuperar las deducciones por diferencias
temporarias y hacer efectivo los créditos tributarios.

Los activos y pasivos por impuestas diferidos son compensados si existe
un derecho legalmente exigible de compensar activos tributarios contra
pasivos tributarios y estos estdn relacionados con la misma entidad
y autoridad tributaria.

j) Ganancia (pérdida) por accion

La ganancia basica por accidn se calcula como el cuociente entre la
ganancia (pérdida) neta del periodo atribuible a la Sociedad Matriz y
el nimero de acciones ordinarias de la misma en circulacion durante
dicha periodao.

El grupo no ha realizado ningln tipo de operacion de potencial efecto
dilutivo que suponga una ganancia por accién diluida diferente del
beneficio basico por accign.

k) Estado de flujos de efectivo

Elestado de flujo de efectivo se efectia de acuerdo al método directo
y considera los movimientas de caja realizados durante el ejercicio. En
estos estados de flujo de efectivo se utilizan los siguientes conceptos
en el sentido que figura a continuacion:

Flujo de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios
equivalentes, entendiendo por esto las inversiones a plazo inferior
a 90 dias desde la adquisicion, de gran liquidez y bajo riesgo de
variaciones en su valor.

Actividades de operacion: Son actividades que constituyen la principal
fuente de ingresas ordinarios del Grupo, asi como las actividades que
no puedan ser calificadas coma de inversidn o financiamiento.

Actividades de inversion: Las de adquisician, enajenacidn o disposicion
por otros medios de activos no corrientes y otras inversiones no incluidas
en el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiamiento: actividades que producen cambios
en el tamafio y compasicion del patrimanio neto y de los pasivos de
caracter financiero, que no forman parte de las actividades ordinarias.

[) Relacion con entidades relacionadas

Las transacciones con terceros vinculados son equivalentes a las que se
dan en transacciones hechas en condiciones de independencia mutua
entre las partes y a valores de mercado.

Segln lo expresado en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el
24 de abril de 2014, la politica de Dividendos se ajusta a lo siguiente:

En conformidad a lo dispuesto por el articulo 78 de la Ley sobre
Sociedades Andnimas, las utilidades que se generaron en el periodo
2013 seran destinadas en suintegridad a absorber pérdidas acumuladas.

Existen restricciones complementarias a la politica de dividendos antes
mencionada, solamente respecta del Accionista Controlador, Inversiones
y Tecnologia Ltda. y estas se encuentran detalladas en el contrato de
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re-estructuracion financiera suscrito el 30 de diciembre de 2009. Los
dividendos recibidos por el accionista controlador, y antes de pagarse
integramente el capital adeudado, deberan ser aportados al deudor,
ya sea como aporte de capital o bien como préstamo subordinado.

n) Activos Intangibles

Derechos de agua: En este ftem se presentan Derechos de agua, que
se registran a costo historico y tienen una vida Gtil indefinida por no
existir un limite predecible para el ejercicio durante el cual se espera
que el derecha genere flujo de efectivo. Estos derechos no se amartizan
dado que son perpetuos y no requieren renovacion, pero estan sujetos
a pruebas anuales de deterioro.

Concesianes de acuicultura: Las concesiones de acuicultura adquiridas a
terceros se presentan a costo histérico. La vida Gtil de las concesiones
adquiridas hastaabril delafio 2010 es indefinida, puesto que no tienen
fecha de vencimiento, ni tienen una vida Gtil previsible por lo cual no
son amortizadas. A partir de esta fecha, con la aprobacion de a nueva
Ley General de Pesca y Acuicultura, [as nuevas concesiones adquiridas
tienen una vida Otil de 25 afios. La sociedad no tiene concesiones de
acuicultura adquiridas con posterioridad a abril de 2010.

i) Segmentos

Elgrupo de empresas Invermar S.A. tiene como area de negocio principal
la acuicultura, el que estd formado por dos segmentos principales: la
produccion de salmonidos y la produccién de ostiones.

Las producciones de salmanes y de ostiones son manejadas y administradas
separadamente y cada area es una unidad estratégica distinta. Se preparan
reportes separados para cada uno de estos segmentas operativos, y la
direccion evalla los resultados y recursos aplicados continuamente.

Las operaciones de cada unidad de negocios son evaluadas basandose
en sus respectivos resultados y flujos de caja.

0) Costos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacidn
Laempresano tiene la obligacion de incurrir en costos de desmantelamiento,
retiro o rehabilitacion.

p) Provision de incobrables

La politica de deudores comerciales esté sujeta a la politica de crédito,
la cual establece las condiciones de pago, asi como también los distintos
escenarios a pactar de los clientes morosos.

q) Activos financieros

Las adquisiciones y enajenaciones de instrumentos financieros se
reconocen en (a fecha de negociacion, es decir, [a fecha en que el Grupo
se compromete a adquirir o vender el activo. Las inversiones se dan de
baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones
se han transferidoy el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los
riesgos y beneficios derivados de su titularidad. Los activos financieros
se clasifican en las siguientes categorias:

» Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
» Inversiones mantenidas hasta su vencimiento.

» Préstamos y cuentas por cobrar.

» Activos financieros disponibles para la venta.

La clasificacion depende de la naturaleza y el propésito de los activos
financierosy se determina en el momenta de su reconocimiento inicial.

Los activos financieros por derivados se clasifican como adquiridos
para su negaciacién a menos que sean designados coma coberturas.

r) Politica de pasivos financieros

El crédito sindicado firmado en diciembre de 2009, se registro
inicialmente a su valor razonable, neto de los costos incurridos en la
transaccion. Posteriormente, se valorana costo amortizado, utilizando
la tasa de interés efectiva.

s) Politica de arrendamientos

Invermar S.A. y subsidiarias no cuentan con leasing operativos ni
financieros al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, no
es politica de Invermar S.A. adquirir activos a través de esta modalidad.
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Nota 4| PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Propiedades, Planta y Equipo, Neto 59.669 68.787
Terrenos, Neto 10.213 10.213
Planta y Equipo, Neto 32.425 39.916
Equipamiento de Tecnologias de la Informacidn, Neto 64 83
Instalaciones Fijas y Accesorios, Neto 1.422 1.604
Vehiculos de Motor, Neto 354 484
Otros activos fijos 140 215
Otras Propiedades, Planta y Equipo, Neto 15.051 16.272
Propiedades, Planta y Equipo, Bruto 131.574 129.217
Terrenos, Bruto 10.213 10.213
Planta y Equipo, Bruto 92.786 90.641
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion, Bruto 274 269
Instalaciones Fijas y Accesorios, Bruto 2.737 2.626
Vehiculos de Motor, Bruto 1.263 1.268
Otros activos fijos 706 707
Otras Propiedades, Planta y Equipo, Bruto 23.595 23.493
Depreciacion del Periodo y Deterioro del Valor, Propiedades, Planta y Equipo 11.864 11.652
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Planta y Equipo 9.887 9.826
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Equipamiento de Tecnologias de la Informacion 26 35
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Instalaciones Fijas y Accesorios 294 237
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Vehiculos de Motor 129 134
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Otros activos fijos 75 104
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Otras Propiedades,Planta y Equipo 1.453 1.316
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Propiedades, Planta y Equipo, Total 71.905 60.430
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Planta y Equipo 60.361 50.725
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Equipamiento de Tecnologias de la Informacion 210 186
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Instalaciones Fijas y Accesorios 1.315 1.022
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Vehiculos de Motor 909 784
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Otros activos fijos 566 492
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Otras Propiedades,Planta y Equipo 8.544 7.221

b) Reconciliacion de cambios en Propiedades, Plantas y Equipos, por clases

EQUIPAMIENTO

PLANTAY |DETECNOLOGIAS|NSTALACIONES | OTRAS | pROPIEDADES,
. FIJAS Y VEHICULOS DE PROPIEDADES,
PERIODO ACTUAL TERRENOS EQUIPOS, DE LA PLANTA'Y
‘ ACCESORIOS, | MOTOR, NETO [ACTIVOS FIJOS|  PLANTAY
NETO INFORMACION, NETO EQUIPO. NETO EQUIPO, NETO
NETO e I
Saldo Inicial 10.213 39.916 83 1.604 484 215 16.272 68.787 8
Cambios ;
Adiciones 2.538 6 112 1 338 2.995 %
Desapropiaciones (153) (2) (105) (260) é o
© O
Gasto por Depreciacion (9.887) (26) (294) (129) (75) (1.453) (11.864) ba
Otros Incrementos (Decrementos) 1 " ; C‘w‘f
Reclasificaciones Incrementos 1)
(Decrementos)* ! ! () M 0 I~
Cambios, Total 0 (7.491) (19) (182) (130) (75) (1.221) (9.118) g
Saldo Final 10.213 32.425 64 1.422 354 140 15.051 59.669 =
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EQUIPAM. DE | INSTALACIONES OTRAS

PLANTA'Y r PROPIEDADES,
oiooonnenon | e | fadros, | KNGO | TASE eieugsor) omos | OO, | ol
NETO NETO EQUIPO, NETO '
Saldo Inicial 8.052 40.991 114 2.021 591 259 13.969 65.997
Cambios
Ajuste Tasacion 2013 2.150 7.160 0 531 0 0 2.031 11.872
Adiciones 10 2.680 4 226 35 45 93 3.093
Desapropiaciones (255) (1) 0 9) 0 (3) (268)
Gasto por Depreciacion (9.826) (35) (237) (134) (104) (1.316) (11.652)
Otros Incrementos (Decrementos) 0 0 0 (256) (256)
?Sg';z'r;'gﬁfg;‘es Incrementos 1 (834) 1 (937) 1 15 1754 1
Cambios, Total 2.161 (1.075) (31) (417) (107) (44) 2.303 2.790
Saldo Final 10.213 39.916 83 1.604 484 215 16.272 68.787

(*) Las reclasificaciones efectuadas corresponden a un reordenamiento de las cuentas de Propiedades, Plantas y Equipos que se enfocd principalmente
en las cuentas Plantas y equipos y Otras prapiedades Plantas y equipos que se intercambian entre si. El efecta en resultado producto a estas
reclasificaciones es cero.

La depreciacion determinada de las Propiedades, Plantas y Equipos correspondientes al proceso productivo de Invermar S.A., forma parte del
costo de nuestras existencias.

El monto de la depreciacion del ejercicio al 31 de diciembre de 2014 asciende a MUSS 11.864, al 31 de Diciembre de 2013 asciende MUSS 11.652.

) ) 31-DIC-14 31-DIC-13
CONCILIACION DE DEPRECIACION ACUMULADA
MUS$ MUS$

Depreciacion Acumulada Saldo Inicial 60.430 48.985
Mas: Depreciacion del ejercicio 11.864 11.652
Menos: Depreciacion por ventas y bajas (378) (207)
Otros Incrementos (Decrementos) (11)
Saldo Depreciacion Activo Fijo 71.905 60.430

ACTIVO TEMPORALMENTE PARALIZADO (* COSTO DEPRECIACION ACUMULADA VALOR NETO

MU$ MU$

Otras propiedades, planta y equipo 1.775
Instalaciones fijas y accesorios 574 290 284
Planta y equipo 36.296 27.921 8.375
Vehiculo de Motor 11 8 3
Otros activos fijos 66 55 I
Equipamiento de tecnologias de la informacion 12 11 1
Totales 38.734 29.236 9.498

(*) Estos activos estan temporalmente en perfodo de limpieza de acuerdo a la ley o procedimientos de mantencion establecidos por la Sociedad,
se comenzaran a utilizar en el momento en que sean requeridos y que la ley lo permita. Estos activos no presentan deteriora.

No se ha considerado la aplicacion de deterioro en vista de que los activos fijos pese a estar depreciados en algunos casos adn siguen en uso,
durante este afio los activos fijos han sido revalorizados mediante tasacion efectuada por terceros independientes.

Durante el afio 2013 se ha efectuado revalorizacion de los bienes Inmovilizados mediante (a tasacion de estos activos realizada por un experto
en esta materia, el resultado de la tasacion ha producido un mayor valor Neto de los activos en MUS$ 11.872. Como resultado del incremento de
los activos fijos se ha aumentado el Patrimonio de la empresa en el rubro Reservas como contrapartida del activo.



Note 5| ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LAPLUSVALIA

SOCIEDAD

Concesiones de Lago y Mar

/—\

Derechos de Agua

TOTAL

Movimiento Concesiones de Lago y Mar

Saldo Inicial

31-DIC-14 31-DIC-13

Devolucion Concesiones en tramite

Pago Saldo cuota concesion

Saldo Final

> Concesiones de Agua Mar

NOMBRE ESTADO DE
CONCESION REGION MACROZONA BARRIO COMUNA TIPO DE CONCESION SUPERFICIE SITUACION

Puqueldon Decima 10a Puqueldon Agua Mar 29,34 Otra
Mapue Decima 4 " Queilen Agua Mar 70,73 Uso
Chalihue Decima 3 10a Puqueldon Agua Mar 13,00 Uso
Auchac Decima 4 1 Quellon Agua Mar 48,37 Uso
Yelqui Decima 3 10b Puqueldon Agua Mar 14,98 Uso
Tepun Decima 4 12a Quellén Agua Mar 14,78 Descanso
Traiguen | Decima 3 9a Quinchao Agua Mar 20,05 Uso
Traiguen Il Decima 3 % Quinchao Agua Mar 18,93 Uso
Yatac Decima 4 12b Quellon Agua Mar 5,03 Uso
Compu Mar I-Il Decima 4 1 Quellén Agua Mar 4,00 Otra
Nayahue Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 3,01 Uso
Llinhua Decima 3 9 Quinchao Agua Mar 2,96 Otra
Chulin Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 1,98 Uso
Vivero Compu Decima 4 11 Quellon Agua Mar 480 Uso
Noroeste Pta. Nef Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 6,31 Otra
Sur Isla Ahullifi Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 23,93 Otra
Oeste Isla Chuit Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 14,76 Otra
N.0. Isla Imerquinia Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 16,15 Otra
Punta Cascada Decima 5 17a Hualaihue Agua Mar 1,70 Otra
Suroeste Bajo Salvo Decima CORREDOR 15 Chaiten Agua Mar 8,07 Otra
Punta Centinela Decima 4 11 Queilen Agua Mar 9,74 Otra
Isla Sin Nombre Decima 6 18¢c Guaitecas Agua Mar 4,37 Otra
Rio Aquellas Decima 5 16 Chaiten Agua Mar 591 Otra
Rio Vilcun Decima 5 14 Chaiten Agua Mar 18,16 Otra
NE Punta Tugnao Decima 3 8 Quemchi Agua Mar 24,68 Otra
Punta Tugnao Decima 3 8 Quemchi Agua Mar 32,01 Otra
Andruche Undecima 8 30b Aysen Agua Mar 6,00 Uso
Isla Ester Undecima 8 30a Aysen Agua Mar 6,00 Uso
Canal Devia Undecima 8 30a Aysen Agua Mar 5,94 Otra
Canal Vicufa Undecima 7 23a Aysen Agua Mar 0,94 Otra
Estero Caceres Undecima 7 26b Aysen Agua Mar 1,98 Otra
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NOMBRE ESTADO DE
CONCESION REGION MACROZONA BARRIO COMUNA TIPO DE CONCESION SUPERFICIE SITUACION

Natri | Decima Chonchi Agua Dulce 0,56

Bahia Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 53,53 Uso
Bahia Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 34,93 Uso
Bahia Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 16,30 Uso
Bahfa Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 79,26 Uso
Bahia Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 17,79 Uso
Bahia Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 35,33 Uso
Bahia Tongoy Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 51,89 Uso
Bahia Barnes Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 4219 Uso
Bahia Barnes Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 43,75 Uso
Bahia Barnes Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 49,64 Uso
Totoralillo Norte Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 11,05 Uso
Totoralillo Norte Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 22,70 Uso
Bahia Barnes Cuarta N/A N/A Coquimbo Agua Mar 60,23 Uso

A contar del 1 de enero de 2010, las concesiones acuicolas se presentan bajo este rubro de acuerdo a Oficio N° 11.527 de la SVS de fecha 8 de
julio de 2010.

> Derechos de Agua, propiedad de Invermar S.A.

PISCICULTURA DE/EEE%O APROVECHAMIENTO TPO | POZO/ESTERO/RIO EJERCICIO Y CAUDAL COMUNA | REGION

Permanente y

2009 Consuntivo Subterraneas Pozo 3 Continuo por 49 1/s Melipeuco  Araucania
. . Permanente y . .
30 2009 Consuntivo Subterraneas Pozo 4 Continuo por 41 1/s Melipeuco  Araucania
. . Permanente y . .
Melipeuco 40 2009 Consuntivo Subterraneas Pozo 1 Continuo por 31 Vs Melipeuco  Araucania
. . Permanente y . .
4 2009 Consuntivo Subterraneas Pozo 2 Continuo por 35 I/s Melipeuco  Araucania
Permanente y Eventual y
423 1995 No Consuntivo s“ggmg:;fss Y Estero EI Membrillo Continuo por Discontinuo por Melipeuco  Araucania
52,51/s 21,71/s
Permanente y )
886 1999 No Consuntivo Superficiales y Estero Sin Nombre Continuo por Eventual Gontinuo Puerto Varas  Los Lagos
Corrientes 18.71/s 79,8 1/s
Lago Verde Pe;manente y
) Superficiales y . h Eventual y Continuo
191 1998 No Consuntivo Cortientes Rio Patas g%l}gnuo por 1,155 por 1,846 m3/s Puerto Varas ~ Los Lagos
Permanente y )
) Superficiales y . Eventual y Continuo
32 2010 Consuntivo Corrientes Estero Sin Nombre C%rgllr}léo por por 0,64 1/s Calbuco Los Lagos
Colaco - Permanente y )
. Superficial y . . Eventual y Continuo
289 2009 No Consuntivo Cortientes Rio Aucha %gt;mf/g por por 327.8 /s Calbuco Los Lagos
290 2008 Consuntivo Subterraneas Pozo 189.213 m3/afio Calbuco Los Lagos
Permanente y
269 1989 No Consuntivo Superficiales  Rio Huefiocoihue ~ Continuo por Dalcahue Los Lagos
M7/
Rio Claro / Eveniual
- ventual y
----------------- 153 2006 No Consuntivo Superficiales y Rio Sin Nombre Permanente y Discontinuo por Dalcahue Los Lagos

Corrientes Continuo por 2,3 I/s

561/s
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Nota 6| ACTIVOS BIOLOGICOS

Los activos biologicos son inventarios de salménidos y ostiones vivas.

a) Al31dediciembre de 2014 yal 31 de diciembre de 2013, los activos bioldgicos corrientes y no corrientes estin compuestos por:

NO CORRIENTES
31-DIC-14 31-DIC-13 31-DIC-14 31-DIC-13

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Salmén,Trucha y Coho 62.198 73.856

QOvas, Alevin y Smolt - - 6.081 6.905
Ostiones 2.160 1.889 - -
Totales 64.358 75.745 6.081 6.905

Los activos bioldgicos, que incluyen grupos o familias de reproductores, ovas, alevines, smolt, peces en engorda en el mar, y ostiones son valorizados
de acuerdo a los lineamientos descriptivos en nota 2 letra g.2).

La sociedad mantiene garantias a favor de instituciones financieras equivalente al 60% de [a biomasa viva en mar, de acuerdo a lo sefialado en el
contrato de reestructuracion firmado por la compaiia y los bancos acreedores el 30 de diciembre de 2009.

La empresa mantiene sequros de biomasa en engorda por bloom de algas y riesgos de la naturaleza y otras coberturas adicionales.

ACTIVOS BIOL 2014
AUCHAC ATLANTICO 5.406 3932 9.338
CHALIHUE ATLANTICO 297 2.773 5.744
CHULIN ATLANTICO 5732 1.824 7.556
MAPUE ATLANTICO 6.034 1.943 7977
NAYAHUE ATLANTICO 6.181 2.378 8.559
PUQUELDON ATLANTICO 2.688 2.517 5.205
YATAC ATLANTICO 6.416 3.745 10.161
YELQUI ATLANTICO 4142 3.516 7.658
Total Bioldgicos Corrientes 39.570 22.628 62.198
ECOPISCICULTURA ATLANTICO 1.165 0 1.165
LAGO VERDE ATLANTICO 667 0 667
MELIPEUCO ATLANTICO 1.820 0 1.820
RIO CLARO ATLANTICO 470 0 470
CHESQUE ATLANTICO 1.959 0 1.959
Total Bioldgicos No Corrientes 6.081 0 6.081
Total Segmento Salmones 45.651 22.628 68.279
I N N i T T P
DENSIDAD 50 853
DENSIDAD 200 110 6 e
DENSIDAD 25 761 364 1.125
DENSIDAD 130 4 -1 40
DENSIDAD 300 18 10 27
Total Bioldgicos Corrientes 1.466 696 2.162
Total Segmento Ostiones 1.466 696 2.162
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SEGMEN MONES TAL PRODUCT S$
ETAPA CENTRO ESPECIE (GAP) AJUSTE FVALUE RAZONABLE MUS$ (IFRS)

ANDRUCHE ATLANTICO 7.981 1.287 9.268

CHALIHUE ATLANTICO 9.418 4.946 14.364

ESTER ATLANTICO 3.221 3.594 6.815

NAYAHUE ATLANTICO 1.607 3.809 5.416

TRAIGUEN | ATLANTICO 5.894 7.671 13.565

TRAIGUEN Il ATLANTICO 6.404 6.711 13.115

CHULIN ATLANTICO 3.457 4613 8.070

YATAC ATLANTICO 2.662 581 3.243

Total Bioldgicos Corrientes 40.644 33.212 73.856

ECOPISCICULTURA ATLANTICO 1.847 0 1.847

MELIPEUCO ATLANTICO 1.972 0 1.972

MAQUILA ATLANTICO 1.138 0 1.138

CHESQUE ATLANTICO 1.355 0 1.355

HUINCACARA ATLANTICO 173 0 173

CRYOGENETICS ATLANTICO 420 0 420

Total Biologicos No Corrientes 6.905 0 6.905

Total general Salmones 47.549 33.212 80.761
I I O S T

DENSIDAD 50 1.066

DENSIDAD 200 176 148 324

DENSIDAD 25 260 74 334

DENSIDAD 130 93 68 161

LARVAS 5 0 5

Total Bioldgicos Corrientes 1.216 673 1.889

Total general Ostiones 1.216 673 1.889

TOTAL ACTIVOS BIOLOGICOS 2013 48.765 33.885 82.650

b) Elmovimiento de activos bioldgicos para los periodos terminados al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013 , es

el siguiente:
MUS$ MUS$
O o ACTIVOS 31 DE DICIEMBRE DE 2014 31 DE DICIEMBRE DE 2013
CONSOLIDADO INVERMAR OSTIMAR CONSOLIDADO INVERMAR OSTIMAR
Saldo Inicial GAP 48.764 47.548 1.216 56.748 55.419 1.329
Saldo Inicial IFRS 33.886 33.214 672 12.283 11.797 486
Saldo Inicial 82.650 80.762 1.888 69.031 67.216 1.815
Decrementos:
Cosecha de Biomasa 71.049 68.950 2.099 85.904 84.393 1511
Cosecha IFRS 26.147 25.722 425 10.306 10.088 218
Ventas GAP 262 85 177 1.514 515 999
_________________ Ventas IFRS 42 - 42 182 - 182
El Mortalidades y eliminaciones 1.644 1.644 - 5.357 5.357 -
(§° Mortalidades y eliminaciones IFRS - - - 990 990 -
g‘m), Ajuste de valor justo del ejercicio
o
= = Aumentos:
2o Incremento por engorda y produccion 71.293 68.783 2.510 84.719 82.394 2.325
g g Ajuste de valor justo del ejercicio 15.625 15.135 490 33.081 32.495 586
. Compras 15 - 15 72 - 72
% Saldo Final GAP 47117 45.652 1.465 48.764 47.548 1.216
3 Saldo Final IFRS 23.322 22.627 695 33.886 33.214 672

Saldo Final 70.439 68.279 2.160 82.650 80.762 1.888
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¢) Elmovimiento fisico de activos bioldgicos para los periodos terminados al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013,
es el siguiente:

STOCK FisICO
31-DIC-14 31-DIC-13
80

Salmones Agua Dulce (Toneladas) 119
Salmones Agua de Mar (Toneladas) 6.789 7.683
Salmones Agua Dulce (Miles de unidades) 11.295 11.774
Salmones Agua de Mar (Miles de unidades) 7.442 6.017
Ostiones densidades Menores (Miles Unidades)

Ostiones densidades Mayores (Miles Unidades) 17.526 27.979

CONCILIACIGN STOCKS FiSICOS 31 DE DICIEMBRE DE 2014 31 DE DICIEMBRE DE 2013
MOVIMIENTOS GRUPOS DE ACTIVOS BIOLOGICOS | CONSOLIDADO CONSOLIDADO

Saldo Inicial 35.781 7.802 27.979 29.433 13.276 16.157
Decrementos:

Cosechas 30.164 16.108 14.056 31.922 23.830 8.092
Ventas 1.274 - 1.274 5.091 " 5.080
Mortalidades 15.001 28 14.973 11.992 958 11.034
Aumentos:

Incrementos por engorda y produccion 31.672 15.204 16.468 46.582 19.325 27.257
Compras 3.382 - 3.382 8.771 - 8.771
Saldo Final 24.396 6.870 17.526 35.781 7.802 27.979

El dia 24 de enero de 2014, la Compafifa fue notificada por Sernapesca que el sitio de agua de mar, Traiguén |, de titularidad de la empresa y
ubicado en el barrio 9A en la X Regidn de los Lagos, habia sido declarado “sospechoso” por el virus de la anemia infecciosa de salman (ISAv) en
un control de pruebas de rutina.

Con fecha 27 de enero, 3 través del ordinario 35953, Sernapesca ordend la cosecha de las jaulas 103 y 208 por presentar positividad de SAv.
Con fecha 30 de enero, a través del ordinario 36202, Sernapesca ordend la cosecha de la jaula 101 por presentar positividad de ISAv.

Con fecha 12 de febrero, a través del ordinario 36869, Sernapesca ordend la cosecha de la jaula 201 por presentar positividad de ISAv.

Con fecha 12 de marzo, a través del ordinario 38595, Sernapesca ordend la cosecha de la jaula 209 por presentar positividad de ISAv.

Con fecha 14 de marzo, a través del ordinario 38822, Sernapesca ordend la cosecha de la jaula 203 por presentar pasitividad de ISAv.
Sernapesca emitio el dfa 12 de Febrero de 2014 la Resolucion Exenta 227, declarando emergencia sanitaria en 3 Macrozona ndmero 3, donde
se encuentra el Centro de Aqua de Mar Traiguen I. Bajo esta resolucion, la autoridad exige la medida de cosecha anticipada o eliminacion de (3
totalidad de los centros declarados en brote en un plazo de 30 dfas. Esto implica para la compaiifa, la cosecha anticipada del 100% de los peces
del centro Traiguén |, independiente del estado sanitario de los peces.

Dado lo anterior, Invermar S.A. interpuso el dfa 27 de Febrero el Recurso de Proteccion N°470-2014 ante la Corte de Apelaciones de Valparaiso,
a fin de solicitar una orden de No Innovar en el praceso, suspendiendo los efectos de a Resolucion Exenta N°227-2014 de Sernapesca, el que fue
concedido e informado a las partes el dia 28 de Febrero de 2014.

Teniendo en consideracian los antecedentes y aplicando lo que establece la norma IFRS bajo NIC 41 es que el activo bioldgico debe ser valorizado
avalor razanable al 31 de diciembre de 2013, los hechos ocurridos corresponden a un periodo posterior y por consiguiente su valoracion continua
de manera normal, la deteccidn y obligacion de liquidar jaulas con fecha posterior al cierre de estos estados financieros califica como un hecho

posterior que no implica ajuste al 31 de diciembre de 2013.

Con fecha 23 de abril de 2014, Sernapesca emitit oficio ordinario N° 040794, resolvio dictaminar [a obligatoriedad de cosechar o eliminar la
totalidad de los peces del centro Traiguen I.
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d) Ajuste Fair Value efectuado afios 2014 y 2013

SEGMENTO: SALMONES

1T (160) (236)
21 4.899 12.500
3T 9.044 8.076
4T 1.352 12.155
TOTAL SALMONES 15.135 32.495

SEGMENTO: OSTIONES

TRIMESTRE Uk
MUS$
1T (130) (28)
o (119) 2
31 332 634
47 407 (44)
TOTAL OSTIONES 490 586
TOTAL AJUSTE NIC 41 ACTIVOS BIOLOGICOS 15.625 33.081

e) Sensibilizacion de Modelo utilizado por Invermar S.A.

e EFECTO FAIR VALUE EN IV
FACTOR VARIACION % TRIM 2014

Precios +1,0% +1.297
Tasa de Descuento -1,0% + 657
Biomasa +1,0% +1.059
Precio del Alimento +1,0% -312

Valores en MUSS

Sensibilizacion anterior, considerando variaciones del 1% en los principales factores de célculo utilizados en el modelo de Valor Justo del IV
Trimestre de 2014.
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Nota 7| INVERSIONES CONTABILIZADAS MEDIANTE EL METODO DE PARTICIPACION

> Movimientos de Inversiones en coligadas

SOCIEDAD

PAIS DE
ORIGEN

MONEDA DE
CONTROL

NRO DE
ACCIONES

PORCENTAJE DE PARTICIPACION | PATRIMONIO SOCIEDADES MUS$

RUT RAZON SOCIAL 31-DIC-14 | 31-0IC-13 | 31-DIC-14 | 31-DIC-13
96.562.800-2  SMOLTECNICS S.A. CHILE US$ 30 50% 50% (405) (525)
77.756.620-3 NVERTEC CORPORATIVO CHILE Uss . 50% 50% 143 392

ASESORIA E INVERSIONES LTDA.
78.258.990-3  INVERTEC OSTIMAR S.A. CHILE US$ 79,86% 79,86%

(262) (133)

RESULTADO
. RESULTADO DEL VALOR CONTABLE DE
SOCIEDAD PAIS DE MOS‘EEDA EJERCICIO MUSS DEVENGADO VP MUS$ RS
ORIGEN MUS$
CONTROL
C DIC DIC D

RUT RAZON SOCIAL DIC-13
96.562.800-2  SMOLTECNICS S.A. CHLE  US$ 119 %3 60 46 1 1 1 1
77.758.620-3 NVERTEC CORPORATIVO CHLE  USS (197) 1666  (125) 833 7 196 7 196

ASESORIA E INVERSIONES LTDA.

TOTALES (78) 1.759 (65) 879 72 197 72 197

> Inversiones en Asociadas Contabilizadas por el Método de la Participacion Moneda Funcional y Actividad de las Afiliadas

SOl MONEDA ACTIVIDAD
RUT RAZON SOCIAL

96.562.800-2  SMOLTECNICS S.A. US$ EMPRESA PRODUCTORA DE SALMONES EN AGUA DULCE
77.758.620-3  INVERTEC CORPORATIVO ASESORIA E INVERSIONES LTDA. $ EMPRESA DE CONSULTORIAS ADMINISTRATIVAS Y GERENCIALES

> Movimiento Inversiones en Entidades Coligadas

CAPITAL AL 01.01.2014 AUMENTO CAPITAL 2014 CAPITAL AL 31.12. 2014
cowpala | MONEDA | gy [T v (ST o o | v Lewpaesa | %
PARTICIPACION | ACCIONES MUS$ ACCIONES | EMPRESA | PARTICIPACION | ACCIONES MUSS PARTICIPACION
SMOLTECNICS S.A. Us$ Chile 50% 30 232 30 232 50%
INVERTEC CORPORATIVO .
LTDA. $ Chile 50% - 1 - 1 50%

CAPITAL AL 01.01.2013 AUMENTO CAPITAL 2013 CAPITAL AL 31.12.2013
COMPARIA AR ]

o CAPITAL CAPITAL 7
FUNCIONAL % N | epresa | N° | CAPITAL % N | cipResh %
PARTICIPACION | ACCIONES MUSS ACCIONES | EMPRESA | PARTICIPACION | ACCIONES MUSS PARTICIPACION
SMOLTECNICS S.A. US$ Chile 50% 30 232 30 232 50%
INVERTEC CORPORATIVO $ Chile 50% B ; ) 1 50%
LTDA.
8
(<Y
> Informacion financiera resumida de subsidiarias g
fa
Invertec Ostimar S.A. (Consolidado) k7 E»
Moneda Funcional : US$ = E"
g
BALANCE Lo e RESULTADO o= - %
31-DIC-14 31-DIC-13 31-DIC-14 31-DIC-13 g
Activos 12.025 10.457 Ingresos 4.489 3.940 g
C
Patrimonio Neto 2.770 1.851 Ganancia (Pérdida) 181 (1.090) N

Pasivos 9.255 8.606
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Nota 8| OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES

El saldo al 31 de diciembre de 2014y 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13

Escrow a favor de los bancos (*) 3.251 3.251
Totales 3.251 3.251

(*) A contar del mes de septiembre de 2014 vence MUS$ 1.000.000, y el saldo de MUS$ 2.251 vence en septiembre 2016.

Notz 9| IMPUESTOS A LA RENTA E IMPUESTOS DIFERIDOS

a) Conciliacion del gasto por Impuesto Renta

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13

Tasa 21% 20%
Ganancia (Pérdida) antes de

impuesto (19.869) 10.770
(Gasto Impuesto tasa legal 4172 (2.154)
Efecto cambio de tasa 1.676 (1.380)
Efecto en Resultado 5.848 (3.534)

b) Cuentas afectadas

ACTIVO DIFERIDO PASIVO DIFERIDO ACTIVO DIFERIDO PASIVO DIFERIDO
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Provision Vacaciones 181 0 210 0
Perdida tributaria de arrastre inicial 39.082 0 36.762 0
Depreciacion de Activo Fijo 0 5.605 0 6.224
Provision deudores incobrables 72 0 38 0
Fair Value 0 3.076 0 6.636
Activo en Leasing 0 0 0 0
Gastos de Fabricacion 0 2144 0 2.965
Resultado Diferido por Retrocompra 0 0 0 0
ajuste diferido reserva tasacion 0 0 0 2.280
Ajuste oficio 856 SVS 0 1.868 0 0
Totales 39.335 12.692 37.010 18.104
26.643 18.906
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Nota 10 | DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicion de deudores comerciales al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013 es [a siguiente:

a) Deacuerdo a su vencimiento es:

31 DE DICIEMBRE DE 2014 31 DE DICIEMBRE DE 2013

MENORA 3 MAYOR A 12 MENORA 3 MAYOR A 12
MESES 3-6 MESES | 6-12 MESES MESES TOTAL MESES 3-6 MESES | 6-12 MESES MESES TOTAL
0 264 53 15

MUS$

MUS$

Clientes Extranjeros 8.337 8.601 17.805 161 18.034
Clientes Nacionales 2.430 100 26 193 2.749 1.781 91 192 218 2.281
Provision de incobrables (173) - (68) (239) (480) - (228) (228)
Totales 10.594 100 (42) 218 10.870 19.586 144 353 5 20.087

La estimacion de deudores incabrables o de baja probabilidad de cobro, correspondiente a deudas de dudosa recuperacion asciende a MUSS 480
(diciembre 2014) y MUSS 228 (dic. 2013).

b) Segln su composicién es:

31 DE DICIEMBRE DE 2014 31 DE DICIEMBRE DE 2013

Clientes Nacionales 2.749 (294) 2.455 2.281 (215) 2.066
Clientes Extranjeros 8.601 (186) 8.415 18.034 (13) 18.021
Total corriente 11.350 (480) 10.870 20.315 (228) 20.087

Clientes Nacionales 0 0 0 0 0 0
Clientes Extranjeros 0 0 0 0 0 0
Total no corriente 0 0 0 0 0 0

Total General 11.349 (480) 10.870 20.315 (228) 20.087

» Estratificacion de cartera

31 DE DICIEMBRE DE 2014

TRAMOS DE MONTO MONTO MONTO MONTO | MONTO TOTAL
MOROSIDAD | N° DE CLIENTES | CARTERANO [N° DE CLIENTES| CARTERA  |N°DE CLIENTES| CARTERANO [N°DE CLIENTES| CARTERA CARTERA
NO REPACTADA | REPACTADA | REPACTADA | REPACTADA |NOREPACTADA| REPACTADA | REPACTADA | REPACTADA BRUTA
BRUTA BRUTA BRUTA BRUTA
AL DIA 147 10.870 10.870
1-30 DIAS 0 -
31-60 DIAS 0 -
61-90 DIAS 0 -
91-120 DIAS 0 -
121-150 DIAS 0 -
151-180 DIAS 0 -
181-210 DIAS 0 -
211-250 DIAS 0 -
> 250 DIAS 0 -
TOTAL 147 10.870 10.870
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31 DE DICIEMBRE DE 2013
CARTERA NO SECURITI CARTERA SECURITIZADA

TRAMOS DE MONTO MONTO MONTO MONTO | MONTO TOTAL
MOROSIDAD |N° DE CLIENTES| CARTERANO |N°DECLIENTES| CARTERA  |N°DE CLIENTES| CARTERANO |N°DECLIENTES| CARTERA CARTERA
NO REPACTADA| REPACTADA | REPACTADA | REPACTADA |NOREPACTADA| REPACTADA | REPACTADA | REPACTADA BRUTA
BRUTA BRUTA BRUTA BRUTA

AL DIA

1-30 DIAS
31-60 DIAS
61-90 DIAS
91-120 DIAS
121-150 DIAS
151-180 DIAS
181-210 DIAS
211-250 DIAS
> 250 DIAS
TOTAL

-
=
w
N
o
o
o
=3
N
o
o
o
=

o |lo|lo|lo|lo|o|lo|lo|o
'
'

-
-
wW

20.087 20.087

Nota 11| OTROS ACTIVOS

AL31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13
1 0

ANTICIPOS AL PERSONAL

ANTICIPO DE PROVEEDORES 154 22
0TROS 126 802
Totales 281 824

Nota 12| OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES

AL31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013, es el siguiente:

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13
0

SEGUROS PAGADOS POR ANTICIPADO 1.152
................. Totales 1.152 0

901 euiSed
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Nota 13 | CUENTAS POR COBRAR Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

a) Cuentas por Cobrar entidades relacionadas

Los saldos de cuentas por cobrar a Entidades Relacionadas al 31 de diciembre de 2014y 31 de diciembre de 2013, son:

RUT RAZON SOCIAL PAIS NATURALEZA : :
31-DIC-14 31-DIC-13
21 4

96.528.740-K Invertec Foods S.A. Chile Gastos Comunes

96.562.800-2 Smoltecnics S.A. Chile Cuenta Corriente 758 871

77.758.620-3 Inetcorp Ltda. Chile Gastos Comunes 4 4
Totales 783 879

b) Personal Clave

Lasremuneraciones y beneficios percibidos por el personal clave al 31 de diciembre de 2014y al 31 de diciembre de 2013 del grupo son las siguientes:

30-SEP-14 31-DIC-13
EMPRESA

Invermar S.A. 1.607 960

Invertec Ostimar S.A. 126 141

Totales 1.734 1.101

RUT
Andrés Parodi Taibo (*) 7.814.967-1 Gerente General

Felipe Marambio Hurtado (*) 12.454.902-7 Gerente Comercial

Heinrich Albert Strelow Fiedler 9.896.206-9 Gerente General (Interino)

Patricio Urbina Konig 9.829.123-7 Gerente Zonal

Victor Jano Bustamante (*) 6.619.854-5 Gerente de RRHH

Robinson Vargas Ojeda 12.760.569-6 Gerente de Planta

Christian Alberto Franco Borja 14.642.919-K Gerente Comercial

Hans Schurter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente Zonal (Segmento Ostiones)

(*) Ejecutivos que finalizaron sus labores antes del 31 de diciembre de 2014.
La Sociedad posee un sistema de incentivos para los ejecutivos y cargos que la empresa estima conveniente. Este sistema busca motivar el

desempefio individual por medio de esta regalia econdmica. A la fecha no existen saldos pendientes, deudas incobrables o de dudoso cobro con
los ejecutivas clave.

¢) Directorio y beneficios

DIRECTORIO 31-DIC-14 31-DIC-13

Alberto Montanari Mazzarelli (* 6.979.758-k 194 267
Mario Montanari Mazzarelli (* ) 4.103.482-3 248 267
Jorge Andres Le Blanc Matthaei 13.271.811-3 47 4
Stefano Montanari Valdes (*) 15.644.036-1 83 43
Gonzalo Alfonzo Insunza Figueroa 5.715.391-1 13 -
Antonio Schneider Chaigneau 6.027.199-1 25 -
Marisol Montanari Valdes 9.982.568-5 18 -
Ricardo Merino Goycolea 5.225.288-1 - 25
Luis Felipe Bravo Foster 4.588.492-9 - 23
Hemyr Alex Obilinovic Arrate 5.497.304-7 - 37

(*) Incluye remuneracion por ejercicio de labores ejecutivas.
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d) Transacciones con Empresas Relacionadas

Las transacciones entre partes relacionadas al 31 de Diciembre de 2014 y 31 de diciembre 2013 son las siguientes:

Em ,
200 NATURALEZA DE DESCRIPCION DE LA SIEDC SEDCES

: : EFECTO EN EFECTO EN
RUT NOMBRE 0 RAZON SOCIAL LA RELACION TRANSACCION MONTOMUSD | pea i Tapog | MONTOMUSD | pecritanas

6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Dieta 23 (23) 34 (34)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Comité de Finanzas 1 (1)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10) 1 (11)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli Director Remuneracion 161 (161) 462 (462)
9982566-9 Alberto Montanari Valdes Director Dieta 11 (11)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno Director Dieta 3 (3)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno Director Comité 1 (1)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno Director Dieta Variable de Utilidad 1 (11)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate Director Dieta - - 22 (22)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate Director Comité - - 16 (16)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate Director Dieta Variable de Utilidad 11 (11)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Dieta 3 (3)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Comité 1 (1)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Asesoria 17 (17)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro Director Dieta Variable de Utilidad 11 (11)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Dieta 21 (21) 20 (20)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Asesoria 3 (3)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Comité 15 (15) 15 (15)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Comité de Finanzas 4 (4)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes Director Remuneracion 37 (37)
4880979-0 Juan Pablo Montalva Rodriguez Director Dieta 3 (3)
4880979-0 Juan Pablo Montalva Rodriguez Director Dieta Variable de Utilidad 1 (11)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster Director Dieta 8 (8) 30 (30)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster Director Comité de Finanzas 5 (5)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10)
16431662-9 Mario Montanari Legassa Director Dieta 1 (11)
4103482-3 Mario Montanari Mazzarelli Director Dieta 23 (23) 42 (42)
4103482-4 Mario Montanari Mazzarelli Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10) 11 (11)
4103482-4 Mario Montanari Mazzarelli Director Remuneracion 215 (215) 505 (505)
5711480-0 Victor Manuel Jarpa Riveros Director Dieta 1 (11)
5225288-1 Ricardo Merino Goycoolea Director Dieta 4 (4) 30 (30)
5225288-1 Ricardo Merino Goycoolea Director Asesoria 10 (10)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Dieta 21 (21) 19 (19)
13271811-3  Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Asesoria 2 (2)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Comité 16 (16) 15 (15)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei Director Dieta Variable de Utilidad 10 (10)
14566745-9 Todd Evan Temkin Director Dieta 8 (8)
14566745-9 Todd Evan Temkin Director Comité 4 (4)
5715391-1 Gonzalo Alfonzo Insunza Figueroa Director Dieta 13 (13)
6027199-1 Antonio Schneider Chaigneau Director Dieta 15 (15)

................. 60271991 Antonio Schneider Chaigneau Director Comité 10 (10)
9982568-5 Marisol Montanari Valdes Director Dieta 15 (15)
9982568-5 Marisol Montanari Valdes Director Comité 3 (3)
77758620-3 Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda.  Coligada Arriendo y gastos comunes 58 (58) 190 (190)
96528740-K Invertec Foods S.A. Matriz comdn Recuperacion de Gastos 21 21 8 8
78258990-3 Invertec Ostimar S.A. Matriz comdn Recuperacién de Gastos 3 3

80L euiseq

AL31 de diciembre de 2014, existen tres contratos firmados en los meses de julio, septiembre y diciembre de 2013 por venta de ostiones entre
Invermar S.A. y Ostimar S. A (subsidiaria), cuyo saldo asciende a MUSS 446. Estas ventas se presentan en los actives y pasivos de cada empresa
y que finalmente se eliminan para efecto de consolidacion. Los activos y pasivos que se presentan en cada compafifa representan los inventarios
................. facturados pero no entregados al 31 de diciembre de 2014 a Invermar S.A.

Con fecha 14 de agosto de 2014, Invermar S.A., otargo un préstamo a su filial Ostimar S.A. por un monto de USS 180.000, can el propésito que
su filial cumpliera con el pago de intereses a sus bancos acreedores.



Nota 14 | INVENTARIOS

La composicion del inventario al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 es la siguiente:

a) Composicién de Inventarios

MUS$ MUS$

Productos terminados Salmén 13.564 5.594
Productos terminados Ostion 283 199
Alimento seco 734 1.049
Embalaje 413 584
Repuestos 190 11
Otros 633 743
TOTAL 15.817 8.280

b) Inventario reconocido como costo de ventas

ENERO A DICIEMBRE 2014 ENERO A DICIEMBRE 2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
TOTAL SALMONES OSTIONES TOTAL SALMONES OSTIONES

Productos terminados (82.203) (79.050) (3.153) (108.333) (104.939) (3.394)
Ajuste VNR (322) (275) @) @77 (457) (20)
Costo maguila (2.894) (1.881) (1.013) (1.175) (151) (1.024)
Otros Costos (12.887) (13.064) 177 (11.448) (11.410) (38)
Total Costos de Ventas (98.306) (94.270) (4.036) (121.433) (116.957) (4.476)

¢) Inventario de Producto Terminado : corresponde al producto terminado vigente al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre

de 2013

ESPECIE TIPO PRODUCTO

3 1

Filete 39 1
HG 32 278 44 202
Atlantico HON 265 1.906 372 2.204
Porcion 767 11.303 242 3.162
Block 94 38 84 15
Total Atlantico 1.161 13.564 743 5.594
Ostiones Ostiones 35 283 15 199
Total Ostiones 35 283 15 199
Total General 1.198 13.847 758 5.793
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d) Costo de Ventas del producto Terminado

ESPECIE TIPO PRODUCTO

2014 2013
769

Block 589 892 290
Filete 1.459 15.512 1.595 14.370
Atlantico HG 99 556 141 720
HON 2.528 15.875 3.252 15.493
Porcion 3.703 46.433 5.580 58.374
Total Atlantico 8.558 78.965 11.460 89.247
HG 0 26 102
Coho PORCION 0 1.524 5.965
Block 60 411
Total Coho 0 0 1.610 6.478
Block 0 11 195
Filete 0 3 27
Trucha
HG 0 1.301 8.457
HON 0 4 20
Total Trucha 0 0 1.319 8.699
Ostiones Ostiones 412 2.976 361 2.214
Total Ostiones 412 2.976 361 2.214
Total general 8.970 81.941 14.750 106.638

e) Politica de valoracién contable

Los Inventarios de productos terminados se valorizan al menor valor
entre el costoy el valor neto de realizacion. El valor neto de realizacion
es el precio estimado de venta de un activo en el curso normal de la
operacion, menos los costos de terminacion y los gastos de venta estimada.

En el caso de Producto terminado y productos en proceso el costo se
determina usando el método de costeo por absorcion, el cual incluye
materias primas, mano de obra, la distribucion de gastos de produccian
incluida la depreciacign del activo fijo y otros costos incluidos en el
traslado. El costo del inventario tiene como base el costo promedio
ponderado. El valor de las materias primas, materiales y repuestos se
calcula en base al método del precio promedio ponderado de adquisicion.

Al cierre de los estados financieros no se han producido castigos de
productos terminados, los inventarios que permanecen en stock no
presentan restricciones de ningln tipo.

Nota 15| ACTIVOS POR IMPUESTOS
CORRIENTES

La composicion de los activos por impuestos corrientes al 31 de diciembre
de 2014y al 31 de diciembre de 2013 es la siguiente:

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13

IVA crédito fiscal 1.131 1.045
Crédito por Activo Fijo Zona Austral 3.293 3.293
Otros 577 395

TOTAL 5.001 4.733

Nota 16 | EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

El saldo del efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2014 y al 31
de diciembre de 2013 es el siguiente:

MUS$ MUS$
31- DIC 14 31-DIC-13

Disponible 506
Depésito a Plazo 1.571 2.275
Fondos Mutuos 65 14l
Totales 2.116 2.852

31-DIC-14 31-DIC-13
MONEDA| MUS$ | MONEDA| MUS$
$ 406 $

412
Disponible EUR EUR
Us$ 74 Us$ 94
$ $
Deposito a Pl
epestio & Flazo USS 1571 US$ 2275
$ $
Fondos Muti
010s ufuos Uss$ 65 US$ 71
Totales 2.116 2.852

Los fondos mutuas en los cuales la Sociedad tiene participacion, invierten
principalmente en activas de bajo riesqo, poca volatilidad y alta liquidez.

Los depdsitos a plazo y fondos mutuos corresponde a inversiones a
menos de 90 dias y no existen restricciones para hacerlos liquidos.
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DEPOSITOS A PLAZO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
BANCO PLAZO DIAS MONEDA TASA ANUAL VENCIMIENTO MONTO

0,10% 01-01-15 1.571

1.571

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

BANCO PLAZO DIAS MONEDA TASA ANUAL VENCIMIENTO MONTO

BCI Us$ 0,10% 01-01-14 1.125
Corpbanca 162 Us$ 1,25% 29-01-14 500
Santander 66 Us$ 0,35% 29-01-14 300
Security 66 Us$ 0,35% 29-01-14 200
Chile 43 Uss$ 0,30% 29-01-14 150

2.275

Nota 17| OTROS PASIVOS FINANCIEROS

La deuda financiera de Invermar se encuentra estructurada de acuerdo al
contrato de reconocimiento de deuda celebrado con fecha 30 de diciembre
de 2009, en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha.

Todos los inmuebles, terrenos, derechas de aprovechamiento de agua
estdn garantizados e hipotecados a favor de los bancos comerciales
sefialados en este crédito sindicado. A su vez, se encuentran bajo prenda
industrial y mercantil, las concesiones marftimas y de acuicultura, los
centros de engorda y bienes muebles.

El crédito sindicado sefialado en esta nota puede ser prepagado, sin
costo de prepago, en cualquier momento de su vigencia, segin lo
indica el contrato de crédito y cumpliéndose los siguientes requisitos:

» Que el pago se produzca en una fecha de pago de intereses.
» Con aviso previo del deudor con al menas 5 dias habiles.

» A prorrata de la participacian de los acreedores del crédito.
» Por un monto igual o superior a los US$ 2 millones.

» De acuerdo con el siguiente orden C-A1-A2-D-E-B-F.

Existen restricciones complementarias a la politica de dividendos
aprobada por Junta de Accionistas de abril 2012, solamente respecto
del accionista controlador, Inversiones y Tecnologfa Ltda. y estas se
encuentran detalladas en el contrato de reestructuracion financiera
suscrito el pasado 30 de diciembre de 2009. Los dividendos recibidos
por el accionista controlador, y antes de pagarse integramente el
capital adeudado, deberdn ser aportados al deudor, ya sea como parte
del capital o bien como préstamas subordinado.

Con fecha 5 de septiembre de 2012, mediante escritura publica firmada
en la Notaria Musalem, la compafia firmé una modificacion al contrato
de reconocimiento de deuda y reestructuracion de pasivo financiero
de fecha 30 de diciembre de 2009, entre Invermar S. A. y los bancos
acreedores del crédito sindicado vigente.

Las modificaciones al contrato de crédito sindicado son las siguientes:
A)  Autorizacion y alzamiento como Fiadores y Codeudores Solidarios

a las empresas Invertec Seafood S. A, Empresa de Cultivos y
Explotacion de productos del Mar Limitada y Acuicultura Lago

Verde y Compafifa Ltda. De las obligaciones asumidas por el deudor,
como consecuencia de que Invermar S.A. reunid el 100% de las
acciones y derechos saciales de las empresas mencionadas y por
consiguiente (a disolucion de cada una.

B) Autorizacion para la enajenacion de las 41.050 acciones emitidas
por la sociedad Salmofood S. A. a favor de Invermar S. A. y la
venta de 2 acciones de Cetecsal S. A. (filial de Salmofood S. A),
alzamiento y cancelacion de la prenda sobre valores mobiliarios a
favar de los bancos Acreedores y prenda mercantil.

C) Lamodificacion de los indices financieros (covenants), Relacion de
Endeudamiento y Cobertura de Gastos Financieros, de modo que
para el afio 2012 no se exigird cumplir los ratios.

D) Respectodelaventade las acciones de Salmofood S.A. de propiedad
de Invermar S.A., ascendente a la suma de US$ 31.000.000, el
deudor prepago a los acreedores la suma de US$ 9.402.064,02
correspondiente al Tramo Cy a la cuota de capital que vencia el dia
31 dejulio del afio 2013. De la venta efectuada de las acciones de
Salmofoad, se generd un Escrow, depositado en un banco agente,
por MUSS 3.251, del cual el 50% se puede liberar en septiembre
2014 y el saldo en septiembre de 2016.

El detalle al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

MUS$ MUS$

TIPO DE DEUDA

31-DIC-14 31-DIC-13
Corrientes Préstamo Vencimiento 155.430 18.493
Interés Vencimiento 803 2.459

Otros -
Total Corrientes 156.233 20.952
No Corrientes  Préstamo Vencimiento - 136.741
Total No Corrientes - 136.741
Totales 156.233 157.693

Invermar 2014 / Estados Financieros
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A la fecha de presentacion de Estados Financieros, los préstamos bancarios se encuentran vencidos esto debido a cldusula de aceleracion por
incumplimiento de pago, y a esta fecha no han sido renovados los plazos que permitan reclasificar estas obligaciones a no corrientes.

La clasificacion de los vencimientos bancarios de acuerdo a las instituciones a as cuales se adeuda es la siguiente:

» Vencimientos Corrientes

S 1acy | DESDE! | DESDES | DESDES y
A2 MESES | A4 MESES| A6 MESES

INSTITUCION | PAIS | MONEDA | pooin o
MU$

013
FINANCIERA

MU$
BICE Chile Dolar 3,65% 5.960 5.960 578
CHILE Chile Délar 3,68% 8.750 2 488 9.240 1.351
BCI Chile Délar 3,67% 19.313 4 488 19.805 2.335
ITAU Chile Dolar 3,65% 11.670 11.670 1.220
SANTANDER Chile Dolar 3,70% 13.959 2 293 14.254 1.794
SECURITY Chile Dolar 3,65% 11.013 3 537 11.553 1.560
BBVA Chile Dolar 3,65% 9.569 4 488 10.061 1.537
Cll Chile Délar 3,48% 9.860 9.860 902
CORPBANCA Chile Dolar 3,55% 19.551 19.551 1.873
RABOBANK Chile Dolar 3,37% 23.225 37 3906 27.168 6.157
RABOINVESTMENT  Chile Dolar 3,35% 14.788 14.788 1.346
ESTADO Chile Délar 3,86% 2.323 2.323 299
BCI Chile Pesos 0 0
TOTAL - 149.981 0 52 - 0 6.200 156.233 20.952

» Vencimientos No Corrientes

BANCO O

VENCIMIENTOS -
INSTITUCION ) 1-2 ANOS 2-3ANOS 34 ANOS 4.5 ANOS 5+ ANOS
FINANCIERA 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013 | 2014 | 2013

BICE AT - 356 - 801 - 2707 - 1451 - 5449
CHILE AR 0 - 930 - 4298 - 2119 - 7993
BCI - 3 o 13t o 2350 - 909 Ry 17.685
AU - 59 I - 155 ~ 505 - 270 10479
SANTANDER 0 6% - o6 BT - 162 ~ 619 - 3004 ~ 12515
SECURITY - 186 T e - 1210 - 5358 AT = 10121
BBVA - 158 T 59 - 1039 4669 - 2017 C 863
&%EEX?AAE%'%“AN . B A - 58 - 1323 - 447 - 2464 - 9067
CORPBANCA AT - 1167 - 2628 - 8878 - 4786 o 17897
RABOBANK BT o 2080 RENEYEY 0 19.828 YTy ~ 34854
ESTADO - 52 13 EEY - 105 ETY o 2049
TOTAL 0 65 0 2643 0 8609 0 16911 0 71.801 0 36.121 0 136.741

> Refinanciamiento de créditos

Con fecha 25 de Agosto de 2014, se firmd la Modificacion del Contrato de Reconocimiento de Deuda, Reestructuracion de Pasivo Financiero y
Apertura de Linea de Crédito entre Invermar S.A. y sus bancos acreedores con el fin de prorrogar las cuotas de capital con vencimiento 31 de
eneroy 31 de Julio de 2014 (App MUS$ 12.315), y modificar temporalmente los covenants financieros que rigen el Acuerdo de Reprogramacion
al 30 de Septiembre del presente afio.

En cuanto a los estados de pagos de las cuotas de capital adeudadas a los bancos acreedores en virtud del Contrato de Crédito y Reconocimiento
de Deuda de fecha 30 de diciembre de 2009, la Gltima prorroga y pago de intereses se efectud al 30 de Septiembre del presente afio y se ha
solicitado formalmente a los bancos acreedores la prorroga de las cuotas de capital adeudadas al 5 de Enero de 2015, encontrandose Invermar, a
esta fecha, a la espera de una respuesta por parte de los bancos acreedores.



> COVENANTS FINANCIEROS

De acuerdoal contrato de crédito sindicado, los covenants financieros exigidos al 31 de diciembre de 2014 y para los restantes afios, es el siguiente:

_ 31-DIC-14 | 30-JUN-5 | 31-DIC-15 | 30-JUN-I6 | 31-DIC-16 | 30-JUN-17 | 31-DiC-17

Relacion de endeudamiento 6,00 4,25 4,25 3,50 3,50 3,00 3,00
Cobertura de gastos financieros 1,80 2,20 2,20 2,75 2,75 3,00 3,00
Patrimonio minimo, MMUS$ 37,00 39,00 41,00 43,00
Leverage, menor o igual a 6,00 3,50 2,25

Covenants determinados al 31 de diciembre de 2014

Relacion de endeudamiento 18,49 No cumple
Cobertura de gastos financieros -2,91 No cumple
Patrimonio Minimo MMUS$ 10 No cumple

Nota 18 | CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR, CORRIENTES

La compaosicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 es la siguiente:

31-DIC-14 31-DIC-13

Proveedores 37.807 39.409
Acreedores Varios 787 510
Retenciones 435 528
Facturas por recibir 540 883
Documentos por Pagar 562 17
Otros 815 173
TOTALES 40.946 41.520

a) Proveedores con condicidn de plazo de pago al dia

PLAZO
TIPO DE PROVEEDOR MONTO SEGUN PLAZO DE PAGO MUS$ PROMEDIO
HASTA 30 DIAS 31-60 61-90 91-120 121-365 366 Y MAS DE PAGO (DIAS)
Productos 8.153 4.445 3713 6.285 3123 - 25.719 90
Servicios 95 49 36 - - - 180 30
25.809
A0 PLAZO
TIPO DE PROVEEDOR MONTO SEGUN PLAZO DE PAGO MUS$ PROMEDIO
HASTA 30 DIAS 121-365 366 Y MIAS DE PAGO (DIAS)
Productos 11.014 7.169 7.606 4537 3214 - 33.540 84
Servicios 16 9 1 149 - - 175 30
33.715
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b) Proveedores con condicion de plazo de pago vencido

2014
TIPO DE PROVEEDOR MONTO SEGUN PLAZO DE PAGO MUS$
HASTA 30 DIAS 181 Y IWAS

Productos 6.097 4.069 1.615 631 789 1.195 14.396
Servicios 238 75 4 84 35 178 651
15.047

2013
TIPO DE PROVEEDOR MONTO SEGUN PLAZO DE PAGO MUS$
HASTA 30 DIAS 31-60 61-90 91-120 121-180 181 Y MAS

Productos 3.108 1.749 590 990 420 638 7.495
Servicios 37 25 15 238 - - 315
7.810

Nota 19 | OTRAS PROVISIONES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13

Prov. por Patrim.Negativo Smoltecnics (1) 203 262
Provision vacaciones 861 1.052
Provision indemnizacion ejecutivos (2) 82 903
Total 1.146 2.217

1) Corresponde al reconocimiento del 50% por método del VP sobre el patrimonio negativo de la sociedad.
2) Corresponde a indemnizaciones convencionales.

El movimiento del rubro provisiones al 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

MOVIMIENTOS SMOLTECNICS VACACIONES INDEMN.EJECUTIVOS
IVIUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Saldo Inicial al 01-01-2014 1.052 903 2.217
Decrementos (59) (648) (839) (1.546)
Incrementos 457 18 475
Saldos al 31-12-2014 203 861 82 1.146

PROV. PATRIMONIAL PROVISION PROVISION .
_________________ MOVIMIENTOS SMOLTECNICS VACACIONES INDEMN.EJECUTIVOS
MUS$ MUS$ MUSS$ MUS$

Saldo Inicial al 01-01-2013 309 883 1.000 2192
Decrementos (47) (154) (481) (682)
Incrementos - 323 384 707

Saldos al 31-12-2013 262 1.052 903 2.217
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Nota 20 | PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

MUS$ MUS$
31-DIC-14 31-DIC-13
0 67

Iva Debito Fiscal

Impto. 2da. Categoria 0 5
Impto. Unico Trabajador 28 40
TOTALES 28 112

Nota 21| SEGMENTOS

a) Segmentos (activos y pasivos)

e AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

/—\

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 2.116 1.417 699 2.852 2.701 151
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, corrientes 10.870 10.258 612 20.087 19.923 164
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes 783 783 879 879

Inventarios 15.817 15.396 a1 8.280 7.971 309
Activos Bioldgicos, Corrientes 64.358 62.196 2.162 75.745 73.856 1.889
Pagos Anticipados, corrientes 1.152 1128 24 0

Cuentas por cobrar por Impuestos Corrientes 5.001 4938 63 4.733 4.680 53
Otros Activos, Corrientes 281 57 224 824 776 48
Activos Corrientes 100.378 96.173 4.205 113.400 110.786 2.614
Activos No Corrientes

Igavﬁirg;g;;so sn Asociadas Contabilizadas por el Método de la 72 72 197 197

Otros Activos No Financieros, No corrientes 3.251 3.251 3.251 3.251

Activos Intangibles, Neto 13.080 12.348 732 12.893 12.312 581
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 59.669 54.691 4978 68.787 63.319 5.468
Activos Biol6gicos, no corrientes 6.081 6.081 6.905 6.905

Activos por Impuestos Diferidos 26.643 24.533 2.110 18.906 17.112 1.794
Otros Activos Financieros, No corrientes 0 0 0

Activos, No Corrientes 108.796 100.976 7.820 110.939 103.096 7.843
Activos, Total 209.174 197.149 12.025 224.339 213.882 10.457

PASIVOS

US$

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013
MUS$
TOTAL SALMONES OSTIONES TOTAL SALMONES OSTIONES

Otros Pasivos Financieros, Corrientes 156.233 149.981 6.252 20.952 14.692 6.260
Acreedores Comerciales y Otras Cuentas por Pagar, Total 40.946 38.742 2.204 41.525 39.518 2.007
Provisiones, Total 1.146 991 155 2.217 1.961 256
Cuentas por Pagar por Impuestos Corrientes 28 25 3 107 42 65
Pasivos, Corrientes 198.353 189.739 8.614 64.801 56.213 8.588
Pasivos No Corrientes

Otros Pasivos Financieros, No Corrientes - - - 136.741 136.741 -
Pasivos, No Corrientes - - - 136.741 136.741 -
Pasivos, Total 198.353 189.739 8.614 201.542 192.954 8.588
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b) Segmentos (resultado)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

GANANCIA (PERDIDA) DE OPERACIONES
Ingresos Ordinarios, Total 99.538 95.049 4.489 134.700 130.760 3.940
Costo de Ventas (98.306) (94.270) (4.036) (121.433) (116.957) (4.476)
Ganancia bruta antes de Fair Value 1.232 779 453 13.267 13.803 (536)
(Cargo) abono a resultados por Fair Value de activos biologicos (24.005) (23.538) (467) (10.477) (9.964) (213)

cosechados y vendidos
(Cargo) abono a resultados por ajuste Fair Value de activos biologicos

delejercicio 15.625 15.135 490 33.081 32.495 586
Margen bruto. (7.148) (7.624) 476 36.171 36.334 (163)
Costos de distribucion (2.316) (2.316) (8.135) (8.135) -
Gastos de Administracion (5.142) (4.850) (292) (6.098) (5.041) (1.057)
Costos Financieros (5.363) (5.086) (277) (7.526) (7.212) (314)
Eﬂaér}gcdlgadcéolra] ggrﬁi?sgccil;n(Perdlda) de Asociadas Contabilizadas por el (65) (65) 879 879

Diferencias de cambio 2.150 1.976 174 842 767 75
Otras Ganancias (Pérdidas) (1.985) (1.967) (18) (5.363) (5.208) (155)
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto (19.869) (19.932) 63 10.770 12.384 (1.614)
(Gasto) Ingreso por Impuesto a las Ganancias 5.848 5.730 118 (3.534) (4.059) 525
Ganancia (Pérdida) de Actividades Continuadas después de Impuesto (14.021) (14.202) 181 7.236 8.325 (1.089)
Ganancia (Pérdida) por Segmento (14.021) (14.202) 181 7.236 8.325 (1.089)
Ganancia (Pérdida) Atribuible a Tenedores de Instrumentos de

Participacion en el Patrimonio Neto de la Controladora y Participacion Total Salmones Ostiones Total Salmones Ostiones
Minoritaria

A T L
Ganancia (Pérdida) Atribuible a Participacion Minoritaria 36 37 (1) (219) (217) (2)
Ganancia (Pérdida) Por Segmento (14.021) (14.202) 181 7.236 8.325 (1.089)
Gasto por Depreciacion 11.864 11.338 526 11.652 11.122 530

EBITDA 5.638 4.951 687 10.686 11.749 (1.063)
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Nota 22 | INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS POR ORIGEN

El detalle de los ingresos por actividades ordinarias clasificadas por clientes nacionales, extranjeros y ubicacion geografica por el periodo terminado
al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

CLIENTES
Clientes Nacionales

Chile 12.146 10.059 2.087 12.462 9.448 3.014
Total Nacionales 12.146 10.059 2.087 12.462 9.448 3.014

Clientes Extranjeros

América 64.096 64.096 82.263 82.263

Asia 381 381 - 6.242 6.027 215
Europa 22.805 20.403 2.402 32.891 32.268 623
Oceania - - 88 - 88
Africa 110 110 754 754

Total Extranjeros 87.392 84.990 2.402 122.328 121.312 926
Total Ingresos 99.538 95.049 4.489 134.700 130.760 3.940
Salmon Atlantico 15.135 32.495 (23.538) (15.221)

Salmon Coho - - - 843

Trucha - - - 4.412

Ostiones 490 586 (467) (212)

Total 15.625 33.081 (24.005) (10.177)

Nota 23 | COSTOS DE DISTRIBUCION

El saldo al 31 de diciembre de 2014y 2013 de los costas de distribucidn es el siguiente:

COSTOS DE DISTRIBUCION SENEE SEDEES
MUS$ MUS$

Nota: A contar de Enero 2014 y a modo de unificar criterios con la industria, se reclasifican los gastos de fletes y sequros de exportacion desde
Gastos de Exportacion a la linea de Costo de Ventas.

Mantencion en camara planta 961
Gastos de Exportacion 922 7.089
Otros Gastos de Venta 374 -500
Gastos de Marketing 13 37
Remuneraciones Comerciales 529 548
TOTAL SALMONES 2.316 8.135
0STIMAR 0 0
TOTAL CONSOLIDADO 2.316 8.135
P
_
Gastos de exportacion 6.073 g
Gastos de despacho 75 210 LC;}
Gastos de Exportacion en destino 758 806 B =
TOTAL GASTOS 922 7.089 g £
+ &
<
£
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Nota 24 | GASTOS DE ADMINISTRACION

Elsaldoal 31 de diciembre de 2014 y 2013 de los gastos de administracion es el siguiente:

ENERO A DICIEMBRE 2014 ENERO A DICIEMBRE 2013

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
TOTAL SALMONES OSTIONES TOTAL SALMONES OSTIONES

Gastos del Personal (2.337) (2.357) (2.812) (2.585) (227)
Gastos Generales (1.792) (1.677) (115) (2.059) (1.860) (199)
Servicios de Terceros (500) (479) (21) (358) (347) (11)
Depreciacion (169) (25) (144) (584) (54) (530)
Gastos Comercializacion (344) (312) (32) (285) (194) 91)
Total (5.142) (4.850) (292) (6.098) (5.040) (1.058)

Nota 25 | COSTOS FINANCIEROS

El saldo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de los costos financieros es el siguiente:

ENERO A DICIEMBRE 2014 ENERO A DICIEMBRE 2013

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
TOTAL SALMONES OSTIONES TOTAL SALMONES OSTIONES
(224) (267)

Intereses Financieros (4.721) (4.497) (6.842) (6.575)

Otros Gastos (503) (450) (53) (559) (544) (15)
Comision Bancaria (139) (139) - (125) (93) (32)
Total (5.363) (5.086) (277) (7.526) (7.212) (314)

Nota 26 | DIFERENCIA DE CAMBIO

El detalle de la diferencia de cambio al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

01 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE

MUS$ MUS$
(334)

Deudores comerciales y otras ctas por cobrar (142)
Ctas por cobrar por impuesto corriente (116) (35)
Cuentas por Cobrar a entidades relacionadas 29 (11)
Otros activos (17) 12
"""""""""""" Pagos anticipados (10) 3

Pasivos por impuestos corrientes (28) 2

Provisiones 232 (7)

Efectivo equivalente (74) (146)
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Nota 27| OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS)

Elsaldo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de las otras ganancias (pérdidas) es el siguiente:

ENERO A DICIEMBRE 2014 ENERO A DICIEMBRE 2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
TOTAL SALMONES OSTIONES TOTAL SALMONES OSTIONES

Otros Ingresos

Devolucion de Renta 2010.2012 - - 117 117

Recuperacion de Gastos 21 21 - -

Reintegro Ley 18,708 86 86 -

Prov.Utilidades Absorbidas - - 294 294

Varios 612 590 22 1.212 1111 101
Otros Egresos

Impto. Especifico (110) (110) (192) (192)

Siniestro Andruche (1.761) (1.761) (5.305) (5.305)

Mortalidad Siniestro Ecopisicultura - - (1.042) (1.042)

Baja Activos siniestro Ecopisicultura - - (252) (252)

Varios (850) (810) (40) (256) - (256)
Intereses Percibidos

Intereses Ganados 17 17 61 61

Total (1.985) (1.967) (18) (5.363) (5.208) (155)

Nota 28 | CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

T HIPOTECAS

1.1

a)

Contrato de Hipoteca sobre el inmueble ubicado en la comuna
de Quellon, Provincia de Chiloé, otorgado por escritura piblica
de fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de
don Eduardo Avello Concha, Repertorio 25319-2009.

Contrato de Hipoteca sobre el inmueble ubicado en la comuna
de Quinchao, Provincia de Chiloé, otorgado por escritura pablica
de fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de
don Eduardo Avello Concha, Repertorio 25318-2009.

Contrato de Modificacion de Hipoteca sobre los inmuebles y
derechos de aprovechamiento de aquas que se individualizan
a continuacion, otorgado por escritura piblica de fecha 30 de
diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo
Avello Concha, Repertorio 25310-2009.

Inmueble ubicado en la camuna de Melipeuco, el que se encuentra
inscrito a fojas 230 nimero 187 en el Registro de Propiedad
del Conservador de Bienes Raices de Temuco.

Derechos de aprovechamiento no consuntivo de aguas
superficiales y corrientes, de ejercicio permanente y continuo
por un promedio anual de 630 litros por sequndo, y de ejercicio
eventual y discontinuo por un promedio anual de 260 litros
por sequndo en el Estero el Membrillo, comuna de Melipeuca,
Provincia de Cautin, el que se encuentra inscrito a fojas 3,
nimero 6 en el Registro de Prapiedad de Aquas del Conservadar
de Bienes Raices de Temuco.

0

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de Chiloé,
que se encuentra inscrito a fojas 5, nimero 5 en el Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en 3 comuna de Chonchi, Provincia de Chiloé,
que se encuentrainscritoafojas 117, ndmero 105 en el Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de
Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas 671 vuelta, nimero
732 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Quellan, Provincia de
Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas 622 vuelta, nimero
625 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro, correspondiente al afio 1992, reinscrita a
fojas 259 vuelta, nimero 272 en el Registro de Propiedad del
Conservadar de Bienes Rafces de Quellon.

Inmueble ubicado en la comuna de Pugueldén, Provincia de
Chilog, que se encuentra inscrito a fojas 210 vuelta, nimero
232 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentra inscrito a fojas 624 vuelta, nimero 668
del Registro de Propiedad del Conservadar de Bienes Raices
de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentra inscrito a fojas 340 vuelta, nimero 337
del Registro de Propiedad del Conservadar de Bienes Raices
de Castro.
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Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentrainscritoa fojas 426, nimero 476 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro,
Provincia de Chiloé.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentrainscritoafojas 1113, nimero 1255 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilog,
que se encuentra inscrito a fojas 602, nimero 668 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloég,
que se encuentra inscrito a fojas 259, nimero 252 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro,
Provincia de Chiloé.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentra inscrito a fojas 522 vuelta, nimero 571
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentra inscrito a fojas 723, nimero 792 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Rafces de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
que se encuentra inscrito a fojas 1079 vuelta, nimero 1097
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Castro.

Contrato de Hipoteca sobre el inmueble ubicado en la comuna de
Melipeuco, Temuco, otorgado por escritura pablica de fecha 30
de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo
Avello Concha, Repertorio 25316-2009. El dominio del inmueble
se encuentrainscritoa fojas 2.810 nimero 3.754 en el Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Rafces de Temuco.

Contrato de Modificacion de Hipoteca sobre los siguientes
inmuebles y derechos de aprovechamiento de aguas otorgado
por escritura pablica de fecha 30 de diciembre de 2009 en la
Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha, Repertorio
25.314-2009.

Inmueble ubicado en Estero Huefiocoihue, comuna de Dalcahue,
pravincia de Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas 1019 vuelta,
nimero 1119 en el Registro de Propiedad del Conservador de
Bienes Rafces de Castro.

Derecha consuntivo de agua superficial de ejercicio permanente
y continuo, por 25.000 litros por minutos equivalente 3 417
litros por sequndo en el Rio Huefiocaihue de la Provincia de
Chilog, el que se encuentran inscrito a fojas 17, nimero 8 en
el Registro de Propiedad de Aguas del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Contrato de Hipoteca sobre los siquientes inmuebles y derechos
de aprovechamiento de aguas otorgado por escritura pablica de

a)

fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notarfa de Santiago de don
Eduardo Avello Cancha, Repertorio 25330-2009.

Inmueble ubicado en (3 comuna de Dalcahue, Provincia de
Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas 1019 vuelta,
nimero 2094 en el Registro de Propiedad del Conservador
de Bienes Raices de Castro.

Derechos de aprovechamiento de aguas, de ejercicio permanente
y continug, par 25.000 litros por minuto, comuna de Huefocaihue,
Provincia de Chiloé, que se encuentrainscrito a fojas 17, nimero
8 en el Registro de Propiedad de Aguas del Conservador de
Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Melipeuco, el que se encuentra
inscrito a fojas 230, ntmero 187 en el Registro de Propiedad
del Conservador de Bienes Raices de Temuco.

Derechos de aprovechamiento de aguas, de ejercicio permanente
y continuo por un promedio anual de 630 litros por sequndo
y de ejercicio eventual y discontinuo por un promedio anual
de 260 litros por sequndo del estero El Membrillo, comuna
de Melipeuco, Provincia de Cautin, que se encuentra inscrito
a fojas 3, nimero 6 en el Registro de Propiedad de Aguas del
Conservador de Bienes Raices de Temuco.

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de Chiloé,
elque se encuentrainscritoa fojas 5, nimero 5 en el Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de
Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas 117, nimero
105 en el Registro de Propiedad del Conservadar de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de
Chiloé, el que se encuentrainscrito a fojas 671 vuelta, nimero
732 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Quellon, Provincia de Chilaé,
el que se encuentra inscrito a fojas 622 vuelta, nimero 625
en el Registro de Propiedad del Canservador de Bienes Raices
de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Puquelddn, Provincia de
Chiloé, el que se encuentrainscrito a fojas 210 vuelta, nimero
232 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilog,
el que se encuentra inscrito a fojas 624, vuelta, nimero 668
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilog,
el que se encuentra inscrito a fojas 340 vuelta, nimero 337
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Castro.
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Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilog, el
que se encuentrainscritoa fojas 426, nimero 476 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilog,
el que se encuentra inscrito a fojas 1113, nimero 1255 del
Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de
Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé, el
que se encuentra inscrito a fojas 602, nimero 668 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé, el
que se encuentra inscrito a fojas 259, nimero 252 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé,
el que se encuentra inscrito a fojas 522 vuelta, ndmero 571
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Rafces
de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilog,
el que se encuentra inscrito a fojas 1079 vuelta, nimero
1097 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Cochamo, el que se encuentra
inscrito a fojas 504, nimero 699 del Registro de Propiedad
del Conservador de Bienes Raices de Puerto Montt.

Contrato de Hipoteca sobre los siguientes inmuebles y derechos
de aprovechamiento de aguas otorgado por escritura pablica de
fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de don
Eduardo Avello Cancha, Repertorio 25317-2009.

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de Chiloé, el
que se encuentrainscritoa fojas 721, nimero 776 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Queilen, Provincia de Chilog,
el que se encuentra inscrito a fojas 10071 vuelta, nimero
1045 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Queilen, Pravincia de Chiloé, el
que se encuentra inscrito a fojas 448, nimero 449 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de
Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas 1573, nimero
1648 del Registro de Propiedad del Conservadar de Bienes
Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Quellén, Provincia de Chiloé,
el que se encuentra inscrito a fojas 214 vuelta, nimero 223
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Quellon.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé, el
que se encuentrainscritoa fojas 320, nimero 421 del Registro
de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé, el
que se encuentrainscrito a fojas 410, nimero 460 del Registro
de Propiedad del Conservadar de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé, el
que se encuentrainscritoa fojas 301, nimero 311 del Registro
de Propiedad del Conservadar de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Calbuco, Provincia de
Llanquihue, el que se encuentra inscrito a fojas 313, nimero
313 del Registro de Propiedad del Conservadar de Bienes
Raices de Calbuco.

Inmueble ubicado en la comuna de Calbuco, Provincia de
Llanquihue, el que se encuentra inscrito a fojas 314, nimero
314 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Rafces de Calbuco.

Inmueble ubicado en la comuna de Calbuca, Provincia de
Llanquihue, el que se encuentra inscrito a fojas 315, nimero
315 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes
Raices de Calbuca.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Pravincia de Quellon,
el que se encuentra inscrito a fojas 727 vuelta, nimero 635
del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Castro.

Derechos de aprovechamiento de aguas, de ejercicio permanente
y continug, de agua superficial y corriente por un metro cibico
por segundo en el rio Coinco, provincia de Chiloé, Novena
Region, que se encuentra inscrito a fojas 2, nimera 2 en el
Registro de Propiedad de Aguas del Conservador de Bienes
Raices de Quelldn.

2 PRENDAS

2.1.

Prenda Industrial y Prenda Mercantil sobre concesiones de
maritimas y de acuicultura constituidas por escritura piblica
de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notarfa de
Santiago de don Eduardo Avello Concha, Repertorio 25.331-2009,
a favor de Banco Crédito e Inversiones y otros. Las prendas
constituidas sobre las concesiones ubicadas en la comuna de
Castro se encuentran inscritas a fojas 27 vuelts, nimero 9 en el
Registro de Prenda Industrial, [as prohibiciones se encuentran
inscritas a fojas 26 vuelta, nimero 9 del Registro de Prohibiciones
de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de
Castro, correspondiente al afio 2010. Las prendas constituidas
sobre las concesiones ubicadas en la comuna de Achao se
encuentran inscritas a fojas 7 vuelts, nimero 3 en el Registro
de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas
3 fojas 6, nimero 2 del Registro de Prohibiciones de Prenda
Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Achao,
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correspondiente al afio 2010. Las prendas constituidas sobre
las concesiones ubicadas en la comuna de Quelldn se encuentran
inscritas a fojas 6, nimero 2 en el Registro de Prenda Industrial
y a fojas 9 vuelta, nimero & del Registro de Prenda Comercial, las
prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 5 vuelta, nimero
2 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del
Conservador de Bienes Raices de Quellon, correspondiente al
afio 2010. Las prendas constituidas sobre las concesiones en
la comuna de Futaleufd se encuentran inscritas a fojas 20,
nimera 3 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones
se encuentran inscritas a fojas 23, nimero 3 del Registro de
Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de
Bienes Raices de Futaleuf(, correspondiente al afio 2010. Las
prendas constituidas sobre las concesiones ubicadas en la
comuna de Aysén se encuentran inscritas a fojas 7, nimero 3 en
el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran
inscritas a fojas 8, nimero &4 del Registro de Prohibiciones de
Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de
Aysén, correspondiente al afio 2010.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran
ubicados en los centros de engorda constituida por escritura
plblica de fecha 30 de diciembre de 2009 otargada en la Notaria
de Santiago de don Eduardo Avello Concha, Repertorio 25.332~
2009, a favor de Banco Crédito e Inversiones y otros. Las prendas
constituidas sobre los centros de engorda ubicados en [a comuna
de Achao se encuentran inscritas a fojas 13, nimero 4 en el
Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran
inscritas a fojas 11, nimero 3 del Registro de Prohibiciones de
Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de
Achao, correspondiente al afio 2010. Las prendas constituidas
sobre los centros de engorda ubicadas en la comuna de Quellon
se encuentran inscritas a fojas 11, nimero 3 en el Registro de
Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a
fojas 9 vuelta, nimero 3 del Registro de Prohibiciones de Prenda
Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Quellén,
correspondiente al afio 2010. Las prendas constituidas sobre
los centros de engorda en la comuna de Castro se encuentran
inscritas a fojas 18 vuelta, nimero 5 en el Registro de Prenda
Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas
17 vuelta, nimero 5 del Registro de Prohibiciones de Prenda
Industrial ambas del Conservador de Bienes Rafces de Castro,
correspondiente al afo 2010. Las prendas constituidas sobre
los centros de engorda en la comuna de Aysén se encuentran
inscritas a fojas 15, nimero 5 en el Registro de Prenda Industrial,
las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 11, nimero
4 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas
del Conservador de Bienes Raices de Aysén, correspondiente
al afio 2010.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran
ubicados en la planta de procesos ubicada en Llau- Llau rural, sin
nmero, comuna de Castro, provincia de Chiloé, constituida por
escritura pablica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en
la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha Repertorio
25.326-2009, 3 favor de Banco Crédito e Inversiones. Las prenda
se encuentra inscrita a fojas 24, nimero 7 en el Registro de
Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a
fojas 23, nGmero 7 del Registro de Prohibiciones de Prenda
Industrial ambas del Conservador de Bienes Rafces de Castro,
correspondiente al afio 2010.

2.k,

2.5.

2.6.

2.1.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran
ubicadas en [a planta de procesos ubicada en Llau - Llau rural,
sin ndmero, comuna de Castro, provincia de Chilog, constituida
por escritura pablica de fecha 30 de diciembre de 2009
otargada en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello
Concha Repertorio 25.327-2009, a favar de Banco Security.
La prendas se encuentra inscrita a fojas 26, nimero 8 en el
Registro de Prenda Industrial, la prohibicion se encuentran
inscritas a fojas 25, nimero 8 del Registro de Prohibiciones de
Prenda Industrial ambas del Conservadar de Bienes Raices de
Castro, correspondiente al afio 2010.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran
ubicados en la planta de procesos ubicada en Llau- Llau rural,
sinndmero, comuna de Castro, provincia de Chilog, constituida
por escritura pablica de fecha 30 de diciembre de 2009
otargada en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello
Concha Repertorio 25.328-2009, a favor de Banco Itai Chile.
La prenda se encuentra inscrita a fojas 22 vuelta, nimero 6 en
el Registro de Prenda Industrial, la prohibicion se encuentran
inscrita a fojas 21, nimero 6 del Registro de Prohibiciones de
Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de
Castro, correspondiente al afio 2010.

Modificacion de Prenda Industrial sobre concesiones de acuicultura
de propiedad de Invertec otorgada por escritura pblica de fecha
30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notarfa de Santiago de
don Eduardo Avello Cancha, repertorio 25.311-2009, a favor
de Banco Crédito e Inversiones y Otro. La prenda se encuentra
inscrita en el Registro de Prenda Industrial a fojas 20, nimero
3 del Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes
raices de Quellon correspondiente al afio 2007 y a fojas 1 ndmero
1 del Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes
Raices de Castro correspondiente al afio 2008. Respecto de la
prenda inscrita en el Conservador de Bienes Raices de Castro
se tomd nota al margen de la inscripcion de Hipoteca citada y
la inscripcion de modificacion de la prenda constituida en el
Conservador de Quellon se inscribio a fojas 16, nimero 4 del
Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes Rafces
de Quellgn, correspondiente al afio 2010.

Modificacian de Prenda Industrial sobre bienes que componen
las unidades denominadas Centros de Engarda y de concesiones
de acuicultura de propiedad de Invertec otorgada por escritura
plblica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en [a Notaria de
Santiago de don Eduardo Avello Concha Repertorio 25.313-2009,
a favor de Royal Bank of Scotland (Chile). La Prenda Industrial
sobre los bienes prendados que se encuentran en los Centros
de Cultivo se encuentra inscrita a fojas 7 N° 4, fojasIN° 5y a
fojas 11 N° 6 del Registro de Prenda Industrial del Conservador
de Bienes Raices de Achao, correspandiente al afio 2008, y a
fojas 1 N° 1 del Registro de Prenda Industrial del Conservador
de Bienes raices de Quellon. Respecto de la Hipoteca inscrita
enel Conservador de Bienes Raices de Achao 3 modificacion se
inscribio a fojas 6, nimero 2 en el Registro de Prenda Industrial
del Conservador de Bienes Raices de Achao, correspondiente al
afo 2010. Respecto de la Hipoteca inscrita en el Conservador de
Bienes Raices de Quellon la modificacion seinscribig a fojas 19,
nGmero 5 en el Registro de Prenda Industrial del Conservador
de Bienes Raices de Quelldn, correspondiente al afio 2010.



2.8.

2.9.

2.11.
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Prenda Industrial y Prenda Mercantil sobre concesiones de
acuicultura, autorizaciones para la instalacion de viveros flotantes
y autorizacién maritima para instalary operar un establecimiento
de cultivo de salmdn plateado de propiedad Invertec, constituida
por escritura pablica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada
en la Notarfa de Santiago de don Eduardo Avello Concha Repertorio
25.320-2009, a favor de Banco Crédito e Inversiones y Otros. La
prenda se encuentrainscrita a fojas 1, nimero 1 del Registro de
Prenda Industrial, la prohibicion se encuentrainscritaa fojas 1,
nmero 1 ambas a del Conservador de Bienes Raices de Futaleufd,
correspondiente al afio 2010. La prenda se encuentra inscrita
a fojas 13 vuelta, nimero 4 del Registro de Prenda Industrial,
la prohibicion se encuentra inscrita a fojas 4, nimero 1 ambas
a del Conservador de Bienes Rafces de Castro, correspondiente
alafio 2010. La prenda se encuentra inscrita a fojas 1, nimero
1 del Registro de Prenda Industrial y a fojas 5, nimero 3 del
Registro de Prenda Comercial, la prohibicion se encuentrainscrita
afojas 1, nimero 1 ambas a del Conservador de Bienes Raices
de Quelldn, correspondiente al afio 2010.

Modificacion de Hipoteca, Prenda Industrial y Prenda sin
Desplazamiento sobre bienes ubicados en centros de engorda
Mapué Uno y Mapué Dos de propiedad Invertec, constituida por
escritura pablica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en
la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha Repertorio
25.312-2009, a favor de Rabobank Curacao N.V. La prenda
sobre dichos bienes se encuentra inscrita a fojas 5, nimero 2
del Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes
Raices de Castro, correspondientes al afio 2008. Un extracto
de a prenda sin desplazamiento se publicé en el Diario Oficial
de fecha primero de marzo del afio 2008. La modificacion de
(3 prenda Industrial fue anotada al margen de la inscripcion la
hipoteca citada en el Conservador de Bienes Raices de Castro,
correspondiente al afio 2010.

. Madificacion de Prenda sin Desplazamiento otorgado por

escritura plblica de fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notarfa
de Santiago de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.315,
que modifica el contrato de prenda sin desplazamiento de
primer grado y prohibicién de gravar y enajenar, otorgado por
escritura pablica de fecha 10 de julio de 2007 en la Notaria de
Santiago de don Patricio Zaldivar Mackenna. Los bienes prendados
propiedad de Invertec correspanden a aquellos que se encuentran
en la Piscicultura ubicada en el sector el Membrillo, el Centro
de Cultivo Chalihue, el Centro de Cultivo Tepin, el Centro de
Cultivo Pugueldén, el Centro de Cultivo Compu, el Centro de
Cultivo Auchac y el Centra de Cultivo Natri. Un extracto de la
referida escritura fue publicado en el Diario Oficial con fecha
1 de febrero de 2010.

Prenda sin Desplazamiento otorgado por escritura pablica de
fecha 30 de diciembre de 2009 en [a Notarfa de Santiago de don
Eduardo Avello Concha, repertorio 25.321. Los bienes prendados
propiedad de Invertec son aquellos ubicados en los siguientes
Centros de Cultivo: Andruche, Compu Vivero, Chonchi, Chulin,
Nayahue, Canal Devia, Isla Julian, Olea, Laga Natri, Lago Natri ll,
Lago Huillinco y en un centro flotante trasladable. Un extracto
de la referida escritura fue publicado en el Diario Oficial con
fecha 1 de febrero de 2010.

2.12.

2.13.

2.4,

2.15.

Contrato de prenda sin desplazamiento otorgado por escritura
plblica de fecha 30 de diciembre de 2009 en (3 Notarfa de
Santiago de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.322. Los
bienes prendados propiedad de Invertec son aguellos ubicados
en los siguientes Centros de Cultivo: Andruche, Compu Vivero,
Chonchi, Chulin, Nayahue, Canal Devia, Isla Julidn, Olea, Lago Natri,
Lago Natrill, Lago Huillinco y en un centro flotante trasladable.
Un extracto de (a referida escritura fue publicado en el Diario
Oficial con fecha 1 de febrero de 2010.

Contrato de prenda sin desplazamiento otorgado por escritura
plblicade fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notarfa de Santiago
de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.323. Los bienes
prendados propiedad de Invertec corresponden a la biomasa que
se encuentra ubicada en los siguientes centros de cultivo: Belén
del Sur, Lago Verde, Ecopiscicultura Lago Verde, Rio Claro, Lago
Huillinco Norte, Lago Natri I, Pulqueldan, Traiguén II, Llingua,
Mapue, Tep(n y Ester. Un extracto de la referida escritura fue
publicado en el Diario Oficial con fecha 1 de febrero de 2010.

Contrato de prenda sin desplazamiento otorgado por escritura
plblica de fecha 30 de diciembre de 2009, en la Notarfa de
Santiago de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.329. Los
bienes prendados propiedad de Invertec son aquellos ubicados
en los siguientes Centros de Cultivo: Andruche, Compu Vivero,
Chonchi, Chulin, Nayahue, Canal Devia, Isla Julidn, Olea, Lago Natri,
Lago Natrill, Lago Huillinco y en un centro flotante trasladable.
Un extracto de la referida escritura fue publicado en el Diario
Oficial con fecha 1 de febrero de 2010.

Contrato de prenda sin desplazamiento otorgado por escritura
plblica de fecha 30 de diciembre de 2009 en (3 Notarfa de
Santiago de Eduardo Avello Concha, repertorio 25.333. Laos
bienes prendados propiedad de Invertec son aguellos ubicados
en los siguientes centros de cultivo y engorda y pisciculturas:
Centro de engorda de Salmanes Mapué Una (Isla Tranqui), Centro
de engorda de Salmones Mapué Dos (Isla Tranqui), Piscicultura
El Membrillo, Centro de Cultivo Chalihue, Centro de Cultivo
Tepdn, Centro de Cultivo Yelqui, Centro de Cultivo Puquelddn,
Centro de Cultivo Compu, Centro de Cultivo Auchac, Centro de
Cultivo Natri, y en otros centros de cultivo. Un extracto de la
referida escritura fue publicado en el Diario Oficial con fecha
1 de febrero de 2010.

MONTO

PO | SOCIEDAD | MATERIA ASEGURADA | ASEGURADO | PRENDA
MUS$

03978470 Invermar S.A. Biomasa

85.012 60%

03978472 Invermar S.A. Equipos de Acuicultura

32.849 100%

03990776 Invermar S.A. Bienes Muebles e Inmuebles 6.766 100%

03990776 Invermar S.A.

Bienes Muebles e Inmuebles

Planta 23.922 100%

Pagina 123



2z euided

| ————

Nota 29 | RIESGO FINANCIERO 0 PRODUCTIVO

> Politica de riesgo crediticio:

La cartera de clientes de la compadia es de primer nivel, contando
entre ellos a las principales cadenas de supermercadas del mundo, no
obstante lo anterior, es politica de la compafiia tener sequros crediticios
para minimizar el riesgo de incobrabilidad. Del mismo modo la Sociedad
cuenta con una cartera diversificada geograficamente y se preocupa de
que ningln cliente individual alcance un peso relativo desequilibrante
sobre el total.

> Politica de riesgo de tasa de interés:

AL31 de diciembre de 2014, la compafifa y sus filiales mantienen toda
su deuda financiera de corto y largo plazo en moneda délar. Esta deuda
seencuentra estructurada a través de contrato de reestructuracion de
pasivo financiero, firmado el 30 de diciembre de 2009, en 6 distintos
tramas todos ellos a largo plazo, con tasas de interés variable, esto es
tasa libor mas un margen definido.

> Politica de riesgo de tipo de cambio:

La compafifa y sus empresas relacionadas tienen como moneda funcional
el délar, por lo que presenta un riesgo en tipo de cambio en aquellas
compras y gastos que se realizan en otras monedas, principalmente
en pesos chilenos. No obstante lo anterior, el grueso de sus ingresos
estd enddlaresy sudeuda bancariay proveedores principales también
estan expresados en dicha moneda, provacando un calce relativo desde
un punto de vista financiero. La compafia no es activa en el mercado
de derivados.

> Politica de riesgo de liquidez:

Luego de la crisis sanitaria, productiva y financiera vivida por a industria
del salmén a partir de los afios 2007 y 2008, y que desencadenaron
entre otros, un limitado acceso al financiamientao tradicional, cuya
fuente principal provenia de bancos, la compafifa se vio obligada a
doblar sus esfuerzos hacia sus clientes en la obtencign de plazos de
pagos menores. Esto asociado a una politica de compras y crédito
3 proveedores que busca mayores plazos de pago, ha permitido
mantener contenido el riesgo de liquidez. Adicional a lo anterior, se han
perfeccionado en conjunto coninstituciones financieras, instrumentos
de financiamiento que en a eventualidad de requerirlos, se puede optar
por ellos. Especificamente los provenientes de operaciones de factoring
internacional sin responsabilidad.

> Politica de riesgos de la naturaleza:

La produccion de salmones asi como la mayoria de los cultivos marinos,
se encuentran expuestos a riesgos de la naturaleza que podrian afectar
su produccign, tales como: tormentas, atague de lobos marinos,
enfermedades, bloom de algas, etc.

Por lo anterior, la compaia tiene la politica de contratar pélizas de
sequro, donde existen deducibles, para su biomasa, como también para
sus equipos de acuicultura, las que se adecuan las coberturas propias
de cada riesgo.

> Politica de riesgos de la commodities

Elalimento entregado a los peces durante toda su etapa de engorda del
mar cuenta como materia prima principal [a harina y aceite de pescado
o sustitutos que aporten similar calidad nutricional a los peces. La
principal empresa proveedora es Salmofoad S.A., con la que cuenta con
contratos de abastecimiento de mediano plazo de modo de asequrar el
abastecimiento necesario.

No ha sido politica de la compafifa participar en mercados de futuros u
otros derivados en la compra de estas materias primas ni de ninguna otra.

Durante el ejercicio la administracion de Invermar S. A, revisa
periddicamente los flujos y su comportamiento, identificando con ello
las principales variaciones y las causas que lo originan, variables como
precio de venta, costo de alimentos, variaciones de la moneda délar,
condiciones sanitarias que afecten significativamente los flujos, costos
de materias primas, etc. Con este andlisis oportuno la administracion
de Invermar S.A. logra tomar las medidas de manera oportuna que
minimicen los impactos.
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Nota 30 | MANEJO DE RIESGO FINANCIERO

> Riesgo de tasa de interés:

Al final del periodo, el 100% de la deuda financiera de la compafiia se encuentra en ddlares de los Estados Unidos de América:

_ 31-DIC-14 31-DIC-13 A PROMED'O DEAJUSTE | 1A DE INTERES PROMEDIO

Deuda (MUS$) 156.233 157.693 12 meses 5,40%

Andlisis de sensibilidad:

GANANCIA / PERDIDA PATRIMONIO

+ 100 PB -100 PB + 100 PB -100 PB
Sensibilidad en flujo de caja 1.562 1.577 - -
GANANCIA / PERDIDA PATRIMONIO
+ 100PB -100 PB + 100 PB -100 PB
Sensibilidad en flujo de caja 1.562 1.577 - -

Un cambio de 100 puntos bésicos (PB) en la tasa de interés produciria un aumento (disminucion) en las ganancias de US$ 1,562 millones. Este analisis asume que las demés
variables se mantienen constantes.

> Riesgo de tipo de cambio:

En el balance de la Sociedad, la deuda financiera y parte de sus cuentas por pagar estén en ddlares logrando un mayor calce financiero y una
menor exposicion a este riesqgo. Las principales cuentas de mayor exposicion en moneda distintas a la moneda funcional délar de la entidad son
las siguientes: Deudores comerciales y otras cuentas par cobrar, otros activos, cuentas por cobrar por impuestos corrientes, efectivo y efectivo
equivalente, acreedores comerciales y otras cuentas por pagar.

> Riesgo de financiamiento:

La sociedad obtiene financiamiento proveniente de operaciones de Factoring Internacional sin Responsabilidad, las caracterfisticas de este contrato
son [as siguientes:

DE DICIEMBRE DE 2014

LIN
BANCO APROBADA RIESGO ASOCIADO
MUS$

El contrato de factoring es sin responsabilidad, sin embargo, la empresa cuenta con

70% del monto  un seguro de crédito con la compariia Mapfre, que tiene una lineas aprobada para este

de cada factura  cliente por MMUS$ 10, que cubre la eventualidad de que uno o mas documentos no sean
cancelados por el deudor

BCI MIAMI 5.000 0 Libor + 4%

El contrato de factoring es sin responsabilidad, sin embargo, la empresa cuenta con un
80% del monto  seguro de crédito con la compaiia Mapfre, que tiene una lineas aprobada para estos
de cada factura  clientes por MMUS$ 4, que cubre la eventualidad de que uno o mas documentos no sean
cancelados por el deudor

CV CREDIT 3.600 1.692 9,25% anual
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Nota 31| MEDIO AMBIENTE

Para Invermar S.A. el cuidado y respeto por el medio ambiente es parte
prioritaria de su estrategia de gestion, hecho que se traduce en una serie
deacciones y mejores practicas adoptadas con el objetivo de aumentar
la eficiencia de las operaciones y reducir el impacto ambiental de estas
en forma significativa y sustentable.

Dichas acciones en pro del medio ambiente, involucra inversion en
mejora de los procesos productivos y aumento de maonitoreo y control
en los aspectos relacionadas con el impacto ambiental.

La acuicultura responsable es nuestro constante desafio, por ello

durante el periodo en ejercicio, la compaiiia ha presentado los siguientes
desembolsos en herramientas que apoyan la gestion de sustentabilidad:

a) Gastos relacionados al cumplimiento normativa de la actividad:

» Monitoreo de efluentes de [a Pisciculturas y planta

» Programa de vigilancia ambiental en pisciculturas

» Monitarea de efluentes del 100% plantas de tratamiento de aguas
en artefactos navales

Nota 32 | CAPITAL

Con posterioridad a la Junta Ordinaria realizada el 29 de abril de 2010,
se celebro una Junta Extraordinaria de Accionistas en a cual se acordd
aprobar unaumento de capital mediante la emision de 56.000.000 acciones
de pago ordinarias, sin preferencias y de las mismas caracteristicas
que las anteriormente emitidas por la Sociedad, las cuales podran ser
colocadas por el directorio dentro del plazo de tres afios, contado a
partir de la fecha de la sefialada Junta.

Con fecha 27 de Julio de 2010 la SVS emite certificado N° 300 autorizando
el prospecto presentado por la compaiia para la emision de 56.000.000
millones de acciones pago sin valor nominal, de una misma y nica serie.

» Informes ambientales de centros de cultivos

» Presentacion de declaraciones de impacto ambiental para evaluacion
de ensilajes de mortalidad

» Manejo y disposicion final de residuos no peligrosos

b) Desembolsos destinadas a mejorar los procesos productivos
que traen como consecuencia una disminucidon del impacto
de la actividad en el medio ambiente, como por ejemplo:

¥

Capacitacian del personal en aspectos ambientales significativos
» Auditorfas internas al sistema integrado de gestian

Los gastos incurridos relacionados con temas medioambientales son:

31-DIC-14 31-DIC-13
CONCEPTO
MUS$ MUS$
Monitoreo Ambiental 14 58

Total 14 58

Con fecha 17 de septiembre se cerrd el perfodo de opcidn preferente,
lograndose suscribir 53.887.302 acciones, carrespondientes al 96,23%
de 3 emision total.

Con fecha 21y 22 de octubre de 2010, se procedio a colocar en bolsa
las acciones remanentes de dicha emision (2.112.698 acciones), con
lo que la totalidad de las 56.000.000 de acciones de pago emitidas,
quedaron debidamente suscritas y pagadas, alcanzando un monto de
MUSS 37.181.

Invermar S.A. no ha repartido dividendos durante el afio 2014 y 2013.

31-DICIEMBRE-2014

N° ACCIONES SUSCRITAS N° ACCIONES PAGADAS N° ACCIONES CON DERECHOS A VOTO

Unica 288.805.366

288.805.366 288.805.366

sene T SUSCHT)

Unica 85.395

85.395

VALOR NOMINAL POR ACCION (USS$)

0,295683564

31-DICIEMBRE-2013

SERIE N° ACCIONES SUSCRITAS N° ACCIONES PAGADAS N° ACCIONES CON DERECHOS A VOTO

Unica 288.805.366

288.805.366 288.805.366

SERIE e
CAPITAL SUSCRITO CAPITAL PAGADO

Unica 85.395

85.395

VALOR NOMINAL POR ACCION (US$)
0,295683564




Nota 33 | OTRAS RESERVAS

31-DIC-14 31-DIC-13
RESERVAS POR REEVALUACION
MUS$ MUS$

Terrenos 5.082 5.082
Planta y Equipo 9.208 9.283
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion (47) (47)
Instalaciones Fijas y Accesorios (626) (626)
Vehiculos de Motor 312 312
Otras Propiedades Planta y Equipo 3.059 3.060
Reserva por diferido tasacion (2.374) (2.374)
Reserva Of. N° 856 SVS 1.785

Totales 16.399 14.690

31-DIC-14 31-DIC-13
(OTRAS RESERVAS POR VPP
MUS$ MUS$

Invertec Seafood S.A. Filial 7.186 7.186
Acuicultura Lago Verde y Cia. Ltda. Filial 993 993
Empresa de Cultivos y Explotacion de Prod. del Mar Ltda. Filial 13 13
Smoltecnics S.A. Coligada 19 19
Menor valor en ventas de acciones propias Filial (168) (168)
Invertec Ostimar S.A. Filial 2.065 1.877
Totales 10.108 9.920
TOTAL OTRAS RESERVAS 26.507 24.610

Nota 34 | PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS

% PARTICIPACION % PARTICIPACION
INVERTEC OSTIMAR FILIAL MINORITARIA 31-DIC-14 MINORITARIA 31-DIC-13
558 373

Patrimonio 20,14% 20,14%

Resultado 20,14% 36 20,14% (219)

Nota 35| MOVIMIENTO ACCIONARIO

COMPATIA MONEDA ACCIONES AL 01-ENE-2014 MOVIMIENTO ACCIONARIO ACCIONES AL 31-DICIEMBRE-2014
FUNCIONAL | 9 PARTICIPACION |  N° ACCIONES N° ACCIONES | % PARTICIPACION |  N°ACCIONES | % PARTICIPACION

79,86000%

INVERTEC OSTIMAR S.A usD 79,8600% 492.493.960

SMOLTECNICS S.A. usD 50,0000% 30

50,00000%

VR MONEDA ACCIONES AL 01-ENE-2013 MOVIMIENTO ACCIONARIO ACCIONES AL 31-DICIEMBRE-2013
FUNCIONAL | % PARTICIPACION | N°ACCIONES | N°ACCIONES | % PARTICIPACION | N2 ACCIONES | % PARTICIPACION

INVERTEC OSTIMAR S.A usDh 79,8600% 492.493.960

79,86000%

SMOLTECNICS S.A. usD 50,0000% 30

50,00000%
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Nota 36 | HECHOS POSTERIORES

Los estados de pagos de las cuotas de capital adeudadas a los bancos acreedores en virtud del Contrato de Crédito y Reconocimiento de Deuda
de fecha 30 de diciembre de 2009, |3 Gltima prorroga y pago de intereses se efectud al 30 de Septiembre del presente afio y se ha solicitado
formalmente a los bancos acreedores la prarroga de las cuotas de capital adeudadas, encantrandose Invermar, a esta fecha, a la espera de una
respuesta por parte de los bancos acreedores.

Con fecha 30 de Enero de 2015, Inversiones y Tecnologfa Limitada, accionista controlador de Invermar S.A., suscribio con Alimentos Marinos S.A.
(Alimar) un acuerdo destinado a que Alimar adquiera una participacion controladora en la propiedad accionaria de Invermar. Para tal efecto, Alimar
se ha obligado a efectuar una Oferta Pablica de Adquisicion de Acciones (OPA), destinada a adquirir el 100% de las acciones de Invermar S.A. Dicha
OPA se iniciard a més tardar el dia 18 de Febrero de 2015y se extendera por 30 dias.

El referido acuerdo se encuentra sujeto al cumplimiento de condiciones precedentes, consistentes en:

A) Que la OPA sea valida y aceptada por un nimero no menor a 192.536.912 acciones suscritas y pagadas de Invermar, representativas de al
menas las dos terceras partes del total de las acciones emitidas con derecho a voto de Invermar.

B) Que, con anterioridad a la expiracion del plazo de vigencia de la OPA:
i Sealcance unacuerdo con los acreedores bancarios de Invermar y Ostimar, en vertud del cual la deuda bancaria de dichas saciedades
no supere un monto total de US$69.665.000, incluyendo capital, intereses y gastos, y dichos acreedores otorquen las autorizaciones que

resulten necesarias para que Invertec pueda ofrecer la totalidad de las acciones de Invermar de su propiedad en la OPA.

ii. Se lleque aunacuerdo con el proveedor de alimentos para peces de Invermar (Salmofood S.A.) para reqularizar la situacion relativa
al Contrato de Suministro de Alimento para Peces actualmente vigente.

El precio de la OPA serd de US$0,07271333 por accidn, y se pagara en los términos que se indican en el Prospecto y en el Aviso de Inicio de la OPA

Con fecha 18 de Marzo de 2015, Alimar informé de la prorroga del perfodo de la Oferta Pablica de Adquisicidn de Acciones por 8 dias corridos. De
este modo, la Oferta se extiende hasta las 17:30 horas del 27 de marzo de 2015.

Con fecha 30 de Marza de 2015, Alimar inform6 al mercado que declard exitosa la Oferta Plblica de Adquisicion de Acciones, por la cual adquirio
230. 636.398 acciones, representativas del 79,86% del capital accionario, con lo cual la sociedad Alimentos Marinas S.A. Alimar, pasa a ser el
nuevo controlador de Invermar S.A.

Con posterioridad al 31 de Diciembre de 2014 fecha de emision de los estados financieros, no han ocurrido otros hechos posteriores significativos
que puedan afectar la adecuada presentacion y/o interpretacion de los mismos.
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Resumen Ejecutivo

Durante el afio 2014 se generaron pérdidas por MUS$14.021, comparadas
con utilidades el afio anterior por MUS$7.236, principalmente por efecto
de la cosecha anticipada a bajos pesos del centro Traiguén 1, por verse
afectado por presencia de virus ISAy a un menor efecto en el ajuste de
Fair Value de los activos bioldgicos por MUSS$17.456. ELEBITDA sin Fair
Value fue de MUS$5.638, un valor inferior respecto al mismo periodo
del afio anterior, donde alcanzd los MUS$10.686.

Analizando solamente el segmento salmdn, el EBIT sin Fair Value del
afo 2014 fue de MUS$-6.387. Respecto al EBITDA sin Fair Value, este
alcanzd un valor a Diciembre de 2014 de MUS$5.092, lo que significa
una diferencia de MUS$6.657 respecto a los MUS$11.749 del mismo
perfodo del 2013.

Las ventas acumuladas consolidadas a Diciembre del 2014, alcanzaron
los US$99,5 millones. Esta cifra representa una disminucian de 26%
camparado con igual periodo del 2013, donde el nivel de ventas llegd
a los US$134,7 millones.

Este menor nivel de facturacion, responde al menor nivel de produccion
de la compafifa, que al 31 de Diciembre alcanzd un nivel de cosecha
WFE (whole fish equivalent) de 14.820 toneladas, en comparacion con
las 22.118 toneladas del mismo perfodo del afio anterior, esto es, una
disminucion de 33%.

Ajuste Fair Value (IFRS) Activos Biologicos

La compaiiia valora su activo bioldgico (peces vivos en los centros de
cultivos de agua mar) al precio de venta vigente al momento de realizar
el célculo de IFRS, menos los costos proyectados de dichos peces al
punto de venta, es decir, al momento de su cosecha. Dicho ajuste que
se presenta en el Estado de Resultado como una utilidad o pérdida, se
elimina completamente (también via el Estado de Resultado) cuando los
peces objeto del ajuste Fair Value son finalmente cosechados y vendidos.

Eldirectorio de Invermar S.A. encargd durante el afio 2013, a la Facultad
de Economfa y Negocios de la Universidad de Chile, [a realizacion de un
estudio cuya finalidad fuera analizar el modelo de valoracign utilizado
por la Compaiifa para la determinacion del valor justo de sus activos
biolégicos; la consistencia de dicho modelo con la normativa IFRS; y la
formulacion de eventuales recomendaciones al efecto.

Sobre el particular, el Informe recibido a comienzaos del 2014 denominado
“Modelo de Valor Razonable de Activo Biologico Invermar™, concluye
que el modelo existente en la empresa para el calculo del valor justo
del activo bioldgico se ajusta a la normativa IFRS.

No obstante lo anterior, el Informe formula ciertas recomendaciones
con (3 finalidad de introducir modificaciones al modelo de valoracion
sefialado, con la finalidad de que éste considere el valor inter temporal
de los flujos de ingresos, costos y gastos en la valoracion del activo
bioldgico. En concreto, se sugiere corregir el modelo de valoracion,
trayendo a valor presente los resultados de cada centro de acuerdo a
los meses que le resten para sus respectivas cosechas, utilizando para
ello una tasa de descuento mensual.

En el calculo del Valor Justo del trimestre terminado en Diciembre
de 2014, se ha determinado la tasa de descuento recomendada para
descontar los flujos futuras y de esta forma incluir la recomendacion
del estudio de |3 Universidad de Chile.

I I i L .
Ajuste IFRS; = ngresosit 3 Costosit

(k) T8 T (ko) TF

ko=kp+dr+kyee(1—to) kp=rs+PRM-BS'"

Tasa ko : 8,05% anual

Durante el 2014 se han realizado ajustes en forma consolidada por un
total de MUS$15.625 (cuenta Fair Value de activos bioldgicos del ejercicio).
De los ajustes reconacidos en los trimestres anteriores, MUS$24.005 se
han llevado a costo de venta al 31 de Diciembre de 2014 en la cuenta
Fair Value de activos bioldgicos cosechados y vendidos. La diferencia
neta entre ambas cifras arroja una pérdida aproximada de MUS$8.380.

En la siguiente tabla se aprecia el efecto de la aplicacion de la tasa de
descuento en el ajuste de Fair Value del Segmento Salmones:

RESUMEN APLICACION AJUSTE ANTES | AJUSTE DESPUES
NIC41 DE VP DEVP DIFERENCIA
DICIEMBRE 2014 MUS$ MUS$

Fair Value de activos
bioldgicos del ejercicio

6.892 1.362 -5.540

De acuerdo a los factores considerados en el modelo, se adjunta un
resumen de la sensibilizacion de la medicion del Valor Razonable,
ante variaciones de los principales datos de entrada utilizados en la
determinacion del Fair Value de acuerdo a la Normativa IFRS, al cuarto
trimestre de 2014.

| EFECTO FAIR VALUE
FACTOR VAR'QC'ON EN IV TRIM 2014
- MUS$

Precios +1,0% +1.297
Tasa de Descuento -1,0% + 657
Biomasa +1,0% +1.059

Precio del Alimento +1,0% - 312
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A continuacion, se presentan los Estados Financieros Consolidados de Invermar S.A. y sus Filiales, bajo Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) o IFRS por sus siglas en inglés, al 31 de Diciembre de 2014.

Analisis Comparativo y Explicativo de las Principales Variaciones y Tendencias

1 ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO POR SEGMENTOS

ENERO A DICIEMBRE ENERO A DICIEMBRE
: 2014 2013
GANANCIA (PERDIDA) DE OPERACIONES

Ingresos Ordinarios, Total 99.538 95.049 4.489 134.700 130.760 3.940
Mortalidades y Eliminados - - - - - -
Costo de Ventas (98.306) (94.270) (4.036) (121.433) (116.957) (4.476)
Ganancia bruta antes de Fair Value 1.232 779 453 13.267 13.803 (536)
§Cvaerr?gi)dzt;ono aresultados por Fair Value de activos biologicos cosechados (24.005) (23538) (467) (10477) (9.964) (213)
ég?é?e?)c;?gno aresultados por ajuste Fair Value de activos biologicos 15.625 15135 490 33081 32495 586
Margen bruto. (7.148) (7.624) 476 36.171 36.334 (163)
Costos de Distribucion (2.316) (2.316) - (8.135) (8.135) -
Gastos de Administracion (5.142) (4.850) (292) (6.098) (5.041) (1.057)
Costos Financieros (5.363) (5.086) (277) (7.526) (7.212) (314)
K/laérﬂ)cdlgaé:éolr; ;r;rﬁi?;;;?n(Perdlda) de Asociadas Contabilizadas por el (65) (65) . 879 879 .
Diferencias de cambio 2.150 1.976 174 842 767 75
Otras Ganancias (Pérdidas) (1.985) (1.967) (18) (5.363) (5.208) (155)
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto (19.869) (19.932) 63 10.770 12.384 (1.614)
(Gasto) Ingreso por Impuesto a las Ganancias 5.848 5.730 118 (3.534) (4.059) 525
Ganancia (Pérdida) por Segmento (14.021) (14.202) 181 7.236 8.325 (1.089)

Las ventas acumuladas consolidadas al 31 de Diciembre de 2014, alcanzaron los US$99,5 millones, representando una disminucion de 26%
comparado can el misma periodo del afio 2013.

La disminucion de los ingresos se explica por:

El menor volumen de toneladas vendidas alcanzando las 8.414 toneladas de producto final (PF) a Diciembre de 2014, comparadas con las 14.390
toneladas vendidas al misma periodo del 2013, que representan una disminucion de 42%. De dicho volumen, un 100% correspandid a la produccion
de salmén atldntico.

Lo anterior estuvo compensado par una recuperacion en el nivel de precios durante el primer semestre, respecto del afio anterior. Esto responde
en parte a un crecimiento mas moderado de la oferta de salmén atlantico, acompaiado ademas por una disminucién en la produccion de salmon
coho y trucha.

En cuanto a la evolucion de precios en los principales mercados, durante este cuarto trimestre el precio promedio del filete de salmén atlantico
fresco en EEUU tuvo una disminucidn de 16% respecto a igual trimestre del afio anterior y una disminucidn de 15% respecto al tercer trimestre
de 2014, llegando a fines de Diciembre a niveles de USD/LB 3.75.

Invermar 2014 / Estados Financieros
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Efecto cosecha anticipada
Centro Traigueén 1

El dia 24 de enero de 2014, la Compahia fue notificada por el Servicio
Nacional de Pesca y Acuicultura Sernapesca que el sitio de agua de mar,
Traiguén I, ubicado en el barrio 9A en la X Regidn de los Lagos, habia
sido declarado “sospechoso” por el virus de la anemia infecciosa de
salmon (ISAv) en un control de pruebas de rutina.

Sernapesca emitio el dfa 12 de Febrero de 2014 la Resolucian Exenta
227, declarando emergencia sanitaria en la Macrozona nimero 3, donde
se encuentra el Centro de Agua de Mar Traiguén |. Bajo esta resolucion,
se exige la medida de cosecha anticipada o eliminacion de la totalidad
de los centros declarados en brote en un plazo de 30 dfas.

Dado loanterior, Invermar S.A. interpuso el dfa 27 de Febrera el Recurso
de Proteccion N°470-2014 ante la Corte de Apelaciones de Valparaiso,
a fin de solicitar una orden de No Innovar en el praceso, suspendiendo

> Serie de venta y utilidad consolidada a diciembre de cada afio (MUS$)

160.000 —
140.000 —
120.000
100.000
80.000 —
60.000 —— 95.767
40.000 —
20.000 —

0

80.891 80.531

los efectos de la Resolucion Exenta N° 227-2014 de Sernapesca, el que
fue concedido e informado a las partes el dia 28 de Febrero de 2014,

Con fecha 23 de abril de 2014, Sernapesca emitid el oficio ordinario N°
040794, por el cual resolvio dictaminar la obligatoriedad de cosechar
o eliminar la totalidad de los peces del centro Traiguén I.

Almomento de la declaracidn del decreto de emergencia sanitaria, el
peso promedio del centro Traiguén | era de 1,05 kq, y como resultado
de la orden de no innovar, el centro pudo aumentar su biomasa hasta
un peso de 2,71 kg a la fecha final de cosecha en Maya de 2014. Sin
embargo, esta cosecha anticipada, a un peso neto promedio de 2,18 kg,
implicd una pérdida de biomasa de 2.333 toneladas sobre la proyeccign
de 4.116 toneladas del centro a término de cosecha, lo que implica
menores ingresos por MUS$12.449 y menor margen por MUS$2.472
en el primer semestre de 2014. Este calculo se basa en |a proyeccion
original del centro por MUS$22.800.
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» Descomposicion de ingresos ordinarios (MUS$)
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> Efecto de ajuste Fair Value en los activos Bioldgicos

La cuenta (Cargo) abono a resultados por Fair Value de activos bioldgicos
del ejercicio indica los ingresos que devenga la compafifa al realizar el
ajuste del activo bioldgico, es decir, valorizar la biomasa de los peces
en mar al punto de venta a los precios vigentes a cada fecha. AL31 de
Diciembre de 2014 la compafia ha devengado en el segmento salmones,
una ganancia de MUS$15.135, comparado con una ganancia de MUS$32.495
al mismo periodo de 2013 (gréfico). En el caso del segmento ostiones,
el ajuste por IFRS ha sido una ganancia de MUS$490, en comparacion
con una ganancia de MUS$586 del afio anterior.

> Ajuste Activos Bioldgicos (Salmones) por Trimestre (MUSS$)

20.000 —
18.000
16.000
14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

0
-2.000
-4.000
-6.000 —
-8.000 |—
-10.000 —

17.937

En cambio, la cuenta (Cargo) abono a resultados por Fair Value de
activos biologicos cosechados y vendidos, corresponde a la porcion del
ajuste realizado al activo bioldgico (parrafo anterior) sobre la biomasa
cosechada y vendida. En 2014, |a compafifa ha reconacido la pérdida
de MUS$24.005, superior a la pérdida de MUSS$10.177 del afio 2013
en el segmento salmaones.

El efecto neto entre el ajuste asociado a la biomasa existente y la
porcion sobre la biomasa cosechada y vendida, descritos anteriormente,
representa el efecto totalen los estados de resultados del Fair Value. En
ese sentido, el efecto neto cansolidado entre ambas cuentas significd
una pérdida a Diciembre de 2014 de MUS$8.380 comparado con la
ganancia de MUS$22.904 registrada en el mismo periodo del 2013.

65
-4.484

1710 2710 3710 4710 1711 2711 3711 4711 1712 27112 3712 4712 17113 2713 3713 4T3 1T14 2T14 3714 4714

A continuacion se presenta la distribucion de ajuste de activos bioldgicos por especie:

FAIR VALUE DEL EJERCICIO
ESPECIE MUS$

FV COSECHADOS Y VENDIDOS
MUS$

31-DIC-14 31-DIC-13 31-DIC-14 31-DIC-13

Salmoén Atlantico 15.135 32.495 (23.538) (15.221)
Salmén Coho - - - 843
Trucha - - - 4.412
Ostiones 490 586 (467) (212)
TOTAL 15.625 33.081 (24.005) (10.177)

Invermar 2014 / Estados Financieros :
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Analisis del Negocio de Salmonidos sin el efecto IFRS y utilizando precios FOB

La descomposician del EBITDAy el Margen por producto se detalla a continuacion:

RESUMEN VENTAS Y MARGENES
TEM TOTAL 2013 TRIM | 2014 TRIM 11 2014 TRIM lI1'2014 TRIM IV 2014 TOTAL 2014

VENTAS POR PRODUCTO FOB (MUS$)

ATLANTICO 104.999 19.779 20.041 25.202 18.163 83.185
COHO 4.809 0 0 0 0 0
TRUCHA 5.734 0 0 0 0 0
TOTAL VENTAS FOB (MUSS$) 115.541 19.779 20.041 25.202 18.163 83.185
VENTAS POR PRODUCTO (TON NETA)
ATLANTICO 11.460 2.050 1.838 2.464 2.064 8.415
COHO 1.610 0 0 0 0 0
TRUCHA 1.320 0 0 0 0 0
TOTAL VENTAS POR PRODUCTO 14.390 2.050 1.838 2.464 2.064 8.415
PRECIO DE VENTA PROMEDIO FOB (US$/KG)
ATLANTICO 9,16 9,65 10,91 10,23 8,80 9,88
COHO 2,99 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TRUCHA 4,34 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
COSTO PROMEDIO DE VENTA US$
ATLANTICO 89.121 17.720 19.373 24.239 17.619 78.952
COHO 6.478 0 0 0 0 0
TRUCHA 8.704 0 0 0 0 0
TOTAL COSTO PROMEDIO DE VENTA 104.303 17.720 19.373 24.239 17.619 78.952
COSTO PROMEDIO DE VENTA (US$/KG)
ATLANTICO 7,78 8,64 10,54 9,84 8,54 9,38
COHO 4,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TRUCHA 6,59 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
MARGEN DE VENTA FOB (USD)
ATLANTICO 15.882 2.059 667 963 544 4.233
COHO -1.669 0 0 0 0 0
TRUCHA -2.970 0 0 0 0 0
OTROS INGRESQS (COSTOS) 2.560 -45 -1.693 -1.126 -590 -3.454
TOTAL MARGEN BRUTO (MUSS$) 13.802 2.014 -1.026 -163 -46 779
GASTOS ADM y COSTOS DE DIST (SALMON) 13.177 1.822 2.330 1.445 1.569 7.166
RESULTADO OPERACIONAL (EBIT) 626 193 -3.356 -1.608 -1.615 -6.387
EBIT x TONELADAS VENDIDAS 0,04 0,09 -1,83 -0,65 -0,78 -0,76
EBIT x TONELADAS COSECHADAS 0,03 0,06 -1,00 -0,39 -0,40 -0,43
DEPRECIACION (SOLO SALMON) 11.123 3.004 2.923 2,771 2.634 11.338
TOTAL TON NETAS COSECHADAS 22.118 3.232 3.370 4.130 4.088 14.820
EBITDA 11.748 3.196 -433 1.169 1.019 4.951
................. EBITDA x TONELADAS VENDIDAS 0,82 1,56 -0,24 0,47 0,49 0,59
EBITDA x TONELADAS COSECHADAS 0,53 0,99 -0,13 0,28 0,25 0,33

(1) Otros costos: Corresponde a otros costos de venta no asociados a las distintas especies cosechadas, tales como mortalidades y eliminaciones,
mantenciones en cdmara, ajustes de valor reemplazo de inversiones, etc.
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En relacion a las toneladas cosechadas WFE durante el 2014, estas _
alcanzaron 14.820 tons. De este volumen, el 100% corresponde a la

especie salmon atl3ntico. Tons Cosechadas WFE 14.820 22118
Tons Vendidas 8.414 14.390

En cuantoa la evolucion del EBIT sin Valor Razonable, al 31 de Diciembre :

2014, el resultado fue de MUS$-6.387, comparado con un EBIT de EBITxTon Cosechada WFE (sin FV) 043 0,03

MUS$627 al mismo perfodo del afio 2013. EBIT x Ton Vendida (sin FV) 0.76 0,04

Para el indicador de EBITDA por tonelada vendida, este llegd a los EBITDA xTon Coselchada.WFE (sin V) 033 053

MUS$0,61 por tonelada a Diciembre de 2014 contra un monto de EBITDA x Ton Vendida (sin FV) 059 082

MUS$0,82 por tonelada el mismo perfodo del 2013.
Durante el afio 2014, el principal destino de las ventas de la compafifa
para el segmento salmones fue EE.UU., con una participacion de 66%,
principalmente en formato de porciones. Le sigue la Union Europea con
un 21% y mas atras se ubica Latinoamérica con un 10% y el mercado
nacional con un 4%.

A continuacion se presenta la distribucion de ventas consolidadas por regian de destino, a Diciembre de 2014 y 2013:

EE.UU. EUROPA ASIA NACIONAL 0TROS TOTAL
PERIODO ESPECIE - WUSS

TON TON | MUSS MUS$ MUSS

Salman Atlantico 4372 54492 2192 20.403 61 381 566 2.788 1.260 9.714 8452  87.779

Salman Coho - - - - - - - - - - - -

2014 Trucha - - - - - - - - - - - -
Ostiones - - 275 2.402 - - 143 1127 - - 419 3.529

Otros - - - - - - 8.230 - - - 8.230

ASIA OTROS
TON N TON TON TON TON MUS$

Salmén Atlantico 4.961 61.073 3818  30.895 232 1.253 649 3114 1820 13553 11479  109.888

Salmén Coho 836 2.600 187 956 528 1.476 0 1 61 136 1.613 5.169

2013 Trucha 151 785 438 2.237 396 2163 334 877 1.320 6.062
Ostiones - - 100 623 8 83 246 2432 22 219 376 3.358

Otros - - - - - 4275 - 5.948 - - - 10.224

Durante el 2014, la venta de salmén en porciones representd un 62% del valor total de salmén atléntico exportado, sequido con un 16% de Filete
fresco, 9% de HON congelado y 6% de HON fresco. En cuanto a los productos Block B&P y Block Pulpa, estos representaron un 6%.

> Distribucidn de Ventas de Salmdn Atlantico de la compaiifa en US$ por tipo de producto
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Negocio de Ostiones

Al 31 de Diciembre de 2014, la filial Invertec Ostimar S.A. genero
ingresos por MUSS$4.489 un 14% superior al mismo periodo del 2013,
donde las ventas alcanzaron MUS$3.940.

El costo de ventas del segmento ostiones presenta una disminucidn
de MUSS44D, esto es un 9,8% menos que el periodo 2013, o que se
explica principalmente por el cumplimiento de un fuerte programa
de reduccion de gastos, a la menor mortalidad en [as cosechas y a los
mejores calibres obtenidos.

Durante el afio 2014, la compafia siquid enfocada en profundizar y
diversificar los canales de distribucidn, comercializando productos
con mayor valor agregado, como por ejemplo, el producto frescoy en
media concha. Se desarrollo e implementd can éxita la comercializacion
del producto con distintos y mejores tipos de empaques, cambiando
la tradicional bolsa plastica con producto a granel, por envases mas
elabarados como los potes de media barrera sellados al vacio. El precio
promedio logrado en el afio 2014 fue de US$18.4/kg, de producto
terminado equivalente a carne

Gastos de Administracion y Costos de
Distribucion

Al31 de Diciembre de 2014, los Gastos de Administracion consolidados
alcanzaron los MUSS 5.142, disminuyendo 19% respecto del mismo
periodo del afio anterior. Durante el 2014, se incurrieron en gastos
no recurrentes por concepto gastos legales asociados a la defensa
del caso Traiguén 1 por MUSS$ 299. Esta disminucion es resultado de
racionalizar la estructura y generar ahorros en linea con el actual
volumen de operacign.

DIC-14 | DIC-13 VARIACION
GASTOS DE ADMINISTRACION --
MUS$ MUS$ MUS$ VAR%

Remuneraciones y Gastos del

Personal 2.244 2.430 -186 -8%
Honorarios y Asesorias 288 377 -90 -24%
Dietas Directorio 248 218 31 14%
Gastos Legales 541 251 290 116%
Arriendos y Gastos Comunes 64 193 -128 -67%
Seguros 148 180 -32 -18%
Ferias y Gastos Viaje 228 2371 -9 -4%
Investigacion y Desarrollo 0 85 -85 -100%
Depreciacion 25 54 -29 -54%
oML 5w @
L w @
Patentes y Contribuciones 518 503 15 3%
Gastos en vehiculos 69 64 4 6%
Otros 312 227 85 38%
TOTAL SALMONES 4.850 5.041 -191 -4%
Ostimar 292 1.057 -766 -262%

TOTAL CONSOLIDADO 5.142 6.099 -957 -19%

Los Costos de Distribucion al 31 de Diciembre de 2014 alcanzaron los
MUS$2.316, inferior en un 27% respecto al mismo periodo del afio
anterior y explicado principalmente por menares gastos de venta y
frigorificos externos, debido al menor volumen de venta de la compaiiia.

Acontar de Enero 2014 y a modo de unificar criterios con laindustria, se

reclasifican los gastos de fletes y sequros de exportacion en la linea de
Costo de Ventas. Estareclasificacion se refleja en las cifras 2013 y 2014.

DIC-13 VARIACION
COSTOS DE DISTRIBUCION
MUSS | MUS$ | MUSS | VAR%

Mantencion en camara planta 961 -483 -50%
Gastos de Exportacion 923 1.922 -1.000 -52%
Otros Gastos de Venta 366 -290 656 -226%
Gastos de Marketing 21 37 -16 -44%
Remuneraciones Comerciales 529 548 -19 -4%
TOTAL SALMONES 2.316 3.179 -863 -21%
OSTIMAR 0 0 0 0%
TOTAL CONSOLIDADO 2.316 3.179 -863 -21%

Gastos Financieros, Diferencias de
cambio, Otras Ganancias y Pérdidas

Respecto de los Gastos Financieros al 31 de Diciembre de 2014,
estos alcanzaron los MUSS$5.363, inferior en un 29% respecto de los
MUS$7.526 del afio 2013.

En tanto, las diferencias de cambio registraron una ganancia de
MUS$2.150, principalmente por la revaluacion del délar durante el
2014y que afecta principalmente a los pasivos en pesas de la compaiia.

A Diciembre de 2014, el rubro de Otras Ganancias y Pérdidas registra
una pérdida por MUSS$1.985, inferior a la pérdida de MUS$5.363 del
mismo periodo del 2013. Durante el 2014 se presenta una pérdida
originada por la diferencia en biomasa cosechada en el cetro de agua
mar Andruche, monto que asciende a MUSS 1.767. Esta pérdida se debe
principalmente a las inclemencias del clima que hubo en el sector de la
Décima Primera Region, originando una pérdida en la biomasa esperada,
lo cual se pudo determinar al momento de su cosecha.
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2 ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA CONSOLIDADO

AL31 de Diciembre de 2014, los activos totales consolidados alcanzan
MUS$209.174, presentando una disminucian de MUSS$15.165, respecto
a los MUSS 224.339 de Diciembre de 2013.

Las principales variaciones se praducen en los siguientes rubros:

Activos Biologicos
Bisminuyen en MUS$12.211, es decir, un 14,8% respecto a Diciembre del
2013, donde los activos bioldgicos corrientes disminuyeron MUSS$11.387
y los no corrientes MUS$823.

De esta disminucion, MUS$S12.483 corresponden al segmento salmon,
debido principalmente al menor ajustes de IFRS del Fair Value realizados
durante de 2014 (MUS$15.135) en comparacion al ajuste al mismo
periodo del 2013 por MUS$32.495. Los activos Bioldgicos del segmento
ostiones aumentan el 2014 en MUS$272 respecto de los MUSS$1.889
del saldo a Diciembre de 2013.

En el siguiente grafico se presenta la composicidn de los activos
biologicos del segmento salmon:

80.761

@ rrRs @ Costo GAP
68.278

22.626

DICIEMBRE 2014 DICIEMBRE 2013
Inventarios

Los inventarios de producto terminado salmon al 31 de Diciembre de
20714 alcanzaron MUS$13.564, lo que representa un aumento respecto
de los MUS$5.594 de diciembre del 2013.

Elinventario a Diciembre de 2014 corresponde 100% a salmdn atlantico
yequivalea 1.161 toneladas de producto terminado, descompuesta en
salmon entero (HON-HG) MUSS$2.184 representando un 16%; parciones
MUSS$11.303, representando 83% y filetes y otros con MUS$77 lo que
representa un 1%.

Los inventarios de productos terminados de Ostidn alcanzaron MUS$283
aumentando 42% respecta de los MUSS 199 del 2013 y que corresponden
3 35 toneladas.

Elinventario de alimenta para salménidos alcanzo a Diciembre de 2014
los MUSS$734, lo que implica una disminucion de 30% respecto de los
MUS$1.049 de diciembre de 2013.

Propiedad, planta y equipos

Estos actives disminuyeron en un 13% o MUS$9.118 a Diciembre de
2014, explicado principalmente por la depreciacion del ejercicio por
MUS$11.864 y las adiciones de equipos productivos por MUS$2.995.

Por su parte, los Pasivos totales Consolidados alcanzaron MUS$198.353,
lo que significd una disminucion de MUS$3.190, comparado con el cierre
3 diciembre de 2013.

Las principales variaciones se producen en los siguientes rubros:

Acreedores comerciales y otras cuentas
por pagar

Disminuyen en MUS$574 principalmente por el menor volumen de
operacion.

Otros Pasivos Financieros Corriente

Aumenta en MUS$135.285, debido a la clasificacion de [a deuda financiera
3 corto plazo, dado que la Gltima prarroga firmada por parte del sindicado
de bancos a las cuotas vencidas se firmd en Septiembre de 2014. En el
caso de la Filial Ostimar, la deuda financiera por MUS$6.252 se refleja
100% en el corto plazo a la espera de la confirmacion por parte de los
bancos de la prorroga de las cuotas que vencian en Septiembre de 2014.

Situacion Financiera

Durante el 2014 la compafifa mantiene una serie de reducciones de
costo en materias operacionales y administrativas, lo que ha significado
mantener ahorros en gastos administrativas. Sin embargo, durante
el 2014, se incurrieron en gastos no recurrentes por concepto de
indemnizaciones y gastos legales asociados a la defensa del caso
Traiguén 1 por un total de MUSS 500.

Dado el nivel actual de operacidn, la compafiia requiere adecuar sus
compromisos bancarios a sus posibilidades de pago. Para lograr esto, se
contrato a un banco de inversion, Landmark Capital, que se encuentra
asesorando a la compafifa en buscar formulas para fortalecer su
posicion financiera.

Con fecha 25 de Agosto de 2014, se firmd la Modificacian del Contrato
de Reconocimiento de Deuda, Reestructuracion de Pasivo Financiero y
Apertura de Linea de Crédito entre Invermar S.A. y sus bancos acreedores
conel fin de prorrogar [as cuotas de capital con vencimiento 31 de enero
y 31 de Julio de 2014 (App MUSS 12.315), y modificar temporalmente
los covenants financieros que rigen el Acuerdo de Reprogramacion al
30 de Septiembre del presente afio.
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El Efectivo y Efectivo Equivalente al cierre del mes de Diciembre de cada afio se aprecia en el siguiente grafico:

» Efectivoy Efectivo equivalente MUS$
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3 ANALISIS Y EXPLICACION FLUJO NETO
CONSOLIDADO ORIGINADO POR
LAS ACTIVIDADES DE OPERACION,
INVERSION Y FINANCIAMIENTO

El flujo de efectivo neto positiva originado por las Actividades de la
Operacion alcanzo los MUSS$6.995 en el periodo Enero a Diciembre de
2014, explicado por menores importes de clientes (MUS$22.572) y
menores pagos a proveedores (MUS$34.594) que se explican por el
menor nivel productivo de la compafifa.

El flujo neto negativo por actividades de inversion de MUS$3.527 a
Diciembre de 2014, se explica principalmente por la renovacion de
equipos productivos (MUS$2.977) y la suscripcion del aumento de
capital de la filial Ostimar S.A. (MUS$399).

El flujo neto negativo de MUS$6.167 originado por las Actividades de
Financiamiento mostrado a Diciembre de 2014, se explica principalmente
por el pago de intereses financieros por MUS$6.103.

El saldo positivo del flujo de operacion, mas el saldo proveniente del
flujo de inversidn, menos el saldo proveniente del flujo de financiacion,
sumado al saldo inicial de caja al 1° de Enero de 2014 por MUS$2.852,
arroja un saldo final de efectivo y equivalentes al efectivo al 31 de
Diciembre de 2014 de MUS$2.116.

2010 2011 2012 2013 2014

4 ANALISIS DE DIFERENCIAS ENTRE VALOR

LIBRO Y VALOR ECONOMICO O DE
MERCADO DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS

En relacion a los activos biolagicos, que incluyen planteles de
reproductores, de ovas, alevines y de smolts, peces en engorda y
ostiones, cada uno de ellos son valorizados en su reconocimienta inicial
como también a su valor justo (cuando corresponda) menos los costos
estimados en el punto de venta, excepto cuando el valor razonable no
pueda sustentarse, en apego a lo sefialado en [a norma IFRS NIC 41.

Por lo anterior, se debe determinar primero la existencia de un mercado
activo para los activos bioldgicos de peces en todas sus distintas etapas.
De no existir este mercado activo, principalmente en etapa de agua
dulce (reproductores, ovas, alevines y smolt), estos son valorizados
en base a costo acumulado o costo histdrico a la fecha de cada cierre.

Por otro lado, respecto de los peces en proceso de engorda en el mar,
con excepcion de aquellos que se encuentran en proceso de siembra y
cosecha, y como consecuencia de |3 estrategia comercial y productiva
enfocada a valor agregado, principalmente a la elaboracion de porciones,
el criterio de valoracign es a valor justo, entendiendo coma tal, el precio
de venta en el mercado del cuarto trimestre de 2014, menos los costos
estimados de trasformacian hasta el punto de venta.

Se determina el precio de venta por tipo de producta, segin el peso
promedio de cada grupo en existencias en centros de mar a la fecha
de cierre de cada trimestre, descontandose los costos de cosecha,
procesamiento, empaque, distribucion y venta. El volumen de biomasa
bruta puesto en planta es ajustado por rendimiento de proceso, segin
el tipo de producto a realizar.
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En forma trimestral, el efecto por Fair Value, se vuelve a ajustar,
considerando las fluctuaciones de precios de ventas, mortalidades
asociadas a los grupos de existencias de centros de mar, rendimientos
en la materia prima y costos, dentro de otros.

Los activos fijos se contabilizan a su valor revalorizado, esto es, a su
valor razonable menos la amortizacion acumulada y el monto acumulado
de las pérdidas por deterioro que haya sufrido. Las revalorizaciones se
hacen con suficiente reqularidad, para asequrar que el valor libro, en todo
momento, no difiera significativamente del que podria determinarse
utilizando el valor razonable a la fecha del balance correspondiente.

El valor razonable se determina a partir de la evidencia basada en el
mercado que ofrezca la tasacion, realizada habitualmente por expertos
independientes con competencias laborales.

Los activos intangibles, especialmente concesiones, se contabilizan a su
valor histarico o de adquisicion, tal como lo seiala la norma contable.

5 ANALISIS DE LAS PRINCIPALES VARIACIONES
EN EL MERCADO, EN LA COMPETENCIA
Y EN LA PARTICIPACION RELATIVA

Industria del Salmon

Durante el afio 2014, las exportaciones chilenas de salmén y trucha
alcanzaron un total de USD 4.361 millones, un 24% superior al afio anterior.
Esta alza se debe principalmente al mayor precio promedio ya que en
términos de volumen los envios aumentaron levemente [legando a 566
mil toneladas netas de producto, es decir, un alza de 7.3 %. El salmén
atlantico mostro un alza tanto en valor como en toneladas exportadas
conunincrementa de 32% y 26% respectivamente. Las exportaciones
de salmon coho disminuyeron un 4% en tonelaje pero aumentaron un
38% envalor. A su vez, [as exportaciones de trucha cayeron un 32% en
tonelaje exportado mientras en valor cayeron solo un 8%.

Respecto de la participacion de los mercados de destino en cuanto al
valor total de las exportaciones, EEUU fue el destino principal con un
32% de las ventas sequido de Japdn con un 24%. A continuacion se
ubicé Latinoamérica con un 18% (Brasil representd un 13%), Otros
(principalmente Asia) con un 12%, Rusia con un 9% y finalmente la
UE conun 6%.

Encuantoalosretornos de las exportaciones chilenas por especie, éstos
fueron liderados por el salmon atléntico con un 69%. A continuacion se
ubicaron la trucha y el salmon coho conun 16% y 15% respectivamente.

En términos de mercado, los precios promedia de exportacion observados
en el periodo Octubre-Diciembre 2014, mostraron disminucidn en
comparacion con el cuarto trimestre de 2013. El salmdn atléntico tuvo
una cafdadeun 13%, la trucha 3,5% y el salmén coho una caida de un 3%.

En cuantoala evalucian de precios en los principales mercados, durante
este cuarto trimestre el precio promedio del filete de salmon Atléntico
fresco en EEUU tuvo una disminucion de 16% respecto a iqual trimestre

delafioanterior y una disminucion de 15% respecto al tercer trimestre
de 2014, llegando a fines de Diciembre a niveles de USD/LB 3.75.

En Noruega, el precio promedio del cuarto trimestre fue de NOK/Kg
37.5 mostrando una caida de 9% respecto al cuarto trimestre 2013y
un aumento de un 4% respecto del tercer trimestre de 2014.

Industria del Ostion

ADiciembre de 2014, la compafiia logrd aumentar las ventas del producto
en formato de Media Concha, a un 65% del total de la produccidn, sobre
un total de ventas de MUS$4.489.

En relacion a los mercados, se han consolidado canales en Australia,
Dinamarca, Singapur, Espafa, Italia, Uruguay, México y Argentina,
potenciando productos de mayores margenes como son los ostiones
en media concha y con glaseos no compensados.

En cuanto a los precios, las ventas a Diciembre de 2014 promediaron
un precio de US$ 19,40/kg de producto equivalente a carne, frente
a un promedio de US$ 18,4/kg en al aflo 2013, lo que representa un
aumento de 5%.

Respecto a los mercados de destino de las exportaciones chilenas, Espafia
es el mercado que concentra el mayor porcentaje de las exportaciones,
con un 57%, sequido por Francia, Brasil y Bélgica con un 29%, 9%y
5% respectivamente.

6 ANALISIS DE RIESGO DE MERCADO

Politica de riesgo crediticio

Las ventas de la compafifa se realizan bajo sequro de crédito a clientes
con lineas de créditos aprobadas y vigentes. En su defecto, estas se
realizan via carta de crédito o al contado. Ademas, la compafifa cuenta
con una cartera de clientes diversificada, incluyendo as principales
cadenas de supermercados del mundo y principalmente en mercados
de bajo riesgo.

Politica de riesgo de tasa de interés

Al'31 de Diceimbre de 2014, la compadia y sus filiales mantienen
toda su deuda financiera en moneda délar. Esta deuda se encuentra
estructurada a través de contrato de reestructuracion de pasivo
financiero, firmado el 30 de diciembre de 2009, en 6 distintos tramos
todos ellos a largo plazo, con tasas de interés variable, esto es tasa
libor mds un margen definido.

Politica de riesgo de tipo de cambio

La compafifa y sus empresas relacionadas tienen como moneda funcional
el dolar, por lo que presenta un riesgo en tipo de cambio en aquellas
compras y gastos que se realizan en otras monedas, principalmente
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en pesos chilenos. No obstante lo anterior, el grueso de sus ingresos
estaen dolaresy sudeuda bancaria y proveedores principales también
estan expresados en dicha moneda, provocando un calce relativo desde
un punto de vista financiera. La compafifa no es activa en el mercado
de derivados.

Politica de riesgo de liquidez

Luego de la crisis sanitaria, productiva y financiera vivida por [ industria
del salmdn a partir de los afios 2007 y 2008, y que desencadenaran
entre otros, un limitado acceso al financiamiento tradicional, cuya
fuente principal provenia de bancos, la compafifa se vio obligada a
doblar sus esfuerzos hacia sus clientes en [a obtencion de plazos de
pagos menores. Esto asociado a una palitica de compras y crédito a
proveedores que busca mayores plazos de pago, ha permitido mantener
contenido el riesgo de liguidez.

Adicional a lo anterior, la sociedad obtiene financiamiento proveniente
de operaciones de Factoring internacional sin responsabilidad, para
sus clientes internacionales, con una linea aprobada de MUS$5.000. La
compaifa no mantiene operaciones vigentes de Leasing o Confirming.

Riesgo de precio internacional

La evolucion del precio internacional depende de la demanda en los
mercados actuales y emergentes, en combinacian con la oferta de los
principales paises productores.

Durante el afio 2014, los precios internacionales de los commodities
en todas las especies de salmonidos se han mantenido en precios altos
respecto a los Gltimos afios, lo que de acuerdo a las proyecciones de
mercado, se debieran mantener en el mediano plazo.

Enese sentido, la compafia establece regularmente contratos de precio
fijoa seis meses o un afio en un porcentaje de sus ventas, dependiendo
de [as condiciones de mercado y las expectativas futuras, lo que permite
aislarse temparalmente de las fluctuaciones de precios hasta el momento
de la renovacion de los contratos, dande se produce un reenganche a
los precios vigentes al momento de la renegociacion.

Politica de riesgos de |la naturaleza

La produccion de salmones asi como la mayoria de los cultivos marinos,
se encuentran expuestos a riesgos de la naturaleza que podrian afectar
su produccidn, tales como: tormentas, temporales, ataque de lobos
marinas, enfermedades, bloom de algas, etc.

Por lo anterior, la compaiiia tiene la politica de contratar palizas de
sequro, donde existen deducibles, para su biomasa, como también para
sus equipos de acuicultura, las que se adecuan las coberturas propias
de cada riesgo.

/- HECHOS POSTERIORES

Enrelaciona los estados de pagos de las cuotas de capital adeudadas a
los bancos acreedores en virtud del Contrato de Crédito y Reconocimiento
de Deuda de fecha 30 de diciembre de 2009, la Gltima prérroga y pago
deintereses se efectud al 30 de Septiembre del 2014 y se ha solicitado
formalmente a los bancos acreedores la prorroga de las cuotas de capital
adeudadas, encontrandose Invermar, a esta fecha, a la espera de una
respuesta por parte de los bancos acreedores.

Con fecha 30 de Enero de 2015, Inversiones y Tecnologia Limitada,
accionista controlador de Invermar S.A., suscribié con Alimentos
Marinos S.A. (“Alimar™) un acuerdo destinado a que Alimar adquiera
una participacion controladora en la propiedad accionaria de Invermar.
Para tal efecto, Alimar se ha obligado a efectuar una Oferta Pablica
de Adquisicion de Acciones (OPA), destinada a adquirir el 100% de las
acciones de Invermar S.A. Dicha OPA se iniciard a mas tardar el dia 18
de Febrero de 2015 y se extenderd por 30 dias.

Elreferidoacuerdo se encuentra sujeto al cumplimiento de condiciones
precedentes, consistentes en:

A) Que la OPA sea valida y aceptada por un ndmero no menor
3 192.536.912 acciones suscritas y pagadas de Invermar,
representativas de al menos las dos terceras partes del total de
las acciones emitidas con derecho a voto de Invermar.

B) Que, conanterioridad a la expiracion del plazo de vigencia de la OPA:

i. Sealcance unacuerdo con los acreedores bancarios de Invermary
Ostimar, en vertud del cual la deuda bancaria de dichas sociedades
no supere un monto total de US$69.665.000, incluyendo capital,
intereses y gastos, y dichos acreedores otorguen las autorizaciones
que resulten necesarias para que Invertec pueda afrecer la totalidad
de las acciones de Invermar de su propiedad en la OPA.

ii. Sellegue aunacuerdo con el proveedor de alimentos para peces de
Invermar (Salmofood S.A.) para reqularizar la situacion relativa al
Contrato de Suministro de Alimento para Peces actualmente vigente.

El precio de [a OPA serd de US$0,07271333 por accion, y se pagard en los
términos que se indican en el Prospecto y en el Aviso de Inicio de [a OPA

Con fecha 18 de Marzo de 2015, Alimar informé al mercado de la
prorroga del periodo de 3 Oferta Pdblica de Adquisicion de Acciones
por 8 dias corridos. De este mado, la Oferta se extiende hasta las 17:30
horas del 27 de marzo de 2015.

Con fecha 30 de Marzo de 2015, Alimar informé al mercado que
declard exitosa [a Oferta Publica de Adquisicion de Acciones, por (3 cual
adquirit 230.636.398 acciones, representativas del 79,86% del capital
accionaria, con lo cual la sociedad Alimentas Marinos S.A. Alimar, pasa
a ser el nuevo controlador de Invermar S.A.

Con posterioridad al 31 de Diciembre de 2014 fecha de emision de
los estados financieros, no han ocurrido otros hechos posteriores
significativos que puedan afectar la adecuada presentacion y/o
interpretacion de los mismos.



8 INDICES FINANCIEROS

Se presentan a continuacion los principales indicadores de los estados financieros consalidados.

INDICADORES FINANCIEROS Y PRODUCTIVOS DIC-14 DIC-13 VAR%

INDICE DE LIQUIDEZ
Liquidez corriente (veces) 0,51 1,75 -11%
Razon Acida (veces) 0,43 1,62 -74%
INDICE DE ENDEUDAMIENTO
Razén de endeudamiento (veces) 18,33 8,84 107%
Razén de endeudamiento corto plazo (veces) 18,33 2,84 545%
Razon de endeudamiento largo plazo (veces) 0,00 6,00 -100%
Porcién deuda corto plazo (%) 1,00 0,32 211%
Porcién deuda largo plazo (%) 0,00 0,68 -100%
Cobertura Gastos Financieros 0,51 4,46 -89%
INDICES DE ACTIVIDAD
Total Activos (MUS$) 209.174 224.339 -7%
Total Pasivos (MUS$) 198.353 201.542 -2%
Total Patrimonio (MUS$) 10.821 22.797 -53%
Rotacién de Inventarios 1,23 1,50 -18%
Rotacion Activos Bioldgicos e Inventarios 124 1,60 -23%
INDICES DE RENTABILIDAD
Rentabilidad del Patrimonio (%) Sin IFRS -129,6% 31,7% -508%
Rentabilidad del Activo (%) -6,7% 3,2% -308%
Resultado por accion (US$/accion) -0,049 0,025 -294%
N° acciones suscritas y pagadas 288.805.366 288.805.366 0%
INDICES DE RESULTADOS
Ingresos de explotacion (MUSS$) 99.538 134.700 -26%
Costo de Explotacion (MUSS$) -98.306 -126.390 -22%
Ajustes Activos Biologicos (MUSS$) -8.380 22.904 n/a
Margen Bruto (MUS$) sin IFRS 1.232 8.310 -85%
Margen Bruto % sin IFRS 1,2% 6,2% -80%
Gastos de Administracion y Costos de Distribucion -7.458 -9.277 -20%
Gastos de Administracion y Costos de Distribucion / Ingresos (%) 7,5% 6,9% 9%
EBIT -14.606 21.937 n/a
EBITDA -2.742 33.589 n/a
INDICES DE OPERACION
Cosechas por hectdreas en uso (tons/centro) 91 153 -41%
Cosecha (Tons WFE) 14,820 22,118 -35%
Concesiones en uso (N°a Dic 2014 y 2013) 8 9 -11%
Densidad de cultivo (kgs/m®)
Salar 3.2 39 -18%
Coho 0,0 0,0 -
Trucha 0,0 0,0 -
Tasa de sobrevivencia (%)
Salar 95,6 82,7 16%
Coho 0,0 88,9 -100%
Trucha 0,0 7 -100%
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Formulas

1.- Liquidez Corriente: Activos corrientes dividido por Pasivos Corrientes

2.- Razdn Acida: (Activos Corrientes menos Existencia) dividido por Pasivos Corrientes

3.- Razdn de endeudamiento: (Pasivo Corriente mas Pasivo no corriente) dividido por Patrimonio Neto

4.~ Razén de endeudamiento corto plazo: Pasivos corrientes dividido por Patrimonio Neto

5.- Razdn de endeudamiento largo plazo. Pasivos no corrientes, dividido par Patrimonio Neto

6.- Porcion deuda de corto plazo: Pasivos corrientes dividido por (Pasivos corrientes més Pasivos no corrientes)

7.- Parcion deuda largo plazo: Pasivos no corrientes dividido por (Pasivos corrientes mas Pasivos no corrientes)

8.- Cobertura gastas financieros: EBITDA dividido por gastos financieros

9.- EBITDA: Margen Bruto menos Gastos de Admin, menos Costo de Distribucion mas ajustes por Biomasa (NiC41) mas depreciacion
10.- EBIT: Margen Bruto menos Gastos de Administracion, menos Costo de Distribucion mas ajustes por Biomasa (NiC41)
11.- Rotacion de inventarios: Costo de Venta dividido (Inventario mas Activos Bioldgicos)

12.- Rotacion de Activos Biologicos e Inventarios: Ingresos de explotacion dividido por (Activos Biolggicos + Inventarios)
13.- Rentabilidad del patrimonio: Utilidad Neta dividido por Patrimonio neto (sin IFRS)

14.- Rentabilidad del activo: Utilidad Neta dividido por Activas totales

15.- Resultado por accion: Utilidad Neta dividido POR total de acciones suscritas y pagadas

16.- Cosechas por hectareas: Cosechas del perfodo (en toneladas) dividido Hectareas en uso (agua mar)

17.- Hectéreas en uso: hectareas en uso dividido hectareas totales.
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