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La SUSTENTABILIDAD se basa en el
reconocimiento de los | [MITES
y potencialidades de la NATURALE/ZA.

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 vy velamos para que sea una
realidad. Hacernos RESPONSABLES

de los procesos productivos, es parte de

NUESTRO COMPROMISO.

La |MAG\NAC\©N es mas importante
que el CONOCIMIENTO, de eso

Imaginacion estamos seguros. Por eso cuidamos que

se respire en todos nuestros productos.
LO IMAGINAS, NOSOTROS
LO HACEMOS.

La INNOVACION no es una diferencia,
—;i— es nuestra RESPONSABILIDAD.
e EeEn Responsabilidad que se respira en todos
NUESTROS PROCESQOS, tanto
TECNOLOGICOS como
HUMANOS.

La TRANSPARENCIA es uno de los
ejes mas relevantes para INVERMAR

Es la naturaleza de lo que somos v la

Transparencia

vivimos como parte de nuestro ADN.

La TRANSPARENCIA
se RESPIRA se IMAGINA Yy se VIVE.
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Maw'o Monfahari
Presic\ehfe

"La proteina naranja
se hace cada vez
mas competitiva
versus las proteinas
blancas y rojas. La
buena transformacion
de energia de

los salmones,
comparados con
otras especies,
como el vacuno vy

el pollo, sustenta
nuestra vision de
gue estamos ante un
escenario virtuoso
tendencialmente”.



Cata c\e\ Pvesic\ehfe

Senores Accionistas y Gente Invermar,

Inicio esta carta pidiéndoles comprension por su forma coloquial pero, como nos sefala la ensefanza mapuche,
“las buenas palabras son siempre cuerdas”. Cuando hace 24 afos inicidbamos la aventura de construir
salmonicultura en Chile lo hicimos con palabras simples y amables.

Recordamos esta forma de conversar hace una semana, cuando algunos pioneros Nos reunimos en el mar del
norte para evaluar las nuevas especies que protagonizaran la acuacultura de estas regiones en el futuro proximo.
Invermar, junto a instituciones como la Fundacion Chile, hemos investigado vy desarrollado la ‘seriola’, ademas
de otras especies. Ya tenemos los primeros reproductores y una cantidad importante de peces en el Norte de
Chile. Participa también Codelco que espero traduzca su interés en el proyecto, en un financiamiento suficiente
como para lanzar cuatro balsas con las nuevas mallas de aleacion de cobre, al mar en Antofagasta e iniciar la
aventura acuicola en el norte del pais durante el 2013,

Esto demuestra actitud y compromiso.

Me he permitido hacer estas rememoranzas y a presentar estas apuestas por el futuro de la compafia y de la
acuacultura chilena, entre otras cosas, para poner en relieve que la trayectoria de mas de veinticuatro aflos de
Invermar nos permite mirar con tranquilidad y con confianza inquebrantable los episodios dificiles que hemos
debido enfrentar en estos ultimos afios.

Después de un afo 2012 en el que Invermar tuvo pérdidas de 58 millones de ddlares (IFRS), donde el movimiento
social de Aysénincidié en parte de las pérdidas reales, esperamos con tranquilidad poder navegar en 2013 en un
mar de nimeros azules. Esta afirmacion que puede parecer paraddjica o aventurada, se basa en la experiencia
gue hemos mencionado y en el hecho que la compafia cumplid con sus metas productivas. Nos habiamos
propuesto producir 10 mil toneladas el 2010 y 21.367 mil toneladas en 2011 para llegar a las 31.361 toneladas
en 2012 -objetivos que cumplimos-. La oscilacion histdrica de los precios internacionales -cuya fuerte baja
en el segundo semestre del 2011 no nos golped ese ano debido a nuestros tradicionales productos de valor
agregado y nuestra presencia el 2011 en las mayores cadenas de retail del mundo, pero si lo hizo de pleno en el
2012. El salmon Salar empieza a subir fuertemente a fines del 2012, valor de suma importancia, porque anticipa
también el 2013.

El 2012 sumando la produccion de Chile y Noruega, que fue historica a nivel mundial, se alcanzd un crecimiento
del 20% en salmon atlantico vy los precios en EEUU decrecieron un 28% con respecto al afo 2011, Esa es la otra
principal razéon de las pérdidas del afio. Para el futuro todo indica que los escenarios que hicimos el 2006 -y que
hicieron suyos los distintos gobiernos de Chile-, siguen siendo validos; Chile se transformara en una potencia
alimentaria mundial y yo sigo creyendo que al 2030, exportaremos algo mas que 60.000 millones de ddlares
en alimentos y en este escenario el salmon vy las nuevas especies seran mas del 20%.

La proteina naranja se hace cada vez mas competitiva versus las proteinas blancas y rojas. La buena transformacion
de energia de los salmones, comparados con otras especies, como el vacuno y el pollo, sustenta nuestra vision
de que estamos ante un escenario virtuoso tendencialmente.

En lo que respecta a la compania, la caja fue y serd un problema vital a resolver. En el ano 2013-2014, la
industria debera flexibilizar su situacion financiera de acuerdo a las caracteristicas y capacidad especifica de
cada empresa. La rapida reaccion de Invermar a esta restriccion, fue la venta de Salmofood -donde posefa
el 50% de las acciones- en 64 millones de dolares, que implicd el prepago de 15 millones de ddlares de sus
obligaciones bancarias del 2013.
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Nuestra piscicultura de recirculacion de lago verde tuvo
un buen afo y aprovechamos aqui de agradecer a la
Universidad Prince Edward Island que nos entrego las
herramientas de trabajo para hacer analisis de riesgo
en la produccion de smolts, permitiendo controlar
los parametros productivos a través de medidas
preventivas para evitar las pérdidas de peces y por
esta via cumplir el programa e incluso vender smolt
a otras empresas.

Nuestra larga relacion y colaboracion con las cadenas
de retail, especialmente en el disefio de los distintos
tipos de porciones exactas, hicieron que los margenes
de los salmones salar no tuvieran una caida tan
pronunciada como los precios. Sin prejuicio que la
La “carrera olimpica individual”, minimizando las
relaciones de colaboracion entre las empresas y el
insuficiente conocimiento del entorno productivo de
las empresas chilenas y noruegas a nivel mundial,
nos paso la cuenta.

La ampliacion de mercados nuevos no fue suficiente
para los volumenes producidos, sin embargo incorpord
a mas consumidores.

Los incrementos notables de Invermar en paises como
Brasil, Rusia y China nos dan un piso firme para los
proximos afos. La prudencia en los volumenes de
produccion programados para el 2013 a que nos obliga
la restriccion de caja, permitird incrementar los niveles
de excelencia en la bioseguridad vy sustentabilidad
del medio ambiente, pilares de nuestro trabajo.

El 2012 obtuvimos el certificado de aprobacion de
la norma internacional Global GAP 4.0 para toda la
compafiia, que muy pocas empresas han obtenido
en el mundo y que nos muestra que es basico vy
necesario coevolucionar, en el mar vy la tierra de
nuestro espacio local e internacional, junto a nuestros
consumidores, que buscan buena nutricion, sentido
en su consumo y responsabilidad medio ambiental en
las empresas que los abastecen. Coincidentemente,
los nuevos conocimientos adquiridos por la compania
nos llevan a profundizar nuestra politica de las 3P;
people, planet and profit.

LLa experiencia nos confirma profundamente en
nuestras definiciones de responsabilidad social de
la empresa; “la coevolucion racional y concreta de
una responsabilidad ética integral, de ir mas alla
de lo que la ley nos exige con nuestros accionistas,
nuestros empleados, clientes, proveedores y con la
comunidad local fue vital en el 2013”.

El 2012 incrementamos aun mas la capacitacion
desarrollando 74 cursos con 13132 horas beneficiando
a 632 personas. Pero sin duda uno de los hitos del
2012 fue la implementacion del sistema de gestion
de Recursos Humanos Payroll.

El 2012 fue el aflo de la Educacion en Invermar, muchos
fuimos profesores y alumnos. El debate que pusieron
los estudiantes en todo Chile sobre la mesa “Educacion
de calidad para todos” hizo que en todas las casas de
los que laboran en Invermar, se pusieran como base
de la competitividad de la empresa vy, para sus hijos
un derecho, y para Chile una condicion de igualdad.

Antes de finalizar esta carta lo que sefialo su Eminencia
el Cardenal de Chile Monsefnor Fresno que en la
inauguracion de Invermar nos entrego la siguiente
cita de Santo Tomas de Aguino como emblema “Es
necesario conocer mas para Amar mas” y citaré a
don Mario Montanari Randi, presidente Fundacional
de Invertec en esa misma inauguracion sefald “Mas
alla de los galpones, balsas, vy utilidades, la empresa no
tiene otra connotacion que la de hombres y mujeres
que la crea, los que trabajan en ella y los hombres y
mujeres de la comunidad a lo que la empresa sirve”.

Esperamos que el aflo 2013 sea el punto de partida
de la reestructuracion de la industria vy la empresa.

P ~

Mario Montanari Mazzarelli
Presidente
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2.1 | Administracién

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

Directorio

Contralor

Gerente General

Gerencia Administracion

Gerencia Comercial '
y Finanzas

Gerencia Produccion Gerencia de Planta

Gerencia Recursos
Humanos
|
Administracién de Personas
|
Desarrollo Organizacional
|

Comercio Exterior G. Produccion Agua Mar Administracion Produccion

o
=

S _ _J
(=N

Gestion y Ventas G. Produccion Agua Dulce Tesoreria

G. Técnica Informatica Mantencion

Prevencin de Riesgos

G. Operaciones Finanzas Planificacién

=
I

=
e
EZrm
K T
i
o

Activo Fijo y Concesiones

Frigorificos

Informatica

2.2 | Directorio y Principales Ejecutivos
Directorio

Con fecha 19 de abril de 2012 se celebrd la Junta Ordinaria de Accionistas de Invermar S.A., en la cual se renovo
el Directorio de la sociedad, el cual quedd integrado de la siguiente manera:

Presidente Ejecutivo Mario Montanari M. Economista 4.103.482-3

Vicepresidente Ejecutivo  Alberto Montanari M. Ingeniero Comercial 6.979.758-K

Hemyr Obilinovic A. Ingeniero Civil 5.497.304-7

. Stefano Montanari V. Ingeniero Comercial 15.644.036-1
Directores

Jorge Andrés Le Blanc M. Ingeniero Comercial 13.271.811-3

Luis Felipe Bravo F. Ingeniero Comercial 4.588.492-9

Ricardo Merino G. Abogado 5.225.288-1



DI'Y eclovio

Mario Montanari Mazzarelli Alberto Montanari Mazzarelli

Presidente Ejecutivo Vicepresidente Ejecutivo

Economia del Sector Publico (CIDE), México Ingeniero Comercial - Universidad Adolfo Ibdfiez

PhD en Economia, otorgada en la UNAM, México MBA en Direccién de Empresas - Universidad Adolfo Ibafiez

Davis, Agricultural and Environmental Sciences — University of California

Hemyr Obilinovic Arrate Stefano Montanari Valdés
Director Director
Ingeniero Civil — Universidad de Chile Ingeniero Comercial — Universidad Los Andes

Magister en Geotecnia — Universidad de Chile

Luis Felipe Bravo Forster Ricardo Merino Goycoolea
Director Director
Ingeniero Comercial - Universidad Catdlica de Chile Abogado - Pontificia Universidad Catélica de Chile

Jorge Andrés Le Blanc Matthaei

Director

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

CAPITULO 2 ) o
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Andrés Parodi Taibo

Gerente General

Ingeniero Comercial — Pontificia Universidad Catdlica de Chile
MBA Universidad Adolfo Ibaiez

RUT: 7.814.967-1

Felipe Marambio Hurtado

Gerente Comercial
Ingeniero Comercial — Pontificia Universidad Catdlica de Chile
RUT: 12.454.902-7

Victor Jano Bustamante

Gerente Recursos Humanos

Sicdlogo — Universidad Central

MBA Pontificia Universidad Catdlica de Chile
RUT: 6.619.854-5

José Luis Acuia Velasco

Gerente Administracion y Finanzas

Ingeniero Comercial — Pontificia Universidad Catélica de Chile
MBA Universidad Adolfo Ibdfiez

RUT: 13.039.425-6

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



02 | Dotacién de Porsonal

La dotacion de personal al 31 de diciembre de 2012 al considerar Invermar S.A. vy sus filiales es la siguiente:

e e Fiales (1) Total Dotacion 2012 | Total Dotacion 2011
0 2 12 15

Gerentes y Ejecutivos 1

Profesionales y Técnicos 17 31 148 274
Trabajadores 1.188 1.469 1.496
Total 1.315 1.629 1.785

(1) Incluye Ostimar e Invertec Pacific

CAPITULO 3 ) &
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O4 | Efructura COYPo\faﬁ\/a

INVERMAR S.A.

Respira

L s0%

Invertec Corporativo Ltda.

79,86%

Invertec Ostimar S.A. (-

99,9%

Invertec Pacific Seafood S.A.

55%

Viveros Marinos S.A. P

94,5%

L s0%

Smoltecnics S.A.



0D | Gestion del aro

"La Bioseguridad vy
sustentabilidad del
medio ambiente,
sigue siendo uno
de nuestros pilares
de trabajo, lo cual
se ha materializado
en la obtencion

del certificado de
aprobacion de la
norma internacional
GlobalGap 4.0 para
toda la compania,

es decir, no solo los
centro de cultivos en
mar, sino0 gue agua
dulce, centro de
matanza y planta de
proceso.”
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0D | Gestian del Ao

Gestion 2012

Invermar S.A. y la industria salmonera nacional enfrentd
durante el aflo 2012 un escenario complejo de caida
de precios internacionales, en todas las especies
producidas: Salmon Atlantico, Coho vy Trucha. Esta
tendencia comenzo a mediados del 2011y se prolongd
durante todo el 2012, atribuida basicamente a la
sobreproduccion Chilena y de Noruega, principalmente
en la especie Salmon Atlantico. En el caso de Chile, la
produccion se estima crecid en 2012 un 70% respecto
del afo anterior, cifra que es similar a la registrada
también en el ano 2011, que sumado a la produccion
de Noruega, da como resultado la mayor produccion
historica mundial de Salmon Atlantico registrada,
alcanzando un crecimiento de 20%, en el ano, en
comparacion con el ano 2011

En términos de exportaciones chilenas en las especies
mencionadas, las exportaciones chilenas alcanzaron un
total de US$ 2.890 millones, con un volumen exportado
de 488 mil toneladas, esto implica un crecimiento en
el caso del Salmon Atlantico, Trucha y Coho, de 61%,
8% y 6%, respectivamente, en comparacion con el
volumen exportado en 2011.

Este mayor nivel de produccion mundial, trajo como
consecuencia una presion importante en los precios
internacionales de los commodities. El precio del
salmon atlantico en EEUU, su principal mercado de
destino, cayd un 28% respecto de 2011. En el caso de
la Trucha, el precio promedio cayo un 16% en 2012
y en el caso del Coho, el precio en Japon cayd 13%.

La situacion descrita anteriormente, ha impactado
los estados financieros al 31 de diciembre de 2012 de
Invermar, aun cuando la estrategia de la compania
de ofrecer productos de valor agregado a cadenas
de supermercados, ha permitido en parte compensar
la caida de precios internacionales. En ese sentido,
durante el 2012 se logro fijar condiciones y programas
con precio fijo para el 45% de las ventas de Salmon
Atlantico. El margen bruto de comercializacion del
Samon Atlantico fue positivo en todo el periodo 2012,
incluso en el cuarto trimestre, donde el precio del
commodity alcanzd su nivel mas bajo. En paralelo y
en virtud del aumento significativo de la produccion,
se volvio a desarrollar el mercado del fresco tanto
en Brasil donde los envios aumentaron un 71% y en
EE.UU. Dentro del congelado (80% de la produccion),
el producto de mayor venta fueron las porciones
congeladas, principalmente en bolsas y cajas para

cadenas de supermercados, seguido de salmon entero
para los mercados de China y Rusia principalmente.

La estrategia seguida por la compafia, logro frenar
en parte la caida de precios de los commodities, ya
que al 31 de diciembre de 2012, el precio promedio de
venta FOB para el Salmon Atlantico de la compania
fue de US$ 715/kg de producto final vendido, esto
es una calida de 18% respecto a 2011 y menor al 28%
de caida indicado en los parrafos anteriores respecto
del producto commodity. En el caso del Coho vy la
Trucha, que se venden principalmente como productos
commodities, cayeron 40% vy 30%, respectivamente,
respecto del precio promedio de venta del afno 2011

La compafia alcanzd en 2012 nuevos Maximos
histoéricos con ventas de US$ 147 millones y un nivel de
cosecha récord de 31.360 toneladas WFE. Respecto
a la produccion cosechada, la cifra alcanzada en
2012 fue superior a los 21.367 tons WFE de 2011,
es decir, un crecimiento de 47%. En cuanto a la
diversificacion productiva por especie, un 58% de
las toneladas cosechadas correspondio a la especie
Salmon Atlantico, un 16% a la especie Coho y un 26%
a la especie Trucha.

En agua dulce la compania sembrd 8,5 millones de
smolts, lo que nos permitiria alcanzar en 2013 un nivel
de cosecha de 27.000 toneladas.

LLa bioseguridad y sustentabilidad del medio ambiente,
sigue siendo uno de nuestros pilares de trabajo, lo cual
se ha materializado en la obtencidn del certificado de
aprobacion de la norma internacional GlobalGap 4.0
para toda la compafia, es decir, no sdélo los centros
de cultivos en mar, sino que en agua dulce, centros
de matanza vy planta de proceso.

En septiembre de 2012, Invermar vendio su participacion
accionaria de 50% que mantenia sobre la empresa de
alimentos Salmofood, a la empresa peruana Alicorp
S.AA. El monto de la operacion fue de US$ 64 millones,
correspondiéndole a Invermar US$ 32 millones. Los
fondos de la operacion fueron utilizadas para prepagar
a los bancos acreedores del crédito sindicado por
un monto total de US$ 14 millones, US$ 3 millones
guedaron como garantia usuales en este tipo de
transacciones y US$ 15 millones quedaron para
financiar las operaciones de la sociedad.

También durante el aflo 2012, se realizaron una serie
de reorganizaciones sociales, tendientes a simplificar



la malla societaria de la compania, alcanzando sinergias y ahorros econdmicos para la matriz. Es asi que a
principios de afo, la sociedad cambio su nombre de Invertec Pesquera Mar de Chiloé S.A. a Invermar S.A.
Luego vinieron las disoluciones de las sociedades Cexpromar Ltda., Invertec Seafood S.A. vy Acuicultura Lago
Verde Ltda. Todos los activos y pasivos de las sociedades disueltas quedaron en 2012 en manos de la sociedad
matriz Invermar S.A.

Finalmente, desde el punto de vista financiero, el manejo de caja continud siendo prioridad. La empresa se financio
a través de crédito con proveedores, factoring internacional vy la venta de Salmofood sefalada anteriormente.
No se realizaron inversiones relevantes en activos fijos.

Las ventas consolidadas sumaron US$ 147 millones, cifra que es superior a los US$ 124 millones de 2011, esto
es, un crecimiento de 19%. Al 31 de diciembre de 2012, la compania alcanzd US$ 57 millones de pérdida del
ejercicio, atribuido basicamente al escenario de precios internacionales, por consiguiente en una pérdida en
los ajustes por Fair Value (IFRS) de los activos bioldgicos y por ultimo, al conflicto v paralizaciones de Aysén
que afectd a principios de afo, sobre los centros de truchas de la compafia en la XI region.

5.1 Gestion de Cultivos de Salmones

La Autoridad Sanitaria viene desde el ano 2011 haciendo grandes modificaciones a las normativas que sustenta
el marco regulatorio para el area de acuicultura en la Ley de Pesca, continuando el 2012 con nuevos programas
aprobados tales como Control de Caligus, Control de la enfermedad SRS, modificaciones en el RESA (reglamento
de medidas de proteccion, control vy erradicacion de enfermedades de alto riesgo), etc. Todos ellos con la
finalidad de normar el cultivo de tal manera de dar una sustentabilidad productiva en el largo plazo.

A pesar de este aumento en nuevas nuevas medidas sanitarias, la condicidon de la industria se ha visto afectada

por mortalidades altas manifestdndose principalmente en la Region Xl, afectando mayormente a la especie
Trucha vy luego el Salar. (Figura la y 1b).

Figura Ta: Porcentaje de mortalidad mensual por especie en la Industria para el periodo 2009-2012

Industria
%
b B Trucha
n B salar
\ M coro
9

ene-10
abr-10 4
jul-10
oct-10

ene-11
abr-11 1

ene-09 7
abr-09
jul-09 4
oct-09 -

jul-11 4
jul-12 4
oct-12

oct-11 1
ene-12
abr-1
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Figura 1b: Porcentaje de mortalidad mensual por especie en Invermar para el periodo 2009-2012

Invermar

B Trucha
B salar

M coho

jul-10 1

oct-10
ene-11
abr-11

ene-09
abr-09
jul-09
oct-09
ene-10
abr-10 1

Fuente: Invermar S.A.

Respecto al ISA, se presentaron en el afno 2012 sdélo
15 casos de HPRO en centros de mar, cuya cepa no
genera mortalidad ni la enfermedad. Laimplementacion
de nuevas medidas y el mejoramiento de las vacunas
preventivas, han ayudado a controlar esta enfermedad
en el tiempo.

5.1.1 Agua Dulce

Este ha sido uno de los mejores afos productivos en
agua dulce, no solo por el hecho de optimizar todos
SUS recursos propios sino por la calidad productiva
de los smolts. El resultado que Invermar ha tenido
gueda en manifiesto no solo en las siembras en agua
mar sino también en las ventas de mas de 3 millones
de ovas de ojo en las diversas especies a terceros.

Por otro lado, la Gerencia de Agua dulce a traveés de
un convenio en conjunto con la University of Prince
Edward Island, logré materializar una herramienta
de trabajo que permite hacer Analisis de Riesgos en
la produccion de smolts, permitiendo asi controlar
los pardametros productivos a través de medidas
preventivas para evitar pérdidas de peces.

Salmén del Atlantico

Durante el 2012 el abastecimiento de ovas fue
mayoritariamente de reproductores propios engordados
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oct-11
ene-12
abr-12
oct-12 1

100% en agua dulce, representando un 85% vy el otro
15% de compras de ovas Aquagen.

Se obtuvieron mas de 9 millones de smolts de salmon
del atlantico, cubriendo el 100% del plan de siembra
2012 y ventas a terceros, de los cuales el 60% se hizo
en pisciculturas propias vy el resto arrendadas con
contrato de exclusividad para Invermar.

Trucha

La compania adquirid a principio del 2012 la cantidad
de 3,5 millones de ova ojo para cumplir con su plan
de siembra de esta especie. Se logro producir mas
de 2,5 millones de smolt, de los cuales un millon se
sembro en centros propios v la diferencia fue vendida
a terceros.

Coho

LLa produccion de Coho se cumplié segun el plan de
siembra, obteniendo buenos resultados productivos en
los desoves de los reproductores propios, mejorando
la sobrevivencia entre ova verde y ova ojo en un 25%
respecto a anos anteriores.

LLos smolt no fueron ingresados a mar por decision
del Directorio y fueron vendidos a terceros.



Figura 2: Porcentajes de mortalidad anual por especie en la etapa de produccion en agua dulce desde 2007 hasta 2012.
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Se transfirieron en 2012, 8,5 millones de smolt, un 29% menos que el 2011. Esto debido al plan de racionalizacion
efectuado por la empresa, tendiente a fortalecer el capital de trabajo requerido en alimentacion y engorda de
los peces de la compafiia en 2013, atribuido principalmente a la baja en los precios del salmdn y trucha en los
mercados internacionales.

Figura 3: Siembras en agua mar por especie (millones de unidades) periodo 2005-2012.
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Los hitos mas importantes en Agua Dulce durante el ejercicio del 2012 fueron:

e Optimizacion del 100% de la infraestructura de agua dulce, disminuyendo en un 60% las maquilas de smolts
realizadas en el aflo 2010-2011.
* Desarrollo y practica de metodologia de Analisis de Riesgo para prevenir enfermedades.
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5.1.2 Agua Mar

El ejercicio 2012 se obtuvo la mayor biomasa cosechada en la historia de Invermar, alcanzando las 31.361 toneladas
WFE de materia prima. El desempefio productivo fue éptimo en las especies Salar y Coho. En el caso de las
Truchas, estas se vieron fuertemente afectadas por el estallido del conflicto de Aysén que se produjo en el
mes de febrero de 2012 y que implicd una serie de paralizaciones por parte de los distintos dirigentes ante las
exigencias al gobierno. Estas paralizaciones provocaron en Invermar, la imposibilidad de atender fisicamente
los centros aledafnos de la Xl region y por consiguiente, una mortalidad de dichos centros elevada que alcanzo
entre el 35%-40% ante un brote agresivo de SRS, generando pérdidas para la compania del orden de los
US$ 10 millones.

La calidad del producto en planta, alcanzd valores sobre un 98% de calidad Premium en los salares, 86% en
Coho y un 51% en Truchas (producto de la enfermedad SRS).

Salmén Atlantico

La cosecha del 2012 de Salmon Atlantico fue de 18.225 toneladas WFE provenientes de 6 centros de cultivo. El
peso promedio alcanzado fue de 4,2 Kg/pez, con una mortalidad promedio del ciclo de 10,2% y un factor de
conversion econdmica en mar de 1,29, esto es, la cantidad de kilos que convierte el pez por crecimiento por
cada kilo de alimento suministrado.

El caligus fue uno de los problemas al que nos vimos enfrentado el 2012 en los salares, cuyas medidas preventivas
y otras por cumplimiento de normativa, ayudaron a mantener controlado el dafo que genera éste parasito en
los peces, lo que se tradujo en buenos niveles de produccion y por consiguiente calidad Premium.

Truchas

La cosecha del 2012 de Trucha fue de 8.002 toneladas WFE, un 23% mas que el 2011. El peso promedio fue de
2,61 Kg/pez, con una mortalidad promedio del ciclo de 30% vy un factor de conversion econdémica de 1,66, esto
es, la cantidad de kilos que convierte el pez por crecimiento por cada kilo de alimento suministrado.

Estos valores fueron fuertemente influenciados por la movilizacion social que se generd en febrero del 2012
mencionado anteriormente.

El SRS fue el mayor problema al gue nos vimos enfrentado el 2012 en las truchas y en general en la industria
también. La bacteria ha ido generando resistencia, ante el Unico farmaco existente, lo que ha provocado una
situacion dificil de controlar y combatir.

Coho

La cosecha del 2012 de Coho fue 5134 toneladas WFE, un 48% mas que el 2011. El peso promedio fue de 3,0 Kg/pez, con
una mortalidad promedio del ciclo de 3,8% y un factor de conversion econdmica de 1,24, esto es, la cantidad
de kilos que convierte el pez por crecimiento por cada kilo de alimento suministrado.

Nuevamente, la produccion de esta especie no requirio la administracion de farmacos durante todo el ciclo
productivo y por consiguiente un ahorro en costos. La calidad de la cepa, mas las medidas implementadas en
el 2011, han permitido obtener excelentes resultados productivos.

En 2012 se superd la meta presupuestada de cosecha, alcanzando las 31.361 toneladas WFE, de los cuales un
58% correspondio a la especie Salmon Atlantico, 16% al Coho y 26% a la especie Trucha. Esta produccion es la
mayor alcanzada en la historia de la compafia durante su existencia.



Figura 4: Cosecha Anual por especie periodo 2005 - 2012.
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Fuente: Invermar S.A.

Los pesos promedios alcanzados el 2012 fueron levemente menores respecto del 2011, debido principalmente
a las restricciones de caja.

Figura 5: Peso promedio de cosecha por especie (kg/pez), periodo 2007-2012.
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Fuente: Invermar S.A.

En relacion al costo de alimento, este aflo se incrementd en un 10% por el aumento del precio internacional de
la harina de pescado y algunos componentes del alimento como harina de ave y soya. La compania mantuvo
contratos anuales con Ewos y Salmofood con una participacion de un 1,5% vy 98,5% respectivamente.

La compafiia completd la certificacion GlobalGap, v en todas sus fases productivas y especies. Este nivel de
certificacion alcanzado podria permitir el ingreso a nuevos mercados.
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5.2 Gestidn Financiera
5.2.1 Analisis de resultados del aiio 2012

El resultado consolidado al cierre del ejercicio 2012
alcanzdé una pérdida de MUS$57.963, en comparacion
a una utilidad de MUS$21.146 registrado el afo
2071, Estos resultados han sido afectados por las
siguientes causas: i) el importante deterioro de los
precios internacionales y al aumento en los costos
de produccion, este uUltimo, producto principalmente
del alza en los precios del alimento, ii) a las pérdidas
registradas en el Fair Value de los activos bioldgicos
("Ajuste IFRS”) por US$ 28 millones. iii) la pérdida
provocada en la especie Trucha por un total de US$
17 millones, descompuestos por un margen negativo
de comercializacion de US$ 7 millones y por una
pérdida por el conflicto de Aysén de febrero de este
afo por US$ 10 millones. Lo anterior, compensado
parcialmente por iv) la utilidad por la venta de la
coligada Salmofood el pasado 5 de septiembre por
US$ 10 millones.

Ingresos de explotacion

Las ventas acumuladas al mes de diciembre del afio
2012, alcanzaron los US$ 147 millones. Esta cifra es
la mayor en la historia de la compania acumulado
a diciembre, representando un aumento de 19%
comparado con igual periodo de 2011, donde para dicho
afo, el nivel de ventas llegd a los US$ 124 millones.
Este mayor nivel de facturacion, responde al mayor
nivel de produccion de la compania, que al 31 de
diciembre alcanzo un nivel de cosecha WFE (whole
fish equivalent) de 31.361 toneladas, en comparacion
con las 21.367 toneladas del mismo periodo del afo
anterior, esto es, un incremento de 47%.

Costos de explotacién

Los costos de la explotacion durante el afno 2012
alcanzaron los MUS$165.100, superiores a los
MUS$100.891 obtenido durante el afio 2011, lo que
representa un aumento de un 64%.

El mayor costo se explica por el aumento en la
produccion y su consecuente cantidad vendida.

Ajustes bajo normas IFRS

La compania valora su activo bioldgico (peces vivos
en los centros de cultivos de agua mar) al precio

de venta vigente al momento de realizar el cadlculo
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.

Durante el afio 2012 se han realizado ajustes trimestrales
negativos en forma consolidada por un total de
US$ 3 millones (cuenta Fair Value de activos bioldgicos
del ejercicio), considerando precios en 2012 menores a
los registrados el afno 2011. De los ajustes reconocidos
en cada trimestre, US$ 25 millones se han llevado
a costo de venta al 31 de diciembre de 2012 en la
cuenta Fair Value de activos bioldgicos cosechados
vy vendidos. La diferencia neta entre ambas cifras
arroja una pérdida aproximada de US$28 millones.

Gastos de Administracion y Ventas y Costos
de Distribucién

Al 31 de diciembre de 2012, los gastos de administracion
y ventas (GAV) consolidadas alcanzaron los MUS$ 7.928,
inferior en 3% al mismo periodo del afo anterior. En
términos de relacion GAV/Ventas, al 31 de diciembre
de 2012 dicha relacion fue de 5% en comparacion con
7% del mismo periodo de 2011.

Los costos de distribucion al 31 de diciembre de 2012
alcanzaron los MUS$ 11.316, superior en 75% al mismo
periodo del aflo anterior y explicado principalmente
por mayores gastos de exportacion y mayor gasto
por frigorificos externos, debido al mayor volumen
de venta de la compania.

Empresas Relacionadas

Al 31 de diciembre de 2012 Ostimar S.A. generd
ventas por MUS$ 5.282, un 39% menor que a igual
periodo del afio 2011, donde las ventas alcanzaron
los MUS$ 8.620.

El costo de ventas para el segmento de los Ostiones
a diciembre de 2012, presentd una disminucion de
MUS$ 2.339, esto es un 28% de disminucién con
respecto a igual periodo del aflo anterior, lo que se
explica por el menor volumen de produccion.



Gastos Financieros, Diferencias de Cambio

Respecto de los Gastos Financieros al 31 de diciembre de 2012 alcanzaron los MUS$ 8185, superior en 19% al
afo 2011 explicadas principalmente, entre otros, por las comisiones bancarias y al mayor pago de intereses a
nuestros proveedores de alimentos producto del mayor nivel de produccion.

En tanto, las diferencias de cambio registraron una pérdida de MUS$ 1.900, principalmente por la devaluacion
del ddlar de 8% en el afo, que afecta principalmente a los pasivos en pesos de la compania traducidos a ddlares.
5.2.2 Situacioén Financiera y los riesgos que enfrenta la Sociedad:

a | Estado de situacidon financiera consolidado

Al 31 de diciembre de 2012, los activos totales consolidados alcanzan MUS$ 222.254, presentando una disminucion
de MUS$ 73.367, respecto a diciembre de 2011, esto es un 25% inferior.

Activos 2012 2011 VAR (%)
MUSS MUSS

Total Activos 222.254 295.621 25%
Activos Bioldgicos, Total 69.033 113.166 -39%
Efectivo y Efectivo Equivalente 3.380 11.117 -70%
Inventario 9.203 23.389 -61%
Deudores Comerciales y otras cuentas por cobrar, neto 21.799 21.409 2%
Otros Activos 118.839 126.540 -1%

La principal disminucion se produce en los siguientes rubros:

e Activos Biolégicos: disminuyen en MUS$ 44133, debido principalmente a los menores ajustes de IFRS
realizados durante el afo 2012, atribuidos a la caida de los precios de ventas internacionales y a los menores
ajustes realizado en el segmento de ostiones por mayores costos de produccion.

¢ Inversiones en Asociadas: disminuye en MUS$ 19.493, principalmente por la venta de la coligada Salmofood
el pasado 5 de septiembre.

¢ Inventarios: disminuyen en MUS$ 14.186, explicado principalmente por el mayor nivel de facturacion alcanzado
a diciembre de 2012 con el consiguiente reduccion de los inventarios alcanzados en diciemlbre de 2011.

Lo anterior, compensado por:

¢ Impuestos diferidos: aumentan en MUS$ 12.537, explicado principalmente por las pérdidas del ejercicio de
la compania, como también por el ajuste de Fair Value en diciembre 2012.

e Otros Activos no financieros: aumentan en MUS$ 4.467, explicado principalmente por los depdsitos a plazo
tomado por la compafia y endosados a los bancos, para pagar los intereses y amortizacion de las cuotas
de enero vy julio 2013, a raiz de la venta de la coligada Salmofood.
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Figura 6: Principales Variaciones de Activos (MUS$)
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Por su parte, los pasivos totales consolidados alcanzaron MUS$215.038, lo que significd una disminucion de
MUS$ 16.658, comparado con diciembre de 2011,

Pasivos 2012 2011 VAR (%)
MUS$ MUS$

Total Pasivos 215.038 231.697 -7%
Acreedores Comerciales y Otras cuentas por pagar 57.572 40.168 43%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 0 23.555 -100%
Préstamos que devengan intereses 154.058 163.437 -6%
Otros Pasivos 3.408 4.537 -23%

Las principales variaciones se producen en los siguientes rubros:

¢ Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas: disminuye en MUS$ 23.555 debido a que producto de la venta
de Salmofood, el pasado 5 de septiembre, se reclasifico el saldo a la cuenta Cuentas por pagar comerciales.

¢ Préstamos que devengan intereses: disminuye en MUS$ 9.379, principalmente explicado por el prepago
efectuado a los bancos del contrato de crédito sindicado, como consecuencia de la venta de la coligada
Salmofood en el mes de septiembre 2012.

Lo anterior, compensado por:

¢ Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar: aumenta MUS$ 17.404 al 31 de diciembre de 2012,
que se explica por la reclasificacion de la cuenta por pagar a Salmofood, producto de la venta, ya que hasta
el 5 de septiembre se clasificaba en Cuentas por Pagar Empresas Relacionadas y al mayor financiamiento
de los proveedores por el mayor volumen de produccion de este ano.



En cuanto a la situacion de caja y endeudamiento, al 31 de diciembre del afio 2012 al igual que al mismo periodo
de 2011 la empresa mantiene el 100% de sus pasivos bancarios estructurados a largo plazo y en moneda dolar.

Es importante destacar, que durante 2012 se realizaron diversas acciones tendientes a fortalecer la situacion de
caja de la compafia. En primer lugar, producto de la venta de la coligada Salmofood en septiembre de 2012,
se logro recaudar la suma de US$ 32 millones, flujos que permitieron a la compania, prepagar US$ 14 millones
en cuotas de capital e intereses, US$ 3 millones quedaron como garantia usuales en este tipo de transacciones
y US$ 15 millones quedaron como caja para financiar las operaciones de la sociedad. En segundo lugar, la
compafia aplicd una serie de reducciones de costos en materias operacionales y de personal, que permitieron
a la compania alcanzar ahorros del orden de US$ 1 millén anuales.

Figura 7: Principales Variaciones de Pasivos (MUS$)
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b | Situacidén Sanitaria

A diciembre del 2012 la situacidn sanitaria de la compania es de optima condicion en todas sus especies, con
bajas mortalidades tanto en agua dulce como en peces de engorda en mar, con excepcion de la especie Trucha
afectada por el conflicto de Aysén de febrero del afo 2012,

Lo anterior, se ve expresado en las mortalidades acumuladas en mar a diciembre de 2012 para cada una de las
especies: para los centros de salares no sobrepasa el 5,1%, para los centros de trucha el 19,6% vy en el caso de
los centros de coho de 8,9%.
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c | indices Financieros

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

INDICADORES FINANCIEROS Y PRODUCTIVOS 2012 2011

Liquidez corriente (veces) 1,68

Razén Acida (veces) 1,53

2,42
2,08

-30%
-26%

INDICE DE ENDEUDAMIENTO | |

Razén de endeudamiento (veces) 29,80
Razén de endeudamiento corto plazo (veces) 8,45
Razén de endeudamiento largo plazo (veces) 21,35
Porcién deuda corto plazo (%) 0,28
Porcion deuda largo plazo %) 0,72
Cobertura Gastos Financieros 3,04

3,62
1,07
2,56
0,29
0,71
0,57

722%
691%
735%
-4%
2%
437%

INDICES DE ACTIVIDAD |

Total Activos (MUS$) 222.254
Total Pasivos (MUSS) 215.038
Total Patrimonio (MUSS) 7.216
Rotacién de Inventarios 2,28
Rotacién Activos Bioldgicos e Inventarios 2,03

295.621
231.697
63.924
0,98
0,98

-25%

-7%
-89%
132%
107%

INDICES DE RENTABILIDAD | |

Rentabilidad del Patrimonio (%) -409,7%
Rentabilidad del Activo (%) -13,3%
Resultado por accion (US$/accion) -0,102
N° acciones suscritas y pagadas 288.805.366

39,0%
-8,4%
-0,086
288.805.366

950%
58%
19%

0%

INDICES DE RESULTADOS | |

Ingresos de explotacion (MUSS) 147.018
Costo de Explotacion (MUSS) -165.100
Ajustes Activos Biologicos (MUS$) -28.398
Margen Bruto (MUSS) sin IFRS -18.082
Margen Bruto % sin IFRS -12,3%
GAV + Gastos de Distribucion -19.244
GAV + Gastos de Distribucion/Ingresos (%) 13,1%
EBIT -37.326
EBITDA -24.903

123.648
-123.610
23.371
22.758
18,4%
-14.639
11,8%
31.490
42.207

19%
34%
-222%
-179%
-167%
31%
11%
156%
-541%

CONTINUA >



INDICES DE OPERACION 2012 2011

Cosechas por hectdreas en uso (tons/centro) 155 31%
Cosecha (Tons WFE) 31.360 21.367 47%
Concesiones en uso (N° a diciembre-12) 10 13 -23%

Densidad de cultivo (kgs/m3)

Salar 49 4,5 9%
Coho 93 4.3 116%
Trucha 6,2 6,6 -6%

Tasa de sobrevivencia (%)

Salar 94,2 94,2 0%
Coho 89,9 99,4 -10%
Trucha 79,7 87,2 -9%

5.2.3 Analisis de las principales variaciones en el mercado, en la competencia y en la
participacién relativa

a | Analisis de riesgo
Riesgo crediticio

Las ventas de la compafia 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. Ademas, la compafia cuenta
con una cartera de clientes diversificada, incluyendo las principales cadenas de supermercados del mundo vy
principalmente en mercados de bajo riesgo.

Riesgo precio internacional

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

En 2012, los precios internacionales de los commodities en todas las especies fue particularmente bajo, incluso
bajo los costos de produccion, tendencia que se viene arrastrando desde mediados de 2011.

En ese sentido, la compafia establece regularmente contratos de precio fijo a seis meses o un aflo en un
porcentaje de sus ventas, dependiendo de las condiciones de mercado vy 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.

b | Industria del Salmén y el Ostién
Ver capitulos 81y 8.3
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5.3 | Gestién Comercial

El afo estuvo marcado por un importante crecimiento
de la produccion chilena en todas las especies,
principalmente en salmon atlantico. Se estima que la
produccion de esta especie crecio un 70% respecto al
aflo anterior, repitiendo asi el crecimiento observado
en 2011 respecto a 2010. A lo anterior se suma un
crecimiento en la produccion noruega lo que determina
un crecimiento global cercano al 20% para la especie,
cifra historica superando incluso el 15% de 2001. Lo
anterior trajo como consecuencia un ajuste mayor en
los precios, profundizando la tendencia que se habia
dado desde mediados de 2011. La comercializacion
de los productos se vio enfrentada a un escenario
donde los precios promedio del salmon atlantico en
EEUU, su principal mercado de destino, cayeron un
28% respecto de 2011

En el caso de Invermar, también se logrd una produccion
y venta historicas superando los US$ 145 millones. En
este contexto tuvo mucha importancia la estrategia
de Invermar concentrandose en la produccion vy
venta de productos de valor agregado a cadenas de
supermercado. Luego del ajuste ocurrido el 2011, se
logro fijar condiciones y programas para 2012 con
precio fijo para el 45% de las ventas de la especie, |0
que significd una mayor estabilidad a la venta evitando
asi caidas de precio adicionales durante el afilo como
se observaron en el mercado del commodity.

En paralelo y en virtud del aumento significativo de
la produccion, se volvio a desarrollar el mercado del
fresco tanto en Brasil como en EEUU. En Brasil los
envios aumentaron un 71% mientras que en EEUU
las ventas en volumen se multiplicaron por 12. Es
importante destacar que en el caso de EEUU nuestra
estrategia comercial se ha orientado a la venta de
filetes de mayor valor agregado como filetes frescos
Trim E y Trim F de manera de alejarse de los productos
mas commodities cuyo precio ha tenido una mayor
tendencia a la baja.

Lo anterior significd que la venta en valor de fresco
alcanzara un 20% del total de la venta de salmdn
atlantico de la compania. Dentro del congelado
(80% restante), el producto de mayor venta fueron
las porciones congeladas, principalmente en bolsas
y cajas para cadenas de supermercados, seguido de
salmon entero para los mercados de China y Rusia
principalmente.

Figura 8: Distribucion de ventas de salmén atlantico de la
compaiiia en US$ por tipo de producto:
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Fuente: Invermar S.A.

En cuanto a la trucha y el salmdn coho, también se
vieron enfrentados a un escenario de precios a la baja
especialmente a partir de junio, llegando a su precio
minimo durante noviembre de 2012.

Respecto a la trucha, Invermar vendid un 90% como
HG congelado a los mercados de Japon y Rusia
representando un 80% y 20% de las ventas en valor
respectivamente. El precio promedio del afio para el
HG congelado fue un 33% menor al afo anterior. El
10% restante se vendid como porciones congeladas
en EEUU a un precio similar al aho anterior producto
de un contrato de largo plazo.

El salmon coho se destind principalmente a Japdn
como HG congelado. Las ventas del inicio de la
temporada 2012-2013 fueron principalmente bajo la
modalidad de Precio Minimo Garantizado (PMG) vy
solo un 20% como venta firme.

De esta forma, a pesar del aumento significativo
en el total de ventas de la compafiia, los mercados
de destino mostraron un crecimiento equilibrado
manteniendo una adecuada diversificacion.



Figura 9: Distribucion de ventas totales de la compaiiia por
mercado de destino
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Fuente: Invermar S.A.

Como apoyo a la estrategia comercial, la compania
participd como expositor en las ferias International
Boston Seafood Show, European Seafood Exposition,
World Food Moscow y China Fisheries & Seafood Expo.
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5.4 | Gestién Area de Procesos

Durante el 2012 la planta proceso 31.361 toneladas de materia prima, en las especies Salmon Atlantico, Coho
vy Trucha, cifra que es un maximo histdrico para la compania y para nuestra planta de procesos. Esta cifra
alcanzada nos confirma que la capacidad maxima de produccion de la planta se encuentra en torno a las
40.000 toneladas anuales.

Las inversiones en 2012 fueron minimas, producto de la politica de ahorros impuesta por la administracion. No
obstante, las principales inversiones fueron las siguientes:

« Adquisicion de un tercer tambor de hielo, con una producciéon de 8 toneladas/dia.
«  Segundo pozo profundo, con un caudal promedio de 5-6 Litros/minuto.

* Desarrollo de software de control de produccion en linea, que permite medir en linea los indicadores de
gestion productiva.

Estas inversiones van en linea con el desafio de la planta de realizar una mejora continua al proceso productivo.
De esta forma, por primera vez en la historia, la planta de procesos pudo, ofrecer sus servicios de maquila en
menor escala a terceros, sin afectar la produccion propia de la empresa y se espera lo continde haciendo en
el futuro.

En lo 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 2012, por primera vez, la
compafia pudo ofrecer estos servicios, en menor escala, a terceros. Se espera que dentro del afo 2013 se
obtenga la certificacion de la norma ISO 14.001:2004, la cual incluird la definicion de objetivos ambientales a
ir mejorando afo a ano.

5.5 | Gestién Cultivo de Ostiones

Con respecto al negocio de ostiones a través de Invertec Ostimar S.A., a partir del afno 2009 se puso en marcha
la estrategia de diversificacion de las ventas en cuanto a mercados vy productos, la que se ha consolidado
durante los afos 2010, 2011y 2012. Si bien en el ano 2009, el 73% de las ventas se concentraba en el mercado de
Francia, en los afos siguientes la compafia logrd dejar de depender de éste mercado, llegando soélo a un 2% en
el ano 2012. Este logro es mas destacable aun si se considera que en el 2008 la compafia estaba concentrada
en mas 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 Peru.

Durante el afo 2012, la compania siguid enfocada en profundizar y diversificar los canales de distribucion,
comercializando productos con mayor valor agregado, como por ejemplo, el producto fresco y en media
concha. Se desarrolld 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 mas elaborados como
los potes de media barrera sellados al vacio o atmosfera modificada.

Durante el 2012, la compania logrdé aumentar las ventas del producto en formato de Media Concha, a un 50%
del total de la produccion.

En relacién a los mercados vy sin considerar a Francia, se han consolidado canales en Australia, Dinamarca,
Singapur, Brasil, 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 del aflo 2012
promediaron un precio de US$17,2/kg de producto
equivalente a carne, frente a un promedio de US$15,3/kg
en al ano 2011, lo que representa un aumento de un
12% y un aumento de 46% con respecto al ano 2010.

Conrespecto a la planta de procesos, Invertec Pacific
Seafood S.A., consiguid aumentar el servicio de
maquila de albacora en un 22%, logrando elaborar
560 toneladas de esta especie. Esto nos lleva a ser
la mayor planta maquiladora de pez espada en Chile.

Enrelacion ala produccion en los centros de cultivo
ubicados en la bahia de Tongoy, el impacto sufrido
por las fuertes corrientes producidas tras el terremoto
y tsunami en Japdn, produjeron perdidas en los
sistemas de cultivos que contenian semilla, durante
el afo 2011. Esto produjo retrasos en los programas
de trabajo, lo que origind mayores mortalidades tanto
en los ostiones juveniles como adultos. Ademas, en
los meses de verano del 2012 la cantidad de Ostiones
adultos disminuyd dramaticamente causando que los
resultados de la reproduccion y captacion natural
de semilla disminuyera a un tercio de lo requerido
por el sector. La produccion del afio 2012 fue de 223
toneladas de producto terminado, lo que representa
un 26% menos que el ano anterior, y la proyeccion
del afio 2013 es similar. Como consecuencia de ello
y por la falta de volumen productivo, la compania
obtuvo pérdidas por mas de MMUS$2.5.

Pese a ello, las captaciones naturales de semilla
que se espera para el 2013 permitirian recuperar los
volumenes productivos normales a partir del afno 2014.

CAPITULO 5 ) o
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06 l Respor\sa\oi\ic\ac\ Social Y Mec\ioam\oiehfe

En linea con nuestra cultura y politica de contar con altos 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 afno 2012 la compania alcanzd 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 convirtid en una de las primeras compafias 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 guias para el bienestar animal y manteniendo un proceder
responsable en materia de salud y seguridad de los trabajadores.

CAPITULO 6 ) %



DNV BUSINESS ASSURANCE
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O/ | Gestign de Recursos Humanos

-

Uno de los grandes hitos del ano 2012 fue la
implementacion del Sistema de Gestion de Recursos
Humanos Payroll, este es un sistema paramétrico
gue nos permite optimizar y hacer mas eficiente la
gestion de remuneraciones y la obtencion de informes
detallados respecto a personas y/o grupos de personas
vy sus respectivos datos individuales o grupales.
Por otro lado, incluye un modulo de Autoconsulta
que permite agilizar y descentralizar los procesos
de recursos humanos, disminuyendo costos en la
gestion interna y mejorando la calidad de servicio a
nuestro cliente interno. A través de esta herramienta
basada en la web, cada trabajador puede de manera
autonoma solicitar sus vacaciones, permisos y obtener
sus liquidaciones vy certificados de sueldos.

Para Invermar S.A. los trabajadores son la clave para
lograr resultados exitosos, por lo cual, anualmente se
llevan a cabo una serie de actividades de capacitacion,
tanto internas como externas, destinadas a elevar las
competencias de cada uno y asi lograr una mayor
eficiencia organizacional.

El ano 2012, Invermar S.A. invirtid importantes
recursos en capacitacion, desarrollando 74 cursos
contemplando un total de 13.131 horas, actividades
que beneficiaron a 632 personas. Estas actividades
permitieron desarrollar a los trabajadores en distintas
areas de formacion, dentro de las cuales destacan:
area técnica funcional, tecnologias de informacion,
habilidades blandas, certificacion y normativa.

Figura 10: Nimero de cursos y horas de capacitaciéon afio 2012
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Fuente: Invermar S.A.



Desde el punto de vista del drea de prevencion de riesgos, orientada a gestionar y optimizar los estandares de
seguridad vy salud ocupacional, durante el aflo 2012 la compafia alcanzo indicadores historicos, siendo estos
3,07% en tasa de accidentabilidad y 24% en tasa de siniestrabilidad, lo que se traduce en un 45% y 57% de
reduccion respectivamente comparado con el aflo anterior.

Los indicadores antes mencionados, fueron frutos del trabajo mancomunado de cada uno de los integrantes
de la compafifa enmarcados en el sistema de seguridad y salud ocupacional. Uno de los proyectos impulsados
para reducir estos indicadores tiene relacion con la implementacion de una cultura preventiva basada en una
conducta de autocuidado. Esta iniciativa fue desarrollada en todas las unidades productivas con el apoyo de
un equipo multidisciplinario en conjunto con la Asociacion Chilena de Seguridad. Se desarrollaron focus group
con la finalidad de obtener percepciones de los trabajadores en relacion a la prevencion de riesgos v el rol que
ellos juegan en este tema, con esta informacion sistematizada se dised un plan de trabajo el cual se encuentra
actualmente en proceso de implementacion.

Otros avances relevantes en temas de seguridad vy salud ocupacional, durante el 2012, fue la creaciéon y puesta
en marcha de formatos especificos para informar de los riesgos laborales a cada integrante de la compafia,
la actualizacion de matrices de identificacion de peligros y campanas que premiaron a los centros que se
destacaron por su activa participacion en acciones y conductas de prevencion de riesgos, asi como también
a aquellos centros que culminaron su ciclo productivo sin presentar eventos laborales que implicaran riesgos
de seguridad vy salud ocupacional para nuestros trabajadores.
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8.1 | Industria del Salmdn

Entre enero y diciembre de 2012, las exportaciones
chilenas de salmdn vy trucha alcanzaron un total de
MUS$ 2.890, un 1% inferior al afio anterior. Esta leve baja
se debe al menor precio promedio ya gue en términos
de volumen, los envios llegaron a 488 mil toneladas
netas de producto, es decir, un aumento del 27%. El
salmon Atlantico mostrd un alza tanto en valor como
en toneladas exportadas con un incremento de 19%
y 61% respectivamente. El salmdn coho incremento
sus exportaciones un 6% en tonelaje pero disminuyo
un13% en valor. A su vez, las exportaciones de trucha
aumentaron un 8% en tonelaje exportado mientras
disminuyeron un 16% en valor.

Respecto de la participacion de los mercados de
destino, en cuanto al valor total de las exportaciones,
Japon fue el destino principal con un 39% de las ventas
seguido de EEUU con un 28%. A continuacion, se ubicdo
Latinoamérica con un 16%, Otros (principalmente Asia)
con un 13% vy finalmente la UE con un 4%.

Figura 11: Participacion exportaciones chilenas por mercado
de destino (Japoén, EEUU, Latinoamerica, UE y otros)
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Fuente: Salmon Chile

En cuanto a los retornos de las exportaciones chilenas
por especie, éstos fueron liderados por el Salmon
Atlantico con un 50%. A continuacion, se ubicaron
la trucha vy el salmdn coho con un 31% vy un 19% de
participacion, respectivamente.

Figura 12: Retornos exportaciones chilenas por especie
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Respecto de la produccion mundial de salmones vy
trucha de cultivo, se estima que la produccion total
alcanzo las 2,4 millones de toneladas brutas. Del
total, 1,97 millones de toneladas correspondieron
a Salmon Atlantico. El principal pais productor fue
Noruega con un 51% sobre el total y con un 60% de
la produccion mundial de Salmon Atlantico, llegando
a la produccion de 1,18 millones de toneladas de
esta especie. En Chile, se observd un importante
repunte de producciéon con cosechas estimadas de
760 mil toneladas, representando un aumento de
31% respecto al ano anterior. Las cosechas fueron
lideradas por el Salmon Atlantico con un 48% del
total y con un incremento de 65% respecto de 2011
Mas atrads se ubicaron la trucha y el salmon coho, con
una participacion de 30% y 22%, respectivamente.

En comparacion al afo anterior la produccion de
trucha aumento un 11% mientras que el salmoén coho
lo hizo un 10%.
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Figura 13: Produccion Mundial de salmoén y trucha de cultivo por pais productor (toneladas por pais)
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Como tendencia general, se observd una baja de precios durante el afno 2012. Por lo mismo, en promedio los
precios por especie tuvieron un nivel menor al observado el afo anterior. Desglosando por especie, los precios
promedio de las exportaciones durante 2012 fueron de USD/Kg 6,31 para el salmon Atlantico (caida de 26%),
USD/Kg 4.71 para el salmon coho (baja del 18 %) v de USD/Kg 6.33 para la trucha (disminucion de 22%).

En cuanto a la evolucion de precios en los principales mercados, el precio del filete de salmdn Atlantico fresco
en EEUU mostro una tendencia a la baja, con un precio promedio anual un 28% menor al ano anterior. Alcanzd
su nivel maximo de US$/Lb 3,85 FOB Miami a fines de febrero, observandose en adelante una caida sostenida
alcanzando el precio minimo del afno a principios de noviembre con un nivel de US$/Lb 2,95 FOB Miami. Durante
los ultimos dos meses del aflo, se pudo ver una leve recuperacion de un 10% terminando el afo en niveles de
US$/Lb 3,30 FOB Miami.

En Japon, el precio del salmdn coho tuvo una importante baja durante del afio influenciada por la gran cantidad
de producto exportado a Japon durante la temporada 2011/2012 v la expectativa de produccion para la temporada
siguiente. Dado lo anterior, la especie anotd una caida de 33% hasta la primera semana de noviembre donde el
precio llegd a Yen/Kg 320 para HG Premium 4-6 lbs (precio mayorista en Japon). Durante los Ultimos meses
del afio se produjo un recuperacion de 9% para terminar en niveles de Yen/Kg 350. En el caso de la trucha, se
observd una tendencia similar. Con una baja de 28% en los primeros 10 meses llegd a su nivel menor con un
precio de Yen/Kg 360. Al igual gue el coho (aungue en mayor magnitud), en el final del afno se produjo una
recuperacion de 17% para terminar el afio en Yen/Kg 420 para HG Premium 4-6 (precio mayorista en Japon).



8.2 | Industria del Ostién

Los volumenes de exportacion en Chile alcanzaron
las 1.008 toneladas de producto terminado en 2012,
comparado a 1.348 toneladas exportadas en el ano
201, lo que representa una disminucion de un 25%.

Con respecto a los precios, el promedio exportado
por la industria chilena fue de US$ 14/kg, es decir, un
3% mas alto respecto del aflo anterior. Por su parte,
Ostimar obtuvo un precio promedio de US$17,2/kg,
es decir, un 23% superior al promedio de la industria
chilena para productos equivalentes. Esto se produjo
principalmente por la consolidacion de la elaboracion
y ventas de productos de mayor valor agregado.

Respecto a los mercados de destino de las exportaciones
chilenas, Francia es el mercado que sigue concentrando
el mayor porcentaje de las exportaciones, con un
68,3%, seguido por Espafa, Brasil y Dinamarca con
un 16,2%, 6,6% vy 4,2%, respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2012, el total de accionistas de Invermar S.A. es de 126 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.

Nombre o Razon Social
INVERSIONES Y TECNOLOGIA LTDA
CELFIN CAPITALSA CDEB
RENTAS SOLIN LTDA

BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO BOLSA DE VALORES

BANCHILECDEB S A

CORPBANCA CORREDORES DE BOLSA SA
EUROAMERICACDEB SA

ADMINISTRADORA ALEKINE S A FIP ALEKINE
LARRAIN VIAL S A CORREDORA DE BOLSA
SANTANDERS A CDEB

CONSORCIOCDEB S A

INVERTIRONLINE FIT CORREDORES DE BOLSA SA
PENTACDEB SA

CRUZ DEL SUR CORREDORA DE BOLSA S.A.
BOLSA ELECTRONICA DE CHILE BOLSA DE VALORES
MBI ARBITRAGE FONDO DE INVERSION
BCICDEB SA

IMTRUSTS A CDEB

MBI CORREDORES DE BOLSA S A

MERRILL LYNCH CORREDORES DE BOLSA SPA
SOC DE INVERSIONES SANTA ISABEL LIMITADA
BICE INVERSIONES CORREDORES DE BOLSA S A
VALORES SECURITY SACDEB

OTROS

TOTAL

N° de Acciones % de Propiedad
156.153.494 54,07%
27.683.732 9,59%
13.063.307 4,52%
11.628.271 4,03%
11.176.583 3,87%
7.227.384 2,50%
6.106.471 2,11%
6.036.673 2,09%
4.872.031 1,69%
4774113 1,65%
4.684.050 1,62%
4.608.897 1,60%
3.264.209 1,13%
2.942.434 1,02%
2.829.653 0,98%
2.418.380 0,84%
2.248.904 0,78%
1.934.103 0,67%
1.730.166 0,60%
1.600.404 0,55%
1.480.000 0,51%
1.168.879 0,40%
1.053.797 0,36%
8.119.431 2,81%
288.805.366 100,00%

Nota 1: Por acuerdo de 142 Junta Extraordinaria de Accionistas del 2 de septiembre de 2005, se procede al canje de las 196.220 acciones existentes a
razén de 1.000 acciones nuevas por cada accion existente, lo que da un total de 196.220.000 acciones nuevas, y a la posterior emision de 36.585.366
acciones, totalizando 232.805.366 acciones sin valor nominal de una sola serie. Dicha emision se colocé integramente con fecha 10 de noviembre
de 2005 en la Bolsa de Comercio de Santiago, recaudando un total neto de US$15,2 millones

Por acuerdo de la Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el 29 de Abril de 2010, se procede a aumentar el capital social desde la cantidad
de 232.805.366 acciones ordinarias, nominativas, de una Unica serie, de igual valor cada unay sin valor nominal, integramente suscritas y pagadas,
a la cantidad de 288.805.366 acciones, mediante la emision de 56.000.000 acciones de pago. Dicha emisién se colocé integramente en el periodo
comprendido entre los meses de agosto y octubre de 2010, en la Bolsa de Comercio de Santiago, recaudando un total aproximado de US$37,5 millones.



De conformidad a lo ordenado en la Norma de Caracter General N30, 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 sobre dicha empresa controladora son:

Nombre o Razon Social RUT % de Propiedad

MARIO MONTANARI MAZZARELLI 4.103.482-3 22,96%
ALBERTO MONTANARI MAZZARELLI 6.979.758-K 16,66%
MARISOL VALDES 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 5,04%
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 4,17%
ALBERTO MONTANARI VALDES 9.982.566-9 4,17%
MARISOL MONTANARI VALDES 9.982.568-5 4,17%
TOTAL 100,00%

Finalmente se sefala que no se tiene conocimiento de un acuerdo de actuacidén conjunta por parte de los
controladores de la Compania.
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Invertec Ostimar S.A.

Ubicada en Tongoy, Invertec Ostimar S.A. cuenta
con condiciones oceanograficas privilegiadas para la
produccion 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.

Tongoy

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

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

Naturaleza Juridica Sociedad Anénima Cerrada

Capital Suscrito y Pagado US$ 5.598.184

Participacion 79,86%

Objeto Social El cultivo, procesamiento y
comercializacién de productos
del mar.

Relacién Comercial Invermar S.A. le presté apoyo

en planeacion financiera

DIRECTORIO
RUT
Mario Montanari Mazzarelli (¥) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director
Ricardo José Merino Goycoolea 5.225.288-1 Director
Victor Manuel Jarpa Riveros 5.711.480-0 Director
Luis Felipe Bravo Forster 4.588.492-9 Director
Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 Director
Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 Director

EJECUTIVOS PRINCIPALES

RUT

Hans Christian Schurter Corbeaux 9.384.768-7

(*) Director, Gerente General o Ejecutivo principal de Invermar S.A.

Gerente General



Invertec Pacific Seafood S.A.

Naturaleza Juridica Sociedad Anonima Cerrada

Capital Suscrito y Pagado US$ 2.516.833

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

Objeto Social La industrializacion de productos

del mary su comercializacion

Relacién Comercial Invermar S.A. presté apoyo en
planeacion financiera.

DIRECTORIO
RUT

Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director
Ricardo José Merino Goycoolea 5.225.288-1 Director
Victor Manuel Jarpa Riveros 5.711.480-0 Director
Luis Felipe Bravo Forster 4.588.492-9 Director
Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 Director
Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 Director

EJECUTIVOS PRINCIPALES
Nombre RUT Cargo

Hans Christian Schurter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente General

(*) Director, Gerente General o Ejecutivo principal de Invermar S.A.

CAPITULO 10 ) 5
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Viveros Marinos S.A.

Naturaleza Juridica Sociedad Anénima Cerrada

Capital Suscrito y Pagado US$ 366.278

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

Objeto Social La industrializacion de productos

del mary su comercializacion

Relacion Comercial Invermar S.A. prest6 apoyo en
planeacion financiera.

DIRECTORIO
RUT

Mario Montanari Mazzarelli (*) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director
Ricardo José Merino Goycoolea 5.225.288-1 Director
Victor Manuel Jarpa Riveros 5.711.480-0 Director
Luis Felipe Bravo Forster 4.588.492-9 Director
Mario Montanari Legassa 16.431.662-9 Director
Alberto Montanari Valdés 9.982.566-9 Director

EJECUTIVOS PRINCIPALES
RUT

Hans Christian Schurter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente General

(*) Director, Gerente General o Ejecutivo principal de Invermar S.A.



Invertec Corporativo Asesorias e Inversiones Limitada.

Naturaleza Juridica Sociedad Civil de Responsabilidad
Limitada

Capital Suscrito y Pagado US$ 2.084

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

Objeto Social Asesorias Profesionales e
Inversiones

Relacién Comercial Arrendamiento y mantencion

de la oficina corporativa de
Invermar S.A. ubicada en
Av. Kennedy 5682, Vitacura,
Santiago.

DIRECTORIO

RUT

Mario Montanari Mazzarelli (¥) 4.103.482-3
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K

(*) Director, Gerente General o Ejecutivo principal de Invermar S.A.

Administrador

Administrador
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Smoltecnics S.A.

Naturaleza Juridica Sociedad Anénima Cerrada

Capital Suscrito y Pagado M$ 250.680

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

Objeto Social El cultivo, captura, procesamiento
y comercializacién de productos
del mar.

DIRECTORIO
RUT

Mario Montanari Mazzarelli (¥) 4.103.482-3 Presidente
Alberto Montanari Mazzarelli (*) 6.979.758-K Director

EJECUTIVOS PRINCIPALES
RUT

Fernando Nazareno Ramirez 5.973.564-0 Gerente General

(*) Director, Gerente General o Ejecutivo principal de Invermar S.A.



11 l Resera Hislrica

"Invermar S.A. inicia
sus actividades

en 1988, teniendo
COMOoO primer
objetivo desarrollar,
oroducir y elaborar
productos en base

a salmon, los cuales
estarian destinados
al consumidor final.
Debido a esto ultimo,
se enfoca en canales
de distribucion
Masivos tales como
supermercados,
restaurantes vy
hoteles.”
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11 I Resera Hitorica

Luego de pertenecer a la industria metalmecanica
por mas de 50 anos, mediante la participacion en
Cimet-Sindelen, lpac, Hunter Douglas y Veneval, los
hermanos Montanari Mazzarelli perciben un futuro
notablemente mas auspicioso en la industria de los
alimentos, principalmente gracias al gran potencial
gue Chile demostraba frente a sus pares. Es por ello
qgue en el ano 1987 crean el holding Inversiones y
Tecnologia Limitada, empresa orientada a desarrollar
este potencial alimentario, incorporando valor
agregado y tecnologia. Bajo el alero de este holding
fue creada Invertec Pesquera Mar de Chiloé S A, la
cual aprovecharia 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
salmadn, los cuales estarian destinados al consumidor
final. Debido a esto ultimo, se enfoca en canales de
distribucion masivos tales como supermercados,
restaurantes y hoteles.

El desafio de elaborar un producto de valor agregado
y alta calidad hacia imprescindible integrarse
verticalmente en toda la cadena de produccion y
comercializacion del salmdn, sin lo cual habria sido
muy dificil lograr aumentar el volumen de produccion
desde las 30 toneladas en el afio 1990 hasta las 22.647
toneladas WFE el 2008. La Compafiia inicioé por ello
un proceso de integracion en cada una de las etapas
de la cadena, adquiriendo vy desarrollando a través de
los anos diferentes empresas relacionadas.

En el ano 1993 la Compafiia adgquiere 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 integracion a la cadena
productiva de la industria del salmdn, la Compafiia
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 Compafia adquiere en el afio 1996
un 99,9% de la propiedad de Acuicultura Lago Verde
L tda., empresa que cuenta con todas las instalaciones
necesarias para la obtencion y recepcién de ovas,
alevines y smolts, desarrollando asi la primera parte
del ciclo productivo del salmdn. Adicionalmente, en
el afo 1998 aumenta su participacion a un 50% en
Smoltecnics S.A., empresa orientada al mismo rubro.

Durante el afno 2000, con el fin de participar de las
distintas oportunidades productivas presentadas en
la industria acuicola, la Compafia 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 produccion de ostiones
y moluscos en la IV Regién que cuenta con una
administracion independiente de la matriz.

Para poder crecer de la mano vy a solicitud de los clientes,
la empresa realiza el ano 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. adquirioé Viveros Marinos
S.A., la cual contribuye con un stock significativo de
concesiones maritimas a la operacion de cultivo de
ostiones.



Enelano 2008, Invertec Pesquera Mar de Chiloé S.A.
finaliza su plan de inversiones que consiguid duplicar
la capacidad productiva de la compafia. El hito mas
relevante fue la finalizacion de la eco piscicultura de
recirculacion de Lago Verde. Esta piscicultura permite
controlar el entorno de desarrollo del salmon con la
finalidad de asegurarnos que los peces gque ingresen
al mar estaran en las mejores condiciones posibles
y puedan enfrentar de mejor manera las distintas
enfermedades que puedan estar presentes.

El afno 2009 la compafia fue fuertemente afectada
por el virus ISA lo que la llevo a refinanciar su deuda
con la bancay posponer indefinidamente sus planes
de expansion.

El 2010 la compania lleva a cabo un aumento de
capital mediante una oferta publica de colocacion de
56.000.000 de acciones de pago, cuya recaudacion
tenia como destino el crecimiento futuro, en especial
la siembra de los proximos dos afos.

La emisidon de estas acciones de pago incrementd
el nimero de acciones desde los 232.805.366 a los
288.805.366 v la recaudacion total obtenida alcanzo
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 compafia realizo distintos
cambios a la estructura societaria. La sociedad cambid
su razon 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 Ltda.,
Invertec Seafood S.A. y Cexpromar Ltda.

En septiembre de 2012, la compafia vende su
participacion de 50% que mantenia en la empresa de
alimentos Salmofood S.A. a Alicorp S.AA.. El monto de
la operacion fue de US$64 millones, correspondiéndole
a Invermar S.A. US$32 millones.

Elano 2012, la compafiia superd las 31.000 toneladas
de cosecha y alcanzo una facturacion consolidada
histérica por sobre los US$147 millones.
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12 | Rlitica de Inversion Y ﬁhahc,iamieh"'o

Imagina

La empresa podra realizar inversiones en todo aquello que diga relacidon con su objeto social, en las actividades
v los propositos 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 inversion de Invermar S.A., se basa, por un lado, en contar con la infraestructura productiva
necesaria para soportar los volumenes actuales de produccion y para lograr incrementos acorde a la demanda
de nuestros clientes, y por otra parte, en incorporar y mantener los mas altos niveles de tecnologia existentes en
la industria de manera de aumentar nuestros estandares de calidad y disminuir nuestros costos de produccion.

Los planes de inversion pueden ser aprobados anualmente por el Directorio, junto con los demas presupuestos
de la empresa. El limite maximo de inversion estara determinado por la posibilidad de financiar las inversiones
respectivas, tanto con recursos propios CoOmo con recursos externos.

Por otro lado, la politica de financiamiento se basa en la obtencidon 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 reestructuracion,
para ambas materias.
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13 | Iraestruciura 4 Sequros

Invermar S.A., es actualmente propietaria o concesionaria
delos principales inmuebles, bienes raices, concesiones
de acuicultura, equipamiento y maquinaria esenciales
O necesarios para la administracion, produccion,
procesamiento y comercializacion de sus productos.
Adicionalmente, cuenta con concesiones de acuicultura
arrendadas a terceros o bien en proceso de compra-
venta en espera de resolucién de transferencia de la
autoridad maritima.

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

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

1| Equipos de Piscicultura
Cobertura

¢ Segun Pdliza Seguro para Equipos de Acuicultura,
riesgos nominados inscrita en la SV.S. bajo el
Cdodigo POL 104 005.

Cobertura Basica

* Riesgos de Naturaleza Nominados: Tormenta,
tempestad, marejadas, tsunami, maremoto,
terremoto, erupcion volcanica, inundacion, avalancha
y/o aluvion.

Coberturas Adicionales

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

« Colision: Impacto de un objeto flotante en superficie
o0 sumergido, con el bien asegurado o los equipos
que los contienen.

¢ Incendio: Quema y 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 poliza que ampara la Biomasa viva

vy en el agua (cuando estd en proceso, y cuando esta
procesado se considera en la podliza de Incendio) vy
cuyas principales caracteristicas son:

Cobertura

*  Segun Podliza Seguro para Equipos de Acuicultura,
riesgos nominados inscrita en la SV.S. bajo el
Codigo POL 104 005.

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, erupcidén volcanica, inundacion,
avalancha y/o aluvion y corrientes submarinas. Asi
también, la pdliza se extiende a cubrir los gastos
de salvamento, razonablemente incurridos por el
asegurado, tendientes a evitar y/o minimizar las
pérdidas provocadas por siniestros.

Coberturas Adicionales

«  Contaminacion y/o Polucion: Presencia de cualquier
sustancia o materia extrafa de caracteristicas
tdxicas o venenosas, que provogue la mortalidad
de los peces, de ocurrencia subita, accidental e
imprevista. La presencia de tales elementos sera
comprobada con analisis del agua al momento de
la pérdida o de los peces afectados, sin perjuicio
de recurrir a otras formas de determinacion,
segun lo estime el asegurador. No se considerara
contaminacion o polucidn el crecimiento vegetal
o la actividad microbioldgica no toxica, 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 concentracion de oxigeno en el agua, por
cualquier causa.

* Enfermedades: Toda anomalia bioldgica,
metabolica, anatdmica o funcional de las especies
acuaticas, causada por un agente patdgeno
identificable, infeccioso, parasitario y/o nutricional
no perteneciente al fitoplancton, que presente
sintomas tipicos de esa anomalia.



* Fallas en Suministro de Agua y/o Electricidad:
Alteracion, disminucion 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.

*  Predacion: Atagque de animales, distintos de las
especies aseguradas, que causen la muerte o
escape de ésta.

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

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

* Incendio, Rayo o Explosion: 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 explosion, siempre y
cuando esta explosion no haya sido consecuencia
de un riesgo especificamente excluido en las
condiciones generales de la pdliza.

3 | Responsabilidad Civil de Empresa

Las indemnizaciones que Invermar S.A. y/o filiales sea
declarado legalmente obligado(s) a pagar ya sea por
sentencia ejecutoriada o transaccion aceptada por
el asegurado cuando sea civilmente responsable por
Danos Materiales y/o Lesiones Corporales causados a
terceros, incluyendo los Gastos de Defensa Judicial y
los dafnos morales y lucro cesante como consecuencia
de un siniestro cubierto por esta poliza.

Cobertura

*  Secubre la Responsabilidad Civil extracontractual
en los términos en ella descritos, solamente los
perjuicios que se causen a terceros, si el asegurado
es responsable de lesiones corporales a la persona
del tercero y/o de danos fisicos a un objeto de
propiedad de ese tercero, segun condiciones
generales de:

Poliza de Responsabilidad Civil, aprobada bajo
codigo POL 1.91.086.

Clausula de Responsabilidad Civil de empresas
CAD 191 094.

Clausula de Responsabilidad Civil para propietarios
de Inmuebles CAD 191 093.

Clausula de Responsabilidad Civil de empresas
de transporte CAD 191 090.

Clausula de Responsabilidad Civil de productos
CAD 191 089.

Clausula de Responsabilidad Civil patronal CAD
193 O51. En exceso de la ley de accidentes del
trabajo y el deducible establecido, solo para los
trabajadores con contrato de trabajo vigente con el
asegurado. Amplidndose a cubrir: Trabajos en altura
y en subterrdneos, trabajos desempefados sobre
y bajo el agua en las zonas donde se encuentran
los centros de cultivo, incluyendo expresamente
los trabajos de buceo vy transporte de pasajeros.

La Responsabilidad Civil del asegurado, bien sea
directa, subsidiaria y/o solidaria como consecuencia
de accidentes del trabajo que pudieren sufrir
trabajadores de contratistas y/o subcontratistas,
trabajadores a honorarios, estudiantes en practica
y en general cualquier persona que preste servicios
al asegurado.

Clausula de Responsabilidad Civil por polucion y
contaminacion NMA-1685.

Clausula de Responsabilidad Civil cruzada CAD 1
93 052.

Responsabilidad Civil vehicular CAD 1 09 035 vy
equipo Mmovil POL 193 004.

Responsabilidad Civil por dafio moral.
Responsabilidad Civil por lucro cesante.
Responsabilidad Civil por suministro de alimento.

Responsabilidad Civil derivada del traslado de

pasajeros.

Clausula de Vendors Liability.
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4 | Transporte Internacional

Cobertura

¢ Salmony ostion desde las bogedas en Chile hasta
cualguier lugar del mundo.

5 | Seguro de Crédito Exportacion

Cobertura

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

6 | Seguro Colectivo de Accidentes Personales

Cobertura

« Cubre a los trabajadores/contratistas vy
subcontratistas que desarrollan distintas labores,
en caso de muerte accidental y/o incapacidad
permanente, total o parcial por accidente vy
desmembramiento por accidente.

7 | Otras Pdlizas

Cobertura

¢ Seguro de vehiculos, responsabilidad civil de

directores y ejecutivos, seguro de vida y accidente
para algunos ejecutivos principales.

Nota:

Los seguros contratados estan sujetos a deducibles y las coberturas
y/o pélizas pudiesen ser modificadas, anuladas o canceladas cada
ano por decision de las companias aseguradoras o la empresa.



14 \ Acfividades Financieras

Las actividades financieras de la compania 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 aflos 2008 y 2009, a raiz del virus ISA,
las fuentes de financiamiento tradicionales utilizadas por estas compafiia, 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 utilizd durante el afno 2012, 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 liguidacion de sus retornos de exportacion en moneda
extranjera, principalmente en moneda dodlares, e inversiones en depdsitos a plazo y fondos mutuos reajustables
en bancos de primera categoria.
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15 l Concesiones

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 vy sus posteriores decretos.

A diciembre de 2012, la Compafiia tenia peces en 10
de las 31 concesiones de mar propias con resolucion
de otorgamiento de la Subsecretaria de Marina que
posee en la X2 y X|2 regiones.

XRegion

Xl Region 2

CAPITULO 15 ) 2

Concesiones Invermar — Resumen Mar
Descripcién
Numero de Barrios en la X Regién
Numero de Barrios en la XI Region
Presencia de Invermar en Barrios de la X Region
Presencia de Invermar en Barrios de la XI
Concesiones de Invermar en la X Regién
Concesiones de Invermar en la Xl Region

Total Concesiones propias

Numeros

24
34
11

5
25

6
31




REGION
X

X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X X Xx

X X X X X X

BARRIO
8
8

9a
9a
9a
10a
10a
10b
11
11
11
1
12a
12b
14
15
15
15
15
15
15
15
15
16
172
18c
232
26b
302
302
30b

NOMBRE BARRIO
Butachauqges
Butachauges
Dalcahue
Dalcahue
Dalcahue
Castro-Lemuy
Castro-Lemuy
Canal Yal
Compu
Compu
Compu
Compu
Quellén

San Pedro
Chaitén
Desertores
Desertores
Desertores
Desertores
Desertores
Desertores
Desertores
Desertores
Renihué
Comau

Canal Pérez Norte
Canal Vicuha
Canal Costa
Isla Ester

Isla Ester

Islas Huichas

CENTRO

Noroeste Punta Tugnao
Noreste Punta Tugnao
Traguén |

Llingua

Traiguén Il

Chalihué

Puqueldén

Yelqui

Mapué

Auchac

Compumar

Punta Centinela
Tepun

Yatac

Rio Vilcun

Chulin

Nayahué

Chuit

Imerquina

Ahullini

Punta Nef

Sur Oeste Bajo Salvo
Ahullini 2

Rio Aquellas

Estero Comau (Cascada)
Isla sin Nombre

Canal Vicuha

Sur Estero sin Nombre (Caceres)
Ester

Devia

Andruche
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16 ‘ Rl#ica de Dividendos

Segun lo expresado en la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el 19 abril de 2012, la politica 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 proximo hasta que se
haya logrado recuperar el capital de trabajo necesario para la operacion de la empresa, ya que éste ha sido
muy afectado por la crisis del sector.

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

Existen restricciones complementarias a la politica de dividendos antes mencionadas, solamente respecto
del Accionista Controlador, Inversiones y Tecnologia Ltda. Estas se encuentran detalladas en el contrato de
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.

1/ I Clasificaciones de Rie,gﬁos \/Berd’es

Acciones Nacional 2da Clase 2da Clase

Solvencia Nacional B+ B-



18 . Depa\rfamenfo de Acciones

La administracion del departamento de acciones esta a cargo del Depodsito Central de Valores, con oficinas en
Huérfanos N2 770, piso 22, comuna de Santiago.

Cotizacion de la accion: El valor de la accion en la Bolsa de Comercio de Santiago cerrd el ano 2012 a un precio
de $69, cotizacidon que representd una disminucion de 60% respecto de los $172,77, que fue el precio de cierre
del afo anterior.

Figura 14: Evolucion Precio Accion Invermar v/s IGPA ($/accion)
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Figura 15: Evolucion Precio Accion Invermar v/s IPSA ($/accion)
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19 I Utllidades Digfribuibles

La compania al 31 de diciembre de 2012 no posee utilidades liquidas acumuladas susceptibles de distribucion
de dividendos.

2010 2011 2012
Dividendo Pagado (US$) 0 0 0
N° Acciones 288.805.366 288.805.366 288.805.366
Dividendo por Accién (USS$/accion) 0 0 0

/0 . Comertarios Y Rfoposic,iohes de Digtibuibles

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



/1 l Factores de Rn’egﬁo

Politica de riesgo crediticio

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

Del mismo modo Invermar cuenta con una cartera
diversificada geograficamente y se preocupa de que
ningun cliente individual alcance un peso relativo
desequilibrante sobre el total.

Politica de riesgo de tasa de interés

La deuda de la compafia estd expresada en ddlares
norteamericanos a tasa Libor mas un spread. La
compafia 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 companiay sus empresas relacionadas tienen como
moneda funcional el dodlar, por lo que presenta un
riesgo en tipo de cambio en aguellas compras y gastos
gue se realizan en otras monedas, principalmente en
pesos chilenos. No obstante lo anterior, el grueso de
Sus ingresos esta en dolares y su deuda bancaria vy
proveedores principales también estan expresados en
dicha moneda, provocando 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 la industria del salmon a partir de los afos
2007 y 2008, y que desencadenaron dentro otros,
un limitado acceso al financiamiento tradicional, cuya
fuente principal provenia de bancos, la compafia 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 lo anterior,
se han perfeccionado en conjunto 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 volimenes producidos por
Chile, y asociado al incremento en la tendencia de
consumo de alimentos saludables, el precio de estos,
ha experimentado una fuerte alza dentro de este afo.
LLa volatilidad afecta principalmente a los productos
con menor valor agregado elaborados a partir del
salmon, siendo los precios de los productos de mayor
valor agregado, elaborados por la compafia mucho
mas estables. Adicionalmente, con el fin de mitigar
este riesgo, Invermar tiene como practica habitual
cerrar contratos de productos con valor agregado,
como las porciones, mediante contratos de mediano
vy largo plazo a precios fijos.
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Politica de riesgos de la naturaleza

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

Durante el afno 2008 y en especial el 2009 se sumo
un factor de riesgo por brotes del virus ISA en la
industria chilena, que comenzo a afectar la produccion
de la compania principalmente a partir de junio
del 2008. Esto ha empujado a la realizacion de un
trabajo conjunto y coordinado con las autoridades
de gobierno vy 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 compafia cuenta con una buena dispersion
geografica, 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:

All'in All out en los ingresos de smolts.

Carga de jaulas con densidades a término.

Reduccion de la densidad de cultivo.

Reduccion en la dispersion en el peso de ingreso

de smolts y aumento en el peso promedio de ingreso.

Ingresos de smolts mas sanos.

Mejoras en la oportunidad y periodicidad de

chequeo peces.

7. Control de mortalidades.

Restriccion al movimiento de peces.

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

10. Implementacion de medidas adicionales de
bioseguridad enla totalidad de los centros de la empresa.

11. Desinfeccion de RILES y RISES.

ron
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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 compafia participar en
mercados de futuros u otros derivados en la compra
de estas materias primas ni de ninguna otra.



/77 \ Remuneracisn de Divectorio Y %e,c,uh\/os

En conformidad a lo dispuesto en la Ley N218.046, la Décimo Octava Junta Ordinaria de Accionistas celebrada
con fecha 19 de abril del 2012 acordod las remuneraciones para el Directorio para el ejercicio 2012. A continuacion
se detallan las remuneraciones percibidas por el Directorio durante el ano 2012 por funciones propias del cargo

asi como por funciones ejecutivas y de otra indole:

Razon Social o Nombre Proveedor

Aio 2012

Jordan Fresno Gonzalo Andrés 3.560.524-K 1.345.621
Obilinovic Arrate Hemyr Alex 5.497.304-7 11.547.290
Montalva Rodriguez Juan Pablo 4.880.979-0 1.345.621
Montanari Mazzarelli Alberto 6.979.758-K 10.520.718
Montanari Mazzarelli Mario 4.103.482-3 9.494.146
Quiroz Castro Jorge 7.244.899-5 1.345.621
Merino Goycoolea Ricardo 5.225.288-1 9.175.907
Montanari Valdés Stefano 15.644.036-1 9.175.907
Le Blanc Matthaei Jorge Andrés 13.271.811-3 8.951.878
Bravo Foster Luis Felipe 4.588.492-9 9.175.127
Total 72.077.836

Razon Social o Nombre Proveedor Rut

Jara Taito Cristian 7.102.306-0 1.291.405
Jordan Fresno Gonzalo Andrés 3.560.524-K 5.245.885
Obilinovic Arrate Hemyr Alex 5.497.304-7 5.245.886
Montalva Rodriguez Juan Pablo 4.880.979-0 5.245.886
Montanari Mazzarelli Alberto 6.979.758-K 5.245.884
Montanari Mazzarelli Mario 4.103.482-3 5.245.883
Quiroz Castro Jorge 7.244.899-5 5.245.886
Silva Pizarro Federico Humberto 6.964.527-5 2.186.070
Total 34.952.785

La décimo octava junta celebrada el 19 de abril del 2012
acordo 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 acordo
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 2012, no
pudiendo esta participacion exceder de UF 240 por
Director, de existir esa utilidad seria pagada dentro
del primer cuatrimestre del 2013,

En relacion a las remuneraciones ejecutivas del
presidente vy vicepresidente del directorio, por concepto
de funciones o empleos distintos a su cargo de director,
la junta aprobd mantener la remuneracion, esto es,
pagar a cada director una remuneracion mensual de

245.321.628

470.220.787

428.128.278

i arabl foa 9

5.402.474 674.093 7.422.188
5.402.474 7.811.643 24.761.407
5.402.474 6.748.095
224.899.159 5.402.474 1.242.021 242.064.372
5.402.474 260.218.248
5.402.474 8.300.444 674.093 15.731.632
5.000.000 14.175.907

2.715.134 8.944.862 20.835.903

2.038.350 7.360.769 18.350.997

2.259.990 11.435.117

32.414.844 18.062.928 28.967.471 621.743.866

Afo 2011

Labores Ejecutivas Dieta Variable Total ($)

5.190.055 4.957.614 11.439.074

5.190.055 6.939.696 17.375.636

5.190.055 5.224.589 15.660.530

5.190.055 10.435.941

213.945.970 5.190.054 224.381.908
214.182.308 5.190.054 224.618.245
5.190.055 9.584.649 1.982.088 22.002.678

2.186.070

36.330.383 9.584.649 19.103.987 528.100.082

$ 13.087.242 debidamente reajustada por IPC y una
participacion de utilidades de 0,85% de las utilidades
liquidas de la compania del afo 2012, pagadera de
existir utilidades, dentro del primer cuatrimestre de
2013, previa aprobacion del Balance Anual por la
Junta Ordinaria de Accionistas.

Los gerentes y ejecutivos principales de Invermar S.A.
durante el afo 2012 percibieron remuneraciones por
un total de $ 1.371.405.476 que se compara con los
$1148.424.046 del ano anterior.

Se pagd indemnizaciones por aflos de servicio a dos
ejecutivos por un monto total de $ 61.604.844

La participacion sobre las utilidades asignadas a los
gerentes y ejecutivos corresponde a un total de 3,12%.
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22 | Comite de Divectores

Atendido lo dispuesto por el articulo 50 bis de la Ley de Sociedades Andnimas vy la normativa de la Superintendencia
de Valores y Seguros, la compafiia cuenta con un Comité de Directores, el cual tiene las facultades y deberes
que le sefala la Ley, tales como:

*  Examinar y pronunciarse, previo a su presentacion a los accionistas para aprobacion, sobre los informes de
auditoria y estados financieros.

*  Proponer al Directorio y a la junta de accionistas los auditores externos v las clasificadoras privadas de riesgo.

*«  Examinar e informar los antecedentes relativos a las operaciones a que se refieren los articulos 44 y 89 de
la Ley de Sociedades Andnimas sobre partes relacionadas y 89 sobre sociedades coligadas.

*«  Examinar los sistemas de remuneraciones y planes de compensacion a los gerentes y ejecutivos principales.

¢ Las demas materias que sefalan los estatutos sociales o que les encomiende una junta general de accionistas
o el Directorio.

El Comité estd compuesto por los sefiores, Hemyr Obilinovic Arrate, Stefano Montanari Valdés y Jorge Andrés
Le Blanc Matthaei. Las remuneraciones de los miembros del comité de directores es de UF 35 mensual por
asistencia a sesion, y con un presupuesto de gastos de hasta $ 50.000.000 para el ano 2012. Ambas materias
fueron aprobadas en junta ordinaria de accionistas de fecha 19 de abril de 2012.

El Comité eligio como Presidente a don Hemyr Obilinovic Arrate.
Operaciéon del Comité

El Comité acordd por unanimidad dejar constancia de sus lineamientos generales de operacion, que son los
siguientes:

*  Se le deberan presentar todos los informes de los auditores externos.

*  Seledeberan presentar los balances y estados financieros con anterioridad a ser sometidos a la aprobacion
de los accionistas.

*  Sele deberdn presentar los antecedentes relativos al cumplimiento de lo aprobado en cuanto a las operaciones
a que se refiere el Art. 44 y 89 de la Ley de Sociedades Andnimas.

* Las nuevas operaciones a que se refieren dichos articulos les seran presentadas con anterioridad a ser
presentados a consideracion del directorio, y el Comité aprobara un informe que hara llegar al presidente
del directorio de la sociedad.

*  Se deberd entregar al comité cualquier cambio de los sistemas de remuneracion y planes de compensacion
e incentivos a ejecutivos que se modifiquen respecto a los actuales en ejecucion.

e Los acuerdos del Comité serdn adoptados por dos votos conformes. Su qudérum para sesionar serd también
de dos asistentes.

*  Sedejo constancia que si existe voto de minoria sobre un aspecto determinado, éste debera ser fundamentado
por escrito; y se haran llegar al Directorio los fundamentos de esa disidencia a fin de que vuelva a considerar
el tema de que se trata.

* Sefij6 calendario de sesiones, las que se efectuaron en el afio 2012 en las siguientes fechas: 9 de marzo, 27
de abril. 24 de mayo, 25 de junio, 12 de julio, 9 de agosto, 13 de septiembre, 29 de octubre, 15 de noviembre
vy 13 de diciembre.

Actividades

a. Serevisaron y aprobaron los estados financieros trimestrales y anuales de la compania.

b. Serevisarony aprobaron las sumas consideradas por labores ejecutivas de directores vy el sueldo del Gerente
General.

c. Se reviso, modificd y aprobd el sistema de compensacion de ejecutivos.

d. Efectud recomendaciones para el Gobierno Corporativo aplicado a Invermar.

e. Se realizd seguimiento a las recomendaciones efectuadas.
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Se revisaron las operaciones del art. 44 y 89 de la Ley 18.046.

Se reviso la participacion de utilidades.

Se revisd informe a la Administracion emitido por auditores KPMG.

Se revisaron los informes de clasificacion de riesgo solvencia emitidos por los clasificadores de riesgo.

Se reviso la politica para variaciones del valor razonable de activos vy pasivos no realizados en la determinacion
de la Utilidad Liquida Distribuible.

-~ Q™

Informe Anual de Gestion Comité de Directores

I. Antecedentes

El presente informe se emite en conformidad a lo establecido por el articulo 50 Bis, inciso 8°, N° 5) de la Ley
N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas, que dispone gque el comité de directores debe emitir un informe anual
de su gestion, incluyendo en el mismo las principales recomendaciones a los accionistas.

Il. Integracién del Comité y Sesiones

Hasta abril de 2012, el comité estuvo integrado por los sefiores Hemyr Obilinovic Arrate, Jorge Quiroz Castro y
Gonzalo Jordan Fresno. Con ocasion de la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada en abril de 2012, se renovo el
directorio de la sociedad, siendo elegido el sefor Hemyr Obilinovic Arrate y Andrés Le Blanc Matthaei en calidad
de directores independientes. En conformidad a lo dispuesto por el articulo 50 Bis de la Ley de Sociedades
Anonimas vy la Circular 1956 de la Superintendencia de Valores y Seguros, el sefior Obilinovic designd a los
miembros restantes del comité, designacion que recayd en el director Stefano Montanari Valdés.

En cuanto a las sesiones del comité, durante el ejercicio 2012, el comité sesiond en 10 ocasiones. Las actas de
cada una de tales sesiones fueron oportunamente suscritas por los miembros del comité.

I1l. Aspectos Generales de la Gestidon del Comité Durante el Ejercicio 2012

Durante el ejercicio 2012, el comité de directores se reunio regularmente vy, haciendo uso de facultades vy
cumpliendo con sus deberes legales, a saber:

i. examind los informes de los auditores externos, el balance y demas estados financieros presentados por la
administracion de la Sociedad, pronunciandose respecto de éstos en forma previa a su presentacion a los
accionistas para su aprobacion;

ii. después de considerar las propuestas econdmicas acordd proponer al directorio nombres para los auditores
externos;

iii. examind los antecedentes relativos a las operaciones a las que se refiere el Titulo XVI de la LSA vy evacuod
un informe al directorio de |la Sociedad para cada una de ellas;

iv. sereviso los sistemas de remuneraciones y planes de compensacion de los gerentes y ejecutivos principales
de la Sociedad;

v. realizd las demas materias estipuladas en el estatuto social o que le fueron encomendadas por la junta de
accionistas o el directorio de la Sociedad.



IV. Analisis de Temas Particulares de
Relevancia para la Sociedad

Tasacion comercial edificio casa matriz
Invermar

En sesion de fecha 9 de agosto de 2012, el comité
discutio la conveniencia de la tasacion del edificio
donde opera la casa matriz de Invermar en Av.
Presidente Kennedy N° 5682, Vitacura, Santiago, para
compararlo con el valor de compray hacer un analisis
del patrimonio que le corresponde a la compania y su
valor comercial. Se instruyo al Presidente del Comité
que lo solicite al Gerente General.

Estrechez financiera de Invermar

En la misma sesion de fecha 9 de agosto de 2012, el
comité manifestd su preocupacion por la estrechez
financiera de la compania y las medidas que se
deben tomar para viabilizar el futuro ante los bajos
precios del salmon, materia que fue presentando en
el directorio en la misma fecha.

Gobierno Corporativo

En sesion de fecha 29 de octubre de 2012, el comité
analizd en profundidad las recomendaciones efectuadas
al Directorio con anterioridad en materia de gobierno
corporativo, principalmente en las siguientes areas:

¢ Flujo de informacion al Directorio

¢ Procedimientos de trabajo al interior del Directorio

* Administracion de filiales

¢ Contratos con partes relacionadas

* Participacion de familiares en la gestion diaria del
negocio

* Descripcion de las facultades del gerente general
y poderes.

A la fecha de la presente sesion, el comité observo
un desempefo satisfactorio respecto de la adopcion
e implementacion de tales recomendaciones en lo
que va del ano 2012.

Remuneraciones a Ejecutivos

En sesion de fecha 15 de noviembre, el presidente del
comité informo respecto de la conveniencia de revisar
la politica de remuneraciones para altos ejecutivos
de la compafia, especialmente en los sistemas de
incentivos, en consideracion alos afos en que dicha
politica llevaba vigente en la compafia. Luego de un
breve debate, el comité acordd poner en conocimiento
al Directorio respecto de esta materia.

Carta Control Interno - Auditores KPMG

En sesion de fecha 13 de diciembre de 2012, el sefior
Presidente informo al Comité que se habia recibido de
la administracion, la Carta Gerencia enviada por los
auditores externos KPMG Limitada, con las situaciones
de control interno observadas en su etapa de evaluacion
de controles, como parte del proceso de auditoria
externa a los estados financieros de la Compania y
filiales al 31 de diciembre de 2012. Habiendo revisado
dicho documento con anterioridad, el comité discutid
la implementacion de varios de sus puntos para el afo
2013, los que serian informados en su oportunidad al
Directorio y al gerente. Especial atencién se dio a la
seguridad informatica y al resguardo de la informacion.

Estandares de Gobierno Corporativo
adoptados para las sociedades anénimas
abiertas.

En la misma sesion de fecha 13 de diciembre de 2012,
el sefor presidente informo al comité respecto de la
Norma de Caracter General numero 341, recientemente
emitida por la Superintendencia de Valores y Seguros
(SVS) con fecha 29 de noviembre de 2012, que
“Establece normas para la difusion de informacion
respecto de los estdndares de gobierno corporativo
adoptados por las sociedades andnimas abiertas”, y
en particular respecto de la informacion contenida en
SU anexo para ser presentada por la compafiia, a mas
tardar el 31 de marzo de 2013. Luego de una revision
de los distintos puntos a informar, el comité acordd
revisar la elaboracion de dicho anexo, para lo cual se
solicitara el apoyo de los abogados de Invermar, y
constatar si los estandares de gobierno corporativo
de la compafia se ajustaban a los requerimientos de
dicho organismo.
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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
afo 2012 fueron informadas en su oportunidad al directorio de la Sociedad, sefalandole a este Ultimo que ellas
se ajustaban a condiciones de equidad similares a las que prevalecen en el mercado:

s T e, ien |
Descripcion de la Efecto en resultados Efecto enresultados
relacion transaccion (cargo)/abono (cargo)/abono

77758620-3 Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda. ~ COLIGADA ARRIENDOS 174 (174) 155 (155)
77758620-3 Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda. ~ COLIGADA ASESORIAS 473 (473)
77758620-3 Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda. ~ COLIGADA GASTOS COMUNES 16 (16) 39 39)
96677260-3 Salmofood S.A. (OLIGADA FARMACOS 1171 (1.177)
96677260-3 Salmofood S.A. (OLIGADA ALIMENTO 39.107 (39.107) 36.846 (36.846)
96677260-3 Salmofood S.A. (OLIGADA RECUPERACION DE GASTOS 2 2
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR DIETA 34 (34) 36 (36)
6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR COMITE FINANZAS 1 (1M

6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR DIETAVARIABLE UTILIDAD n (11)

6979758-K Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR REMUNERACION 462 (462) 449 (449)
9982566-9 Alberto Montanari Valdes DIRECTOR DIETA n (1) 10 (10)
7102306-0 (ristian Jara Taito DIRECTOR DIETA 14 (14)
7102306-0 Cristian Jara Taito DIRECTOR COMITE 10 (10)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno DIRECTOR DIETA 3 (3) 22 (22)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno DIRECTOR COMITE 1 M 15 (15)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD n (1)

5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate DIRECTOR DIETA 22 (22) 22 (22)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate DIRECTOR COMITE 16 (16) 10 (10)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD n (1)

7244899-5 Jorge Quiroz Castro DIRECTOR DIETA 3 (3) 22 (22)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro DIRECTOR COMITE 1 (1) 4 (4)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro DIRECTOR ASESORIA 17 (17) 20 (20)
7244899-5 Jorge Quiroz Castro DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD 1 (1)

7558381-8 Ivan Vera Mufioz DIRECTOR DIETA 1 (1 4 (4)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes DIRECTOR DIETA 20 (20) 4 4)
15644036-1 Stefano Montanari Valdes DIRECTOR ASESORIAS 6 (6)

15644036-1 Stefano Montanari Valdes DIRECTOR COMITE 15 (15)

15644036-1 Stefano Montanari Valdes DIRECTOR COMITE FINANZAS 4 (4)

4880979-0 Juan Pablo Montalva Rodriguez DIRECTOR DIETA 3 (3) 22 (22)
4880979-0 Juan Pablo Montalva Rodriguez DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD 1 (1)

4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster DIRECTOR DIETA 30 (30) 10 (10)
4588492-9 Luis Felipe Bravo Foster DIRECTOR COMITE FINANZAS 5 (5)

16431662-9 Mario Montanari Legassa DIRECTOR DIETA 1 (1) 10 (10)
4103482-3 Mario Montanari Mazzarelli DIRECTOR DIETA 42 (42) 36 (36)
4103482-4 Mario Montanari Mazzarelli DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD 1 (1)

4103482-4 Mario Montanari Mazzarelli DIRECTOR REMUNERACION 505 (505) 449 (449)
5711480-0 Victor Manuel Jarpa Riveros DIRECTOR DIETA 1 (11) 10 (10)
5225288-1 Ricardo Merino Goycoolea DIRECTORCOMUN ~ DIETA 30 (30) 10 (10)
5225288-1 Ricardo Merino Goycoolea DIRECTORCOMUN ~ ASESORIA 10

96528740-K Invertec Foods S.A. MATRIZ COMUN  RECUPERACION DE GASTOS 8 8 35 35
96528740-K Invertec Foods S.A. MATRIZ COMUN ~ GASTO COMUN 1 (1
79797990-2 Invermar S.A. MATRIZ COMUN  RECUPERACION DE GASTOS 3 3

6964527-5 Federico Humberto Silva pizarro DIRECTOR DIETA 5 (5)
13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei DIRECTOR DIETA 19 (19)

13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei DIRECTOR ASESORIA 4 (4)

13271811-3 Jorge Andres Le Blanc Matthaei DIRECTOR COMITE 15 (15)



VI. GASTOS DEL COMITE

Durante el afno 2012, el comité de directorio pago
por asesorias la suma de US$ 32.450 y por dietas
de comité, la suma de US$ 57.520.

VII. PRINCIPALES RECOMENDACIONES

En relacion a las recomendaciones efectuadas durante
el ejercicio precedente, se recomienda continuar con
los resguardos relativos a las operaciones a las que se
refiere el Titulo XVI de la Ley de Sociedades Anonimas.
En cuanto a la politica de habitualidad aprobada por
la empresa, el comité no ha detectado una necesidad
de introducir ajustes a ella. Sin perjuicio de lo anterior,
se sugiere a la administracion un constante analisis
sobre el particular, de manera de asegurar los intereses
de la compafia en ese tipo de operaciones.

Por otra parte, se sugiere monitorear adecuadamente
la evolucion de las politicas sobre gobierno corporativo
y control interno propuestas por el comité durante
el ejercicio 2012, de manera de profundizar la
profesionalizacion de la empresa, resguardando los
intereses de todos los accionistas.
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/4 ‘ Teansaccion de Acciones

Durante el afno 2012, no se han efectuado transacciones de acciones de acuerdo a los art. 12 y art. 20 de la Ley
18.045 de Sociedades Andnimas y de acuerdo a Norma de Caracter General 269 emitida por la Superintendencia
de Valores y Seguros.

RESUMEN TRIMESTRAL DE TRANSACCIONES BURSATILES

ANO/TRIMESTRE Ne ACCIONES PRECIO PROMEDIO MONTO $
BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO

2012/1 32.855.600 178,72 5.871.921.012
2012/2 10.889.429 149,17 1.624.344.672
2012/3 14.353.815 97,18 1.394.873.113
2012/4 11.179.632 72,87 814.691.333
2012/1 1.047.878 178,22 186.752.334
2012/2 167.913 166,40 27.940.826
2012/3 729.111 81,87 59.691.384
2012/4 123.953 82,30 10.201.326
2012/1 25.112 177,74 4.463.530
2012/2 116.818 144,46 16.875.155
2012/3 131.146 119,68 15.695.880
2012/4 359.080 71,38 25.630.860



2D ‘ Declaracisn de Respor\sa\oi\ic\ac\

En Santiago de Chile, a 27 de marzo de 2013, los firmantes se declaran responsables respecto de la veracidad
de la informacion incorporada en los Estados Financieros Consolidados, referidos al 31 de diciembre de 2012.

Nombre Cargo RUT Firma

Mario José Montanari Mazzarelli Presidente 4.103.482-3
.. Alber to RI cardomontanan Mazzar el I.i ...... V IcepreSIdeme Ejecunvo e 6979758K ............................................................
.. H emerblh nowc Arrate ............................. D l rector ..................... 5 497 304-7 ............................................................
.. Stefano Monta nanval des ........................... D I rector .................... 1 56440361 ............................................................
RlcardOMer mo Goyco()lea .......................... D lrector ..................... S 225288-1 ............................................................
JorgeAndr es . Le BI an M a tt hael ...................... D Irector .................... 1 327181 1 3 ...........................................................
LUIS Fehpe BraVOFOSter .............................. D lrector e 45884929 ............................................................
........ \Il:

Andrés Parodi Taibo Gerente General 7.814.967-1 = __:\_ L
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26 | Heclos Relevarfes
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A continuacion se transcriben los hechos esenciales
informados desde el 1 de enero de 2012 hasta el 31
de diciembre de 2012.

22 de marzo de 2012

En conformidad con lo dispuesto por los articulos 9°
vy 10° de la Ley N°18.045, de Mercado de Valores, 63°
de la Ley NC 18.046, sobre Sociedades Anonimas,
la Norma de Caracter General N° 30 vy la Circular N°
614 de vuestra Superintendencia, comunico a Ud. En
caracter de hecho esencial, lo siguiente:

Con fecha 22 de marzo, el Directorio de Invertec
Pesquera Mar de Chiloé S.A., acordo citar a Junta
General ordinaria de Accionistas para el dia jueves
19 de abril de 2012, a las 12:00 horas, para tratar las
materias que Mas abajo se indican, la cual se celebrara
en las oficinas de la Sociedad, ubicadas en Avenida
Presidente Kennedy N° 5682, comuna de Vitacura,
Santiago.

La Junta General Ordinaria de Accionistas ha sido
convocada para tratar las siguientes materias:

1. Aprobacion de la Memoria Anual, Estados
Financieros e Informe de los Auditores Externos
del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2017,

2. Designacion de auditores externos y clasificadoras
de riesgo;

3. Remuneraciones del directorio;

4. Remuneraciones del comité de directores vy
aprobacion de su presupuesto de gastos;

5. Informacion sobre operaciones con partes
relacionadas aprobadas por el directorio;

6. Informacion sobre politicas de dividendos;

7. Determinar el diario en que publicaran los avisos

de citacion a Juntas de Accionistas;

Eleccion de directores;

9. Las demas materias propias de la Junta Generales
Ordinaria de Accionistas, conforme a los estatutos
sociales y las disposiciones legales vigentes.

@

Citar a Junta Extraordinaria de Accionistas, a realizarse
a continuacion de la junta Ordinaria de Accionistas,
para tratar las materias que a continuacion se indican:

1. Modificacion del nombre de la sociedad
2. Modificacion del domicilio de la sociedad
3. Acuerdos complementarios

Tendran derecho a participar en las Juntas Ordinaria
vy Extraordinaria de Accionistas sefaladas, aquellos
accionistas que figuren inscritos en el Registro de
Accionistas con cinco dias habiles de anticipacion a
su fecha de celebracion{on.

La calificacion de poderes, si procediere, se efectuara
el mismo dia y lugar de las juntas, a la hora en que
éstas deban iniciarse.

Los avisos de citacion a las juntas seran publicads
en el diario el Mercurio.

19 de abril de 2012

En virtud de lo establecido en los articulos 9 y 10 de
la Ley N° 18.045, estando debidamente facultado,
cumplo con informar a Ud. en caracter de hecho
esencial, lo siguiente:

Con fecha 19 de abril de 2012 se celebrd la Junta
Ordinaria de Accionistas de INVERTEC PESQUERA
MAR DE CHILOE S.A. (la “Sociedad”), en la cual, entre
otros acuerdos, se aprobaron la memoria anual y los
estados financieros al 31 de diciembre de 2011, asi
como el dictamen de los auditores externos a tales
estados financieros.

Adicionalmente, le informo que en la Junta indicada
se renovo el directorio de la Sociedad, el cual quedod
integrado por los seflores Mario Montanari Mazzarelli,
Alberto Montanari Mazzarelli, Hemyr Obilinovic Arrate,
Ricardo Merino Goycoolea, Luis Felipe Bravo Forster,
Jorge Andrés Le Blanc Matthaei y Stefano Montanari



Valdés. Hago presente a Ud. que los sefiores Hemyr
Obilinovic Arrate y Jorge Andrés Le Blanc Matthaei
fueron elegidos en calidad de directores independientes.

Por otro lado, informamos a Ud. que a continuacion
de dicha Junta Ordinaria de Accionistas, se celebro
la Junta Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad
en la cual, se aprobaron las siguientes materias:

a) Se modificod el del nombre de la Sociedad,
reemplazando el actual de “Invertec Pesquera
Mar de Chiloé S.A” por el de “INVERMAR S.A”

b) Se modificd el domicilio de la sociedad estableciendo
que éste corresponderd exclusivamente a la comuna
de Vitacura y ciudad de Santiago.

20 de abril de 2012

En virtud de lo establecido en los articulos 9 y 10 de
la Ley N° 18.045, estando debidamente facultado,
cumplo con informar a Ud. En caracter de hecho
esencial, lo siguiente:

Con esta misma fecha, se celebro la primera sesion
de directorio por aquellos directores designados en
la Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 19
de abril en curso. En dicha sesion se acordd designar
en calidad de Presidente del Directorio al sefior Mario
Montanari Mazzarelli. Igualmente, en dicha sesion
y en conformidad a lo establecido por el articulo
50 bis de la Ley N° 18.046 vy la Circular 1956 de esa
Superintendencia, se designd a los sefores Hemyr
Obilinovic Arrate, Jorge Andrés Le Blanc Matthaei y
Stefano Montanari Valdés como miembros del Comité
de Directores.

24 de mayo de 2012

De acuerdo con lo dispuesto por los articulos 9y 10 de
la Ley 18.045 de Mercado de Valores y encontrandome
debidamente facultado al efecto, por este acto vengo
en comunicar en caracter de Hecho Esencial de
Invermar S.A. (“Invermar”) lo siguiente.

Con esta fecha, la filial de mi representada, Invertec
Seafood S.A., en conjunto con Pesquera Yadran S.A. e
Inmobiliaria, Asesorias y Desarrollos Degan Limitada,
han acordado la venta del 100% de las acciones emitidas
por Salmofood S.A., a una empresa subsidiaria de la
sociedad peruana Alicorp S.A A,y que serd establecida
en la fecha de cierre de la operacion, por un monto
total de US$ 62 millones.

Sobre el particular, puedo informarle que Invertec
Seafood S.A. es titular del 50% de las acciones emitidas
por Salmofood S.A., por lo cual su participacion en el
precio total de la operacion asciende a US$31 millones.

El cierre de la operacion se encuentra sujeto a la
negociacion y acuerdo de los contratos propios de
este tipo de operaciones, asi como también al cierre
de otros contratos y convenciones complementarias
a la transaccion.

Finalmente, le informo que en caso materializarse
la operacion, ello implicarad para Invermar una
utilidad financiera extraordinaria consolidada de
aproximadamente US$9.5 millones.

30 de mayo de 2012

En relacion al ordinario de la referencia, recibido con
fecha 28 de mayo, a través del cual esa Superintendencia
solicita complementar el hecho esencial divulgado
por mi representada con fecha 24 de mayo de 2012,
cumplo a informar a usted lo siguiente:

1. Razones que motivan la venta de la sociedad en
cuestion e impacto que tendra en el desarrollo del
negocio.

En relacion a las razones que motivan la venta de
Salmofood S.A., ello se debe a la recepcion de una
oferta de compra satisfactoria para los accionistas de
dicha sociedad, siempre y cuando las condiciones a
las que se encuentra sujeta la operacion se cumplan
a satisfaccion de las partes.

En cuanto al impacto que la operacion tendra, habida
consideracion del suministro de alimentos que
actualmente Salmofood S.A. presta a la sociedad de
mi representacion, puedo informarle que, una de las
condiciones a que se encuentra sujeta la transaccion,
es que las partes acuerden los términos de un
contrato de suministro de alimentos que asegure
el abastecimiento de dicho insumo, en términos
comerciales satisfactorios para las partes involucradas.

Atendido lo anterior, de materializarse la operacion,
ellos serd oportunamente informado al mercado.

2. Destino de los fondos obtenidos de la venta

En cuanto al destino de los fondos que se obtengan, de
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materializarse la operacion informada, puedo informarle
que la administracion planea destinar tales recursos
a fortalecer la situacion financiera de la empresa. Sin
perjuicio de lo anterior, de concretarse la operacion,
se informara a esa Superintendencia el destino que en
definitiva se dé a los recursos. En todo caso, puedo
informarle desde ya que la administracion no considera
efectuar pagos de dividendos extraordinarios con
cargo a dichos fondos.

11 de julio de 2012

Por la presente, y de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 9° y en el inciso segundo del articulo
10° de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores
y lo contemplado en la Norma de Caracter General
N° 30 de esa Superintendencia, encontrandome
debidamente facultado, por la presente comunico a
Usted la siguiente informacion en caracter de Hecho
Esencial respecto de Invermar S.A. (la “Sociedad”):

Con fecha 27 de junio de 2012 y en el marco de un
proceso de reorganizacion de filiales de Invermar S.A.,
ésta adquirio de Inversiones y Tecnologia Limitada,
una accion de la que esta Ultima era titular en la filial
Invertec Seafood S.A. por el precio total de US$11.191.
En virtud de dicha compraventa, se reunieron en poder
de la Sociedad la totalidad de las acciones emitidas
por Invertec Seafood S.A.

Habiendo mantenido la Sociedad la totalidad de las
acciones de Invertec Seafood S.A. por un periodo
ininterrumpido que excedid de 10 dias, se produjo
con fecha 8 de julio de 2012 la disolucion de Invertec
Seafood S.A., de conformidad con lo dispuesto en el
numero 2) del articulo 108 de la Ley N°18.046 sobre
Sociedades Anonimas.

Como consecuencia de dicha disolucidn, con esta
misma fecha la Sociedad adquirid la totalidad del
activo de Invertec Seafood S.A. vy se hizo cargo de su
pasivo, pasando a suceder a dicha sociedad en todos
SUS Negocios, operaciones y actividades, ademas de
todos sus activos y pasivos.

En consideracion al monto de la transaccion vy el
hecho que la Sociedad ya era titular directamente
del 99,99% de las acciones emitidas por Invertec
Seafood S.A,, la transaccion informada en el presente
Hecho Esencial no producira efectos en la situacion
operacional ni patrimonial de la Sociedad reflejada
en sus estados financieros consolidados.

27 de julio de 2012

En relacion al hecho esencial de nuestra representada
de fecha 24 de mayo de 2012, complementado
mediante presentacion de 30 de mayo del corriente,
y en conformidad a lo dispuesto por los articulos
9 vy 10 de la Ley 18.045 de Mercado de Valores,
encontrandome debidamente facultado al efecto, por
este acto vengo en comunicar en caracter de Hecho
Esencial de Invermar S.A (“Invermar”) lo siguiente.

Con esta fecha Invermar, en conjunto con las
sociedades no relacionadas Pesquera Yadran S.A. e
Inmobiliaria, Asesorias Degan Limitada, han suscrito
un contrato de compraventa de acciones por el cual
han acordado la venta del 100% de las acciones
emitidas por Salmofood S.A. (“Salmofood”) de su
propiedad, a Alicorp Holdco Espafa SL, filial de la
empresa peruana Alicorp S.AA.

El precio total de la operacion asciende a US$ 62.000.000
pagadero a los vendedores en proporcion a su
participacion en Salmofood, correspondiéndole a
Invermar el 50% de dicho precio.

De acuerdo a lo estipulado en el contrato de
compraventa, el pago del precio asi como la
transferencia de las acciones se efectuara en la fecha
de cierre de la operacion, lo cual se encuentra sujeto,
principalmente, a la aprobacion de ésta por los bancos
acreedores de Invermar.

En conformidad a lo informado con anterioridad por
Invermar a esa Superintendencia, una vez materializado
el cierre de la operacion, ésta implicard para Invermar
una utilidad financiera extraordinaria estimada de
aproximadamente US$ 9,5 millones. En cuanto al
destino del precio de la operacion a ser pagado por
Invermar, ello serd comunicado a esa Superintendencia
una vez que tales fondos sean recibidos en la fecha
de cierre.

Finalmente, hago presente al sefior Superintendente que,
en cuanto se materialice el cierre de la operacion, ello
serd informado a esa Superintendencia en conformidad
a las disposiciones legales correspondientes.



5 de septiembre de 2012

En conformidad a lo dispuesto por los articulos
9 vy 10 de la Ley 18.045 de Mercado de Valores,
encontrandome debidamente facultado al efecto, por
este acto vengo en comunicar en caracter e Hecho
Esencial de Invermar S.A. (“Invermar”) lo siguiente.

En relacion al hecho esencial de 27 de julio de 2012,
por el cual Invermar informara que, en conjunto con
las sociedades no relacionadas Pesquera Yadran
S.A. e Inmobiliaria, Asesorias y Desarrollos Degan
Limitada, habia suscrito un contrato de compraventa
de acciones por el cual han acordado la venta del
100% de las acciones emitidas por Salmofood S.A.
("Salmofood”) de su propiedad a Alicopr Holdco Espana
SL, filial de la empresa peruana Alicopr S.AA., en los
términos indicados en dicha comunicacion, cumplo
con informarle que con esta fecha se ha producido
el cierre de dicha operacion.

En conformidad a lo que ha sido informado a esa
Superintendencia con anterioridad, la materializacion
de la operacion tendra como consecuencia para
Invermar una utilidad financiera extraordinaria estimada
de aproximadamente US$ 9,5 millones.

En cuanto al destino del precio de la operacion, le
informo que del total del precio recibido por Invermar
ascendente a US$ 31.000.000, US$ 3,750,000 guedaran
entregados en garantia de acuerdo a lo siguiente
(i) US$ 500.00, para asegurar el cumplimiento de
ciertos ajustes de precio previstos en el contrato de
compraventa; v (i) US$ 3.250.000 para asegurar el
pago de eventuales contingencias que puedan afectar
a las sociedades emisoras de las acciones objeto de
dicho contrato, por un pazo de hasta 4 anos a contar
de esta fecha.

Asimismo, informo que, con esta fecha, Invermar, por
una parte, y sus bancos acreedores, por la otra, en
relacion al Contrato de Reconocimiento de Pasivo
Financiero y Apertura de Linea de Crédito (el “Contrato
de Crédito”) celebrado con fecha 30 de diciembre
de 2009, han acordado lo siguiente:

a) Invermar pagd un monto de US% 5.641.889,13 a los
bancos acreedores (en la proporcion que a cada
uno corresponde en conformidad al Contrato de
Crédito) por concepto de pago total de las sumas
adeudadas del tramo C de dicho contrato, tanto
a titulo de capital como de intereses

b) Asimismo, Invermar pagod la suma de US$ 3.760.174,89
alos banco acreedores (en la proporcidon que a cada
uno corresponde en conformidad al Contrato de
Crédito), por concepto de amortizacion anticipada
de la cuota que vencera el dia 31 de julio de 2013,
correspondiente a los tramos A-1, A-2, D vy E.

c) Adicionalmente, Invermar ha comprometido el
pago de intereses que se devengaran hasta el 31de
enero de 2013 por un monto de US$ 2.469.962,33,
correspondiente a los tramos A-1, A-2,B,D,Ey F
del Contrato de Crédito, tomando un depdsito a
plazo por dicho monto.

d) Igualmente, Invermar ha comprometido el pago
de intereses que se devengaran hasta el 31de julio
de 2013, por un monto de US$ 2.002.973,65.

e) Por otra parte, se ha acordado que cualquier
devolucion a Invermar de la parte del precio de la
operacion gue ha guedado retenida en conformidad
al nimero (ii) del parrafo anterior, esto es, hasta
US$ 3.250.000, serd destinada exclusivamente a
efectuar pagos anticipados a los bancos acreedores
del Contrato de Crédito.

f) Finalmente, las partes han acordado modificar
el Contrato de Crédito con la finalidad de dejar
constancia en él de los acuerdos antes referidos.
Del mismo modo, acordaron modificar los
covenants financieros aplicables en virtud de dicho
instrumento, estableciendo que (i) la relacion de
endeudamiento no se medird hasta junio de 2013,
inclusive, aplicandose una relacion de 8,75 veces
para diciembre de 2013, v las relaciones establecidas
en el Contrato de Financiamiento, para los periodos
posteriores; (ii) la razon de cobertura de gastos
financieros no se medird hasta junio de 2013,
inclusive, siendo aplicable a partir de diciembre
de 2013, de acuerdo a los indices estipulados en
el Contrato de Creédito.

Finalmente, informo que el saldo del precio recibido por
Invermar, y que ascenderd a un monto de US$ 13875000, serd
destinado a financiar las operaciones de la Sociedad.
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KNG Auditores Conwilboms Lide, Telddona 4507 7788 1000
Mo, Inideen Goswenchan T, Mo 2 Fa +5il {7 7748 1001
Lus Condus, Santisgo, Ciuls wrevor Bpengol

Tnfarme de los Auditores Independientes

Sefores Accionistas y Directores de
Invermar 5.A. ¥ Subsidiaria

Infirme sobre ex extados finaiciceas consollduidos

Hemos efectundo una auditoria & los estados financieros consolidados adjuntos de Invermar S.A. ¥
Subsidiaria, que comprenden el estads de situacidn Mnanciera ol 31 de diciembre de 2012 y los
comespondiciies estudos de resuliados integrales, de cambios en el patrimonio y de fujos de clective por
el niflo ternminndo en esa fecha ¥ las commesposidicntes notas a los estados Rnanclems consolidedos.

Responsabifidud de fa Admiuisirncids por fos estados fleancferns consofldados

La Administracidn e responsable por ln preparacitn y presentaciin razonable de estos estados financicros
consolidados de acuerdo con Mormas Internacionales de Informacidn Financiera. Esta responsabilidacd
incluye el disciio, implementacion y wantencion de un control inlerno pertivente para la preparacion y
presentacion mzomable de cstados financicros consolidados que estén exentos de representaciones
incorrectas significativas, ya sea debido a fraude o emor,

Fespousihifisd del wwdinor

Muesira respenmsabilidid consiste en expresar i opinicn sobre estos estades financieros consolidados a
base de nuestra auditoria. Efectuames nuestra auditoria de acuerdo con normas de auditoria gencralmente
aceptadas en Chile. Tales mormias regideren gue planifiquemes y realicemo nestro trabajo con el objeto
de lograr un razonable grado de sepuridad que los estados fnancieros consolidados estin exentos de
represeniacinges incorrecias significativas,

Una auditoria comprende efectuar procedimiontos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos ¥
revelaciones en fos esindos finoncieros consolidados. Loz procedimicmos seleccionados dependen del
juicio del anditor, incluyende la evaluncida de loa riesgos de representaciones incorrectas sipnificativas de
los estados financieros consolidados, va sea debido a fravde o error. Al efeciuar estis cvaluaciones de los
riespos, ¢l auditor considera el control intemna pertinente para la preparcion y presenacion razonable de
los estados financieros consalidados de 1a entidad con el objeto de disefiar procedimientos de auditorin que
sean apropiados en las circunstancias, pero sin el propdsito de expresar una opinidn sobre In efectividad
del control intemo de |u entidad. En consecuencis, no expresamos ol tipo de opinida, Una suditeris
incluye, también, evaluar lo apropiadas que son las pollticas de contabilidad wilizadas v 1a rzonabilided
die Ins estimaciones contables significatives efectuadns por Jn Administracion, sz coma una evaluscion de
I presentacion general de los estados finnncieros consolidades,

Consideramos que la evidencia de auditorls que hemos obtenido es suficiente y apropinda para
proporcionsmaos una base para nuestra opinidn de auditoria.

Opinidn

En nuestta opinidn, los mencionados esiados finencieros consolidados presentan razonablemente, en
fodos sus aspettos signifieativos, la situacion financiera de Invermar 5.A, v Subsidiaria al 31 de
diciembre de 2002 ¥ los resuliados de sus operaciones v los flujos de efective por el afio terminado en
esa fechn de acuerdo con Normas Intemacionales de Informscian Financiera.

(hiras asiitos

Los estados financicros consolidades de lovermar S.A. y Subsidiaria por el aflo terminado el 31 de
Iﬂicimi'hl‘c de 2011 fueron ayditedos por otros auditores, quienes emitieron una opinidn sin salvedades
sobre bos mismos en su infopfne de fechn 22 de marzo de 2012,

LS f
/ Héetor del Campo KPMG Lida.

i

Snntiago, 27 de marzo de 2013
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INVERMAR S.A Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Situacion Financiera Clasificados
Al 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011

Activos 31-dic-12 31-dic-11
Efectivo y equivalentes al efectivo 17 3.380 11.116
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 11 20.849 20.540
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 14 950 870
Otros activos no financieros corrientes 12 21
Activos por impuestos corrientes 16 4.680 5.494
Inventarios corrientes 15 9.203 23.389
Activos biolégicos, corrientes 6 63.089 102.276
Otros activos corrientes 13 377 1.361
Total Activos Corrientes 102.528 165.067

Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 2.023 21.516
Otras inversiones contabilizadas por el método de la participacion 1
Otros activos no financieros no corrientes 8 3.251

Activos intangibles distintos de la plusvalia 5 12.893 12.794
Propiedad, plantay equipos 4 65.997 72.739
Activos biolégicos,no corrientes 6 5.944 10.890
Activo por impuestos diferidos 9 24.720 12.183
Otros activos financieros no corrientes 10 4.898 431
Total Activos No Corrientes 119.726 130.554
TOTAL ACTIVOS 222.254 295.621
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INVERMAR S.A Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Situacion Financiera Clasificados
Al 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 201

Otros pasivos financieros corrientes 2.496 2.223
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 19 57.572 40.168
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes 20 0 23.555
Otras provisiones a corto plazo 21 832 1.698
Pasivos por impuestos corrientes 22 81 266
Otros pasivos no financieros, corrientes 23 0 250
Total Pasivos Corrientes 60.981 68.260
e O S A
Otros pasivos financieros no corrientes 154.058 163.437
Total Pasivos no Corrientes 154.058 163.437
TOTAL PASIVOS 215.039 231.697
e —
Capital emitido 85.395 85.395
Otras reservas 37 16.270 15.061
Pérdidas acumuladas (95.036) (37.694)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 6.629 62.762
Participaciones no controladoras 38 586 1.162
Patrimonio total 7.215 63.924
Total Patrimonio y Pasivos 222.254 295.621



INVERMAR S.A Y SUBSIDIARIAS

Estados de Resultados Consolidados por Funcion

Por los periodos de doce vy tres meses terminados al 31 de diciembre de 2012 y 2011

Ganancia (Pérdida)
Ingresos de actividades ordinarias
Costo de Ventas
Margen bruto
Fair value activos biol6gicos cosechados y vendidos
Fair value activos bioldgicos del ejercicio
Ganancia (pérdida) bruta
Costo de distribucion
Gastos de administracion
Costos financieros

Participacién en las ganancias (pérdidas) de asociadas y
negocios conjuntos que se contabilizan utilizando el método
de la participacion

Diferencias de cambio
Otras ganancias (pérdidas)
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto
Ingreso (Gasto) por impuesto a las ganancias, operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) procedente de operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la Controladora
Ganancia (Pérdida) atribuible a participaciénes no controladas

Ganancia (pérdida)

01 deenea31dedicde 01 de oct al 31 de dic de

2012 2011 2012 2011

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

25
26

147.018 123.648 35.155 47.671
(165.100) (100.890) (50.603) (38.515)
(18.082) 22.758 (15.449) 9.157

(24.907) (22.720) (3.194) (11.896)

(3.492) 46.091 (4.562) (8.170)
(46.480) 46.129 (23.185) (5.430)
(11.316) (6.468) (3.050) (2.631)
(7.928) (8.170) (2.540) (2.049)
(8.185) (6.861) (1.763) (1.843)
(30) 703 15 345
(1.900) 1.691 (4) 182
165 458 (6.828) (12)
(75.674) 27.482 (37.355) (578)
17.710 (6.336) 8.132 2.165
(57.963) 21.146 (29.223) 1.587
(57.342) 20.980 (29.099) 1421
(621) 166 (124) 197
(57.963) 21.146 (29.223) 1.587
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INVERMAR S.A Y SUBSIDIARIAS
Estados de Resultados Consolidados por Funcion
Por los periodos de doce vy tres meses terminados al 31 de diciembre de 2012 y 2011

01 deenea31dedicde 01 de oct al 31 de dic de

2012 2011 2012 2011

Ganancia (Pérdida) Atribuible a Tenedores de Instrumentos Nota MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
de Participacion en el Patrimonio Neto de la Controladora y
Participacion Minoritaria

Ganancia (Pérdida) atribuible a los propietarios de la Controladora (57.342) 20.980 (29.099) 1.390
Ganancia (Pérdida) atribuible a participaciénes no controladas 33 (621) 166 (124) 197
Ganancia (pérdida) (57.963) 21.146 (29.223) 1.587

2012 2011 2012 2011
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Ganancias por Accién

Ganancias (Pérdidas) basicas por Accion -0,00020070 0,00007322  -0,00010119 0,00000550
Ganancias (Pérdidas) basicas por accion de operaciones continuadas -0,00020070 0,00007322  -0,00010119 0,00000550
Ganancias (Pérdidas) basicas por accion de operaciones discontinuadas -0,00020070 0,00007322  -0,00010119 0,00000550

Acciones Comunes Diluidas

Ganancias (Pérdidas) Diluidas por Accién

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



INVERMAR S.A Y SUBSIDIARIAS
Estados de Resultados Integrales Consolidados por Funcién
Por los periodos de doce vy tres meses terminados al 31 de diciembre de 2012 y 201

de ene a 31 dedicde 01 de oct a 31 de dic de
2012 2011 2012 2011

Estado de otros resultados integrales MUSS MUSS MUSS MUSS

Ganancia /(Pérdida) (57.963) 21.146 (29.223) 1.587
Componentes de otro resultado integral, antes de impuesto 1.254 (182) 1234 (78)
Diferencia de cambio por conversion

Ganancia (Pérdida) por diferencia de cambio de conversién, antes de impuesto

Otros resultados integrales, antes de impuestos 1.254 (182) 1.234 (78)
Impuesto a las ganancias relacionado con diferencias de cambio por conversion - - -
Total otros resultados integrales 1.254 (182) 1.234 (78)
Resultado integral total (56.709) 20.964 (27.989) 1.509

Propietarios de la controladora (56.088) 20.798 (27.866) 1.312
Participaciones no controladoras (621) 166 (179) 197
Resultado total integral (56.709) 20.964 (28.045) 1.509
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INVERMAR S.A Y SUBSIDIARIAS

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

Capital Reservas por Otras reservas Otras reservas Resultados Patrimonio Participaciones | Patrimonio Total
Revaluacién Total acumulados atribuible a no
Propletarlo Controladoras
MUSS MUSS$ MUS$ Sy MUSS$ MUSS Sy MUSS$

Saldo al 01 enero de 2012 85.395 5.192 9.869 15.061 (37.694) 62.762 1.162 63.924

Cambios en patrimonio

Ganancia (pérdida) (57.342) (57.342) (621) (57.963)
Otro resultado integral 0 0 45 45
Incremento (decremento)por 1.209 1.209 1.209 1.209
otros ajustes al patrimonio neto 0 0
Total resultado integral 1.209 1.209 (57.342) (56.133) (576) (56.709)

Otros cambios

Total cambios en patrimonio

Saldofinal 31de diciembre de 2012 85.395 5.192 11.078 16.270 (95.036) 6.629 586 7.215
Saldo al 01de enero de 2011 85.395 5.192 10.051 15.243 (58.674) 41.964 996 42,960
Cambios en patrimonio
Ganancia (pérdida) 20.980 20.980 166 21.146
Otro resultado integral (182) (182) (182) (182)
Total resultado integral (182) (182) 20.980 20.798 166 20.964

Otros cambios
Total cambios en patrimonio

Saldo final 31 de diciembre 2011 85.395 5.192 9.869 15.061 (37.694) 62.762 1.162 63.924

Otras Reservas Varias. Corresponde principalmente a revaluacion propiedades, planta y equipos de Invermar
S.A, sus afiliadas vy coligadas. Ademas de la reserva de conversion de la coligada Invertec Corporativo Asesorias
e inversiones Ltda. ya que su moneda funcional es el peso chileno. Ver Nota 37.
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INVERMAR S.A. Y SOCIEDADES FILIALES
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo, Método Directo
Por los periodos de doce meses terminados al 31 de diciembre de 2012 y 2011

01 de ene al 31 de dic de

MUS$ MUS$

Importes Cobrados de Clientes 146.467 132.454
Pagos a Proveedores (132.626) (127.368)
Remuneraciones Pagadas (23.405) (20.045)
Pagos Recibidos y Remetidos por Impuesto sobre el Valor Ahadido 20.152 20.204
Otros Cobros (Pagos) (16)
Flujos de Efectivo por (Utilizados en) Operaciones, Total 10.588 5.229
Otras Entradas (Salidas) Procedentes de Otras Actividades de Operacion (23.928) (1.223)
Flujos de Efectivo (Utilizados en) Otras Actividades de Operacion, Total (23.928) (1.223)
Flujos de Efectivo Netos de (Utilizados en) Actividades de Operacion (13.340) 4.006
Importes recibidos por desapropiacion de Propiedades Plantas y Equipos 20 1.950
Importes Recibidos por Desapropiacion de Subsidiarias, Neto del Efectivo Desapropiado 29.024

Incorporacién de propiedad, planta y equipo (5.692) (15.644)
Pagos para adquirir Activos Biologicos (89)
Pagos para Adquirir Asociadas (18)

Préstamos a empresas relacionadas (19) (69)
Pago adquisicién acciones de subsidiaria (319)

Flujos de Efectivo Netos (Utilizados en) Actividades de Inversion 22.996 (13.852)
Obtencién de préstamos 3.571
Préstamos de entidades relacionadas 19.999
Pagos de préstamos (8.954)

Pagos de préstamos a entidades relacionadas (10.296)
Pagos por Intereses Clasificados como Financieros (8.438) (7.272)
Flujos de Efectivo Netos de Actividades de Financiacion (17.392) 6.002
Incremento (Decremento) Neto en Efectivo y Equivalentes al Efectivo (7.736) (3.844)
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Saldo Inicial 11.116 14.960
Efectivo y Equivalentes al Efectivo, Saldo Final 3.380 11.116
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INVERMAR S.A. Y SUBSIDIARIAS
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONSOLIDADOS

Ntz O1.

ACTIVIDAD DEL GRUPO

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

El objeto de la Sociedad es la crianza de especies maritimas, asi 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 publica con fecha 12 de abril de 1988 ante el Notario Publico de Santiago
Sr. Jaime Morandé vy publicada en el diario oficial con fecha 14 de abril de 1988, con domicilio principal en
Av. Kennedy 5682, Vitacura.

Invermar S.A., se encuentra inscrita en el Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros de
Chile (SVS), bajo el N2 888 y consecuentemente esta sujeta a su fiscalizacion.

En Junta Extraordinaria de Accionistas, celebrada el dia 19 de abril de 2012, se acordd modificar 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. Kennedy 5682, Vitacura”, cambio que se materializd mediante escritura publica
de fecha 30 de abril de 2012, otorgada en la Notaria de Santiago de don Andrés Rubio Flores. El extracto se
inscribio a fojas 30099 N2 21.211 en el Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago vy
se publicod en el Diario Oficial el dia 16 de mayo de 2012.



No’\'a OZ

BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
CONSOLIDADOS Y POLITICAS CONTABLES

a | Bases de Preparacion

Los presente estados financieros intermedios consolidados del grupo correspondientes al 31 de diciembre de
2012 y 31 de diciembre de 2011, fueron preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standard Board (en adelante “IASB”), y representan
la adopcion fiel, explicita vy sin reservas de las referidas NIIF,

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2012 vy 31 de diciembre de 2011 han sido aprobados por su Directorio
en sesion celebrada con fecha 27 de marzo de 2013 vy de fecha 22 marzo de 2012 respectivamente.

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

Activos bioldgicos: La metodologia para calcular su valor justo se explica en nota 2 letra g.2).
Propiedades Plantas y Equipos: La metodologia para calcular su valor justo se explica en la nota 3.f).

Estos estados financieros consolidados intermedios reflejan fielmente la situacion financiera del Grupo al 31 de
diciembre de 2012 vy al 31 de diciembre de 2011, los resultados de las operaciones, los cambios en el patrimonio
neto vy los flujos de efectivo del Grupo por los periodos terminados en esas fechas.

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados a partir de los registros de contabilidad
mantenidos por la Sociedad vy por las restantes entidades integradas en el Grupo. Cada entidad prepara sus
estados financieros de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

b | Periodo Contable

Los Estados Financieros Consolidados cubren los siguientes periodos: Estado Consolidado de Situacion
Financiera Clasificado, terminado al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de diciembre de 2011; Estado de Resultados
Consolidado por Funcion por los periodos de doce y tres meses terminados al 31 de diciembre de 2012 vy
201; Estado de Cambios en el Patrimonio Neto por los periodos terminados al 31 de diciembre de 2012 vy al
31 de diciembre de 201 y el Estado de Flujos de Efectivo por los periodos de doce meses terminados al 31 de
diciembre de 2012 vy 2011.

c | Moneda

Las transacciones que realiza cada sociedad en una moneda distinta de su moneda 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 vy 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 2012
y 31 de diciembre de 2011 son las siguientes:

Délar Observado 479,96 519,20
EURO 632,90 672,97
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d | Moneda Funcional

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

e | Base de Consolidacién

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

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

Sociedades Moneda Pais Dic-2012 % Dic-2011 %
Funciona

Invertec Seafood S.A. 96.561.970-4 Chile 99,96
Acuicultura Lago Verde y Cia. Ltda. 78.145.180-0 uss$ Chile 99,90
Empresas de Cultivos y Exportacion de Productos del mar Ltda.  79.525.250-9 ussS Chile 99,00
Invertec Ostimar S.A. y subsidiarias 78.258.990-3 uss Chile 79,86 79,86

Con fecha 3 de julio de 2012 se disolvio la Sociedad Empresa de Cultivos y Explotaciéon de Productos del Mar
Limitada (subsidiaria) como consecuencia de haberse reunido el 100% de los derechos sociales en Invermar
S.A. seguin se da cuenta en la escritura publica otorgada en la Notaria de Santiago de don Andres Rubio Flores.

Con fecha 3 de julio de 2012 se disolvio la Sociedad Acuicultura Lago Verde y Compafia Ltda. (subsidiaria)
como consecuencia de haberse reunido el 100% de los derechos sociales en Invermar S.A., segun se da cuenta
en la escritura publica otorgada en la Notaria de Santiago de don Andres Rubio Flores.

Con fecha 8 de julio de 2012, se ha producido la disolucion de la sociedad Invertec Seafood S. A. (subsidiaria),
esto por haberse reunido en manos de Invermar S A. y por un periodo ininterrumpido de 10 dias, todas las
acciones emitidas por dicha sociedad. Lo anterior consta en declaracion del Directorio de Invertec Seafood S. A,
otorgada por escritura publica de fecha 9 de julio de 2012, en la Notaria de Santiago de don Andrés Rubio
Flores, cuyo extracto fue inscrito a fojas 207, niumero 124, del Registro de Comercio del Conservador de Bienes
Raices de Castro correspondiente al ano 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.

Los estados financieros de las subsidiarias han sido preparados en base a principios uniformes, y sus principios
contables son consistentes con las politicas adoptadas por la 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 la sociedad posee entre el 20% vy el 50% del derecho a voto de la entidad.

Las Sociedades asociadas se detallan a continuacion:

Sociedades Moneda Dic-2012 % Dic-2011 %
Funcional

Smoltecnics S.A. 96.562.800-2 uss Chile 50,00 50,00

Invertec Corporativo Asesorias e Inversiones Ltda. 77.758.620-3 uss Chile 50,00 50,00

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

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

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

f | Nuevas IFRS e Interpretaciones del Comité IFRS
A la fecha de emision de los presentes estados financieros intermedios consolidados, los siguientes pronunciamientos
contables han sido emitidos por el IASB, pero no son de aplicacion obligatoria o aun no han entrado en vigencia.

Las mejoras y enmiendas a las IFRS, asi como las interpretaciones, que han sido publicadas en el periodo se
encuentran detalladas a continuacion.

Norma y/o Enmienda Aplicacién obligatoria para

NIIF 7:  Instrumentos financieros, informacién a revelar Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
NIIF 9: Instrumentos financieros: Clasificacion y medicion Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2015
Enmienda a NIIF 10: Estados financieros consolidados Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
Enmienda a NIIF 11: Acuerdos conjuntos Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
Enmienda a NIIF 12: Revelaciones de interés en otras entidades Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
NIIF 13: Medicién de valor razonable Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
NIC 19 (Revisada) Beneficios a los empleados Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
Interpretacion CINIIF 20 Costos de Desmonte Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
NIC 27 (Revisada) Estados financieros consolidados e individuales Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
NIC 28 (Revisada) Inversiones en asociadas y negocios conjuntos Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2013
NIC 32 Instrumentos financieros presentacion Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2014
CINIIIF 20 Stripping costs en la fase de produccién de minas a cielo abierto Periodos anuales en o después de 1 de enero de 2014

A la fecha de cierre, la Compafia se encuentra analizando el eventual impacto que tendran estas normas en
los estados financieros consolidados.
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g | Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estos estados financieros intermedios 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.

Enla preparacion de los estados financieros consolidados se han utilizado determinadas estimaciones realizadas
por la Administracion del Grupo, para cuantificar algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellos:

Estas estimaciones se refieren basicamente a:

* Vida Util propiedades plantas y equipos, activos intangibles vy valores residuales
* Valor justo de propiedades plantas y equipos

e Pérdida por deterioro de activos

*  Provisiones por compromisos con terceros

*  Hipodtesis empleadas en el calculo del valor justo de activos bioldgicos

* Riesgos de litigios vigentes

* Recuperabilidad de activos por impuestos diferidos

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

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

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 util indefinida

El valor contabilizado de los activos intangibles con vidas utiles 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.

La identificacion del valor del uso requiere hacer estimaciones respecto a 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 variaran entre periodos. Cambios en las condiciones de
mercado vy 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 destino, el costo de produccion y los
volumenes de produccion.



g.2 | Valor justo de activos biolégicos

Los activos bioldgicos, que incluyen grupos o familias de reproductores, ovas, alevines, smolt, peces en engorda
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 busqueda de un mercado activo para estos activos bioldgicos.

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 valorizacion para peces en etapa de agua dulce (reproductores, ovas,
alevines y smolt) el costo acumulado a la fecha de cierre de cada ejercicio. Igual criterio se usa para los activos
bioldgicos 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) vy los costos proyectados hasta el momento de la venta.

Los ingresos futuros esperados, seran los kilos esperados de producto terminado para cada producto multiplicado
por los precios de las ultimas transacciones registradas y los precios de los contratos vigentes al cierre de los
estados financieros de diciembre de 2012.

Para los costos proyectados, se consideraran aquellos costos estimados por incurrir hasta el punto de venta.
Para esto se estima, en funcion de los parametros incorporados en el modelo, 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
activos bioldgicos antes mencionados, se incorpora en el estado de resultados del ejercicio respectivo.

La Superintendencia de Valores instruyd mediante oficio N2 5713 de fecha 24 de febrero de 2012, que las
ganancias o pérdidas por cambios del valor justo de los activos bioldgicos, asi como el mayor o menor costo
correspondiente al ajuste a dicho valor de los activos cosechados y vendidos, se deberan presentar en el estado
de resultados, en rubros separados, a continuacion del costo de ventas y formando parte de la “Ganancia
Bruta” del periodo.

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 etapa

Agua Mar Salmones, truchas 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 célculo de valor justo incluye
estimaciones de voliumenes de cosecha, pesos promedios estimados, calidades, especies,
crecimiento, mortalidades, costo de cosecha, rendimientos y precios de ventas vigentes al
cierre de los estados financieros.

Agua Mar Ostiones Valor justo: los activos biolégicos en su fase de crecimiento en agua mar se valorizan a su
valor justo menos los costos estimados en punto de venta. El célculo de valor justo incluye
estimaciones de volumenes, calidades, crecimiento, mortalidades, rendimientos y el costo
de cosecha y ventas.
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Modelo utilizado en el cdlculo y valorizacién de valor justo

Para efectos de proceder a determinar el valor justo de los activos bioldgicos que asi lo requieran, la Compafia
cuenta con un modelo de calculo 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
parametros que se detallan a continuacion:

Parametros y supuestos utilizados en el modelo de medicién de valor justo

El cadlculo y estimacion del valor justo de la biomasa de peces en agua de mar, se fundamenta y basa en
parametros vy supuestos. La Compafia se basa en su experiencia para la estimacion de esos parametros.
Asimismo, el modelo utilizado para el cdlculo de valor justo, se actualiza en forma trimestral, ajustando en cada
momento las variaciones producidas por algun cambio en los parametros vy supuestos.

Las estimaciones peridodicas del valor justo son aplicadas considerando los siguientes parametros y supuestos:
centro de engorda, zona geografica y barrio de la concesion 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 la biomasa esperada a cosecha, volumen de la biomasa esperada en el punto de cosecha, porcentajes de
mortalidad y factor de crecimiento estimados, costos directos e indirectos por incurrir, precios de venta vigentes
de las ultimas transacciones y/o los precios de contratos vigentes al mes de diciembre de 2012, distribucion de
materia prima a proceso planta, rendimientos segun calidad de la misma, etc.

Biomasa de peces, volumen sembrado y cosecha

El numero de smolt v su peso promedio sembrados de cada centro de engorda en el agua de mar, es un
numero cierto y conocido. La estimacion de la 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 dicho centro.

Pesos de siembra y estimacion 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. Segun la especie, crecen en el agua de mar a diferentes tasas vy
con diferentes factores de rendimiento, que determinan el tiempo vy 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 distribucion esperada del calibre y la calidad de esos peces. Esto, para efectos de la evaluacion productiva
determinada en los procesos de planta.

Distribucion 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 Compafia. El procesamiento de la materia prima responde a las instrucciones impartidas por la Gerencia
Comercial de la Sociedad, de acuerdo a los volumenes y stock a despachar a los clientes y al cumplimiento de
los contratos vigentes. Con dicha instruccion, la planta de proceso convierte la materia prima en productos
terminados.



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 evaluacion o determinacion del valor justo del activo bioldgico. Los precios se
obtienen de los promedios ponderados de |os precios de venta por cada tipo de producto terminado del ultimo
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 elaboraciéon de dicho producto en la planta
de proceso vy el costo del embalaje asignado. Cada producto terminado entra en el inventario de la compafia
y se deduce del inventario al momento de su venta, contabilizado como costo de venta el costo promedio
ponderado de dicho producto del stock.

Activos bioldgicos ostion

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

Los activos bioldgicos 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 a 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 spot en los mercados donde opera el grupo de empresas.
El calculo del valor justo incluye estimaciones de volumenes, 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 la calculada a
valor justo al final de un periodo. El valor justo de las existencias no tiene un impacto en la generacion de caja
y no debe afectar el resultado operacional antes de ajustes a valor justo.
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No"—a 05

POLITICAS CONTABLES

a | Reconocimiento de ingresos ordinarios y costos

La venta de bienes se registra como ingresos ordinarios, en base al criterio devengado, en el momento en que
el riesgo se transfiere al cliente. Los ingresos 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.

c | Principios de clasificacién

La Superintendencia de Valores y Seguros, con fecha 23 de noviembre del afio 2011 a través de Oficio N2 30425,
autorizd 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 costo amortizado 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 la 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 vy el importe acumulado de las pérdidas
por deterioro de valor que haya sufrido. Las revalorizaciones se hacen con suficiente regularidad, para asegurar
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 2012 v al 31 de diciembre de 2011
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 esta puesto en operacion, vy es calculada basada en la vida Util del
activo. De acuerdo a NIC 16, la depreciacion del activo comenzara 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 sera revisado por deterioro cuando existan cambios en las circunstancias que
indiguen 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 como 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.

Edificios 10 40
Planta y Equipo 3 20
Redes peceras 2 8
Jaulas 1 10
Equipos computacionales 1 4
Vehiculos 1

g | Deterioro de activos

A lo largo del ejercicio, y fundamentalmente en la fecha de cierre del mismo, se evalla si existe algun indicio de
gue un activo hubiera podido sufrir una pérdida por deterioro. En caso que exista algun 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 el activo, 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
util indefinida, el analisis de su recuperabilidad se realiza de forma sistematica al cierre de cada ejercicio.

El monto recuperable es el mayor entre el valor de mercado menos los costos necesarios para su venta y el
valor en uso, entendiendo por este el valor actual de los flujos de caja futuros estimados.

Al 31 de diciembre de 2012 vy al 31 de diciembre de 2011 no se ha efectuado pruebas de deterioro a sus activos,
dado que no presentan factores que pudieran hacer necesarias estas mediciones.

h | Provisiones

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

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

S
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i | Impuesto a las ganancias e impuestos diferidos

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

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

j | Ganancia (pérdida) por accidon

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

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

k | Estado de flujos de efectivo

El estado de flujo de efectivo se efectua de acuerdo al
meétodo directo y considera los movimientos 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 éstos
las inversiones a plazo inferior a 90 dias desde
la adquisicidn, de gran liquidez y bajo riesgo de
variaciones en su valor.

Actividades de operacion: son las actividades que
constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios
del Grupo, asi como las actividades que no puedan
ser calificadas como de inversion o financiamiento.

Actividades de inversion: las de adquisicion,
enajenacion 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 tamano y composicion
del patrimonio neto vy de los pasivos de caracter
financiero, que no forman parte de las actividades
ordinarias.

| | Relacién 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.

m | Politica de Pago de Dividendos

Segun lo expresado en la Junta Ordinaria de
Accionistas celebrada el 19 de abril de 2012, la politica
de Dividendos se ajusta a lo siguiente:

En conformidad a lo dispuesto por el articulo 78 de
la Ley sobre Sociedades Anonimas, las utilidades que
se generaron en el periodo 2011 serdn destinadas
en su integridad a absorber pérdidas acumuladas.

Existen restricciones complementarias a la politica de
dividendos antes mencionada, solamente respecto
del Accionista Controlador, Inversiones y Tecnologia
Ltda.y estas se encuentran detalladas en el contrato
de re-estructuracion financiera suscrito el pasado
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
o0 bien como préstamo subordinado.

n | Activos Intangibles



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

Concesiones de acuicultura: Las concesiones de
acuicultura adquiridas a terceros se presentan a costo
historico. La vida util de las concesiones adquiridas
hasta abril del afo 2010 es indefinida, puesto que no
tienen fecha de vencimiento, ni tienen una vida util
previsible por lo cual no son amortizadas. A partir
de esta fecha, con la aprobacion de la nueva Ley
General de Pesca y Acuicultura, las nuevas concesiones
adquiridas tienen una vida Util de 25 afos. La sociedad
no tiene concesiones de acuicultura adquiridas con
posterioridad a abril de 2010.

i | Segmentos

El grupo de empresas Invermar S.A. tiene como area
de negocio principal la acuicultura, el que esta formado
por dos segmentos principales: la produccion de
salmonidos vy la produccion de ostiones.

Las producciones de salmones 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 segmentos
operativos, y la direccion evallua los resultados vy
recursos aplicados continuamente.

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

o | Costos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacién

La empresa no tiene la obligacidon de incurrir en
costos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacion.

p | Provisién de incobrables

LLa politica de deudores comerciales esta 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

LLas adquisiciones y enajenaciones de instrumentos
financieros se reconocen en la fecha de negociacion,
es decir, la 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 transferido vy el Grupo ha
traspasado sustancialmente todos los riesgos vy
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 vy el
propdsito de los activos financieros y se determina
en el momento de su reconocimiento inicial.

LLos activos financieros por derivados se clasifican
como adquiridos para su negociacion a menos que
sean designados como coberturas.

r | Politica de pasivos financieros

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

s | Politica de arrendamientos

Invermar S.A. v filiales no cuenta con leasing operativo
ni financiero al 31 de diciembre de 2012 vy al 31 de
diciembre de 2011, ni tiene la politica de adquirir
activos a través de esta modalidad. La subsidiaria
consolidada Ostimar S.A. en el afo 2007, adquirio
mediante esta modalidad algunas instalaciones de
cultivos, que al 31 de diciembre de 2012 generan
impuestos diferidos, cuyos contratos estan vencidos
al 31 de diciembre de 2012.
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No"'a O%

PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS

a) Clases de Propiedades, Plantas y Equipo

MUS$ MUS$
Clases de Propiedades, Planta y Equipo, Neto 31-dic-12 31-dic-11

72.739
8.052
52.954
82
2.493
736
310
8.112

109.310
8.052
84.911
174
3.696
1.276
1.022
10.179

10.717
9.504
47

393
138

51

Propiedades, Planta y Equipo, Neto 65.997
Terrenos, Neto 8.052
Planta y Equipo, Neto 40.991
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion, Neto 114
Instalaciones Fijas y Accesorios, Neto 2.021
Vehiculos de Motor, Neto 591
Otros activos fijos 259
Otras Propiedades, Planta y Equipo, Neto 13.969
osscepopedads, Pty oy
Propiedades, Planta y Equipo, Bruto 114.982
Terrenos, Bruto 8.052
Planta y Equipo, Bruto 82.892
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion, Bruto 264
Instalaciones Fijas y Accesorios, Bruto 3475
Vehiculos de Motor, Bruto 1.260
Otros activos fijos 648
Otras Propiedades, Planta y Equipo, Bruto 18.391
s deDeprecconde Perodoy DeterordelVlo PropedadesPntayEupo |||
Depreciacion del Periodo y Deterioro del Valor, Propiedades, Planta y Equipo 12.423
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Planta y Equipo 10.923
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Equipamiento de Tecnologias de la Informacion 37
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Instalaciones Fijas y Accesorios 471
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Vehiculos de Motor 136
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Otros activos fijos 83
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Otras Propiedades,Planta y Equipo 773

584

Clases de Depreciaciéon Acumulada y Deterioro del Valor, Propiedades, Planta y Equipo _—

Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Propiedades, Planta Y Equipo, Total 48.985
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Planta y Equipo 41.901
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Equipamiento de Tecnologias de la Informacion 150
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Instalaciones Fijas y Accesorios 1.454
Depreciaciéon Acumulada y Deterioro de Valor, Vehiculos de Motor 669
Depreciacion Acumulada y Deterioro de Valor, Otros activos fijos 389
Depreciacion Acumulada y Deterioro Del Valor, Otras Propiedades,Planta y Equipo 4.422

36.571
31.957
92
1.203
540
712
2.067



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

Periodo Actual Terrenos Plantay Equipos, | Equipamientode | Instalaciones Fijas Vehiculos de Otros Activos Fijos Otras Propiedades,
Neto Tecnologiasde | y Accesorios, Neto Motor, Neto Propiedades, Planta y Equipo,
la Informacién, Plantay Equipo, Neto
Neto Neto
Saldo Inicial 8.052 52.954
Cambios
Adiciones 5.232 20 223 0 46 171 5.692
Desapropiaciones 0 )
Gasto por Depreciacion (10.923) (37) (471) (136) (83) (773) (12.423)
Otros Incrementos @ @
(Decrementos)
Reclasificaciones Incrementos (6.272) 49 (224) (2) (14) 6.463 0
(Decrementos) *
Cambios, Total (11.963) 32 (472) (145) (51) 5.857 (6.742)
Saldo Final 8.052 40.991 114 2.021 591 259 13.969 65.997
Periodo Anterior Terrenos Planta y Equipos, Equipam. de Instalaciones Fijas Vehiculos de Otros Activos Fijos Otras Propiedades,
Neto Tecnol. de la y Accesorios, Neto Motor, Neto Propiedades, Planta y Equipo,
Informacion, Planta y Equipo, Neto
Neto Neto
Saldo Inicial 8.052 50.790 74 1.893 925 334 7.075 69.143
Cambios
Adiciones 13.428 71 722 82 62 1.280 15.646
Desapropiaciones (Ventas) () (78) (80)
Gasto por Depreciacion (9.504) (47) (393) (138) (51 (584) (10.717)
Otros Incrementos (233) (11) (268) (4) (737) (1.253)
(Decrementos)
Cambios, Total 2.164 8 600 (189) (24) 1.037 3.596
Saldo Final 8.052 52.954 82 2.493 736 310 8.112 72.739

(*) La reclasificacion efectuada en el 2012 corresponde a un reordenamiento de las cuentas de Propiedades Plantas y equipos que se enfoca
principalmente en las cuentas Plantas y Equipos y Otras propiedades Plantas y Equipos que se intercambian entre si. El efecto 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 acumulado al mes de Diciembre de 2012 asciende a MUSS 12.423, a diciembre de 2011 asciende a MUSS 10.717.

/
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Conciliacién de Depreciacion Ejercicio 2012

Depreciacion ejercicio anual 12.425
Menos:

Depreciacion por venas y bajas 2
Saldo Depreciacion Activo Fijo 12.423

Activo temporalmente paralizado (*)

Conciliaciéon de Depreciacion Ejercicio 2012

Depreciacion ejercicio anual
Menos:
Depreciacion por venas y bajas

Saldo Depreciacion Activo Fijo

Depreciacion Acumulada

10.978

-261
10.717

Valor neto

Otras propiedades, planta y equipo 1.225
Instalaciones fijas y accesorios 188
Planta y equipo 20.123
Vehiculo de Motor 0
Otros activos fijos 20
Equipamiento de tecnologias de la informacion 11
Totales 21.567

(*) Estos activos estan temporalmente en periodo de limpieza de acuerdo a la ley o procedimientos de mantencién 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 deterioro.

MU$
357
79
11.359

12

11.813

MU$
868
109
8.764

9.754
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ACTIVOS INTANGIBLES DISTINTOS DE LA PLUSVALIA

Clasificacion de Concesiones

SOCIEDAD MUS$ MUS$
31-dic-12 31-dic-11

Concesiones de Lago y Mar 12.869 12.770
Derechos de Agua 24 24
TOTAL 12.893 12.794

Movimiento Concesiones de Lago y Mar

MUS$ MUSS
31-dic-12 31-dic-11

Saldo Inicial 12.770 13.369
Devolucion Concesiones en tramite (599)
Nueva Concesion 99

Saldo Final 12.869 12.770

o
N
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Concesiones de Agua Mar

NOMBRE SECTOR COMUNA REGION Tipo de RESOLUCION RESOLUCION  SUPERFICIE ESTADO
Concesion SUBPESCA MARINA HECTAREAS SITUACION
Puqueldon Puqueldon Puqueldon X Acuicola 1190/90 476/92 29,34 Uso-Propia
Mapue Ensenada Mapue Queilen X Acuicola 1143/96 717/97 70,73 Cerrado-Propia
Chalihue Punta Chalihue Puqueldon X Acuicola 1334/98 1633/98 13,00 Uso-Propia
Auchac Caserio Auchac Quellén X Acuicola 966/96 1819/96 4837 Cerrado-Propia
Yelqui Puqueldon Puqueldon X Acuicola 298/97 1395/97 14,98 Uso-Propia
Tepun Isla Cailin Quellon X Acuicola 767/97 1353/97 14,78 Uso-Propia
Traiguen | Pta. Cheguian Quinchao X Acuicola 1143/98-1323/99  1543/98-2037/98 20,05 Uso-Propia
Traiguen Il Pta. Putique Quinchao X Acuicola 741/98-1301/05  1409/98 - 1750/99 18,93 Uso-Propia
Yatac (aleta Laitec Quellon X Acuicola 2156/00 1268/01 5,03 Cerrado-Propia
Compu Mar I-Il Estero Compu Quellén X Acuicola 21/81 421-117-1038- 4,00 Uso-Propia
1489
Nayahue Norte Isla Chaiten X Acuicola 1851 1599 3,01 Uso-Propia
Nayahue
Llinhua Sur Pta. Lonhui Quinchao X Acuicola 1911/03  1587/03 -735/06 2,96 Uso-Propia
Chulin Oeste Pta. Gaona Chaiten X Acuicola 1699/03 1601/03 1,98 Uso-Propia
Vivero Compu Estero Compu Quellon X Maritima 4215/05 196/07 4,80 Uso-Propia
Noroeste Pta. Nef IslaTalcan Chaiten X Acuicola 2483/03 1749/03 6,31 Cerrado-Propia
Sur Isla Ahullifi Sur Isla Ahullii Chaiten X Acuicola 1624/03 1755/03 23,93 Cerrado-Propia
Oeste Isla Chuit Oeste Isla Chuit Chaiten X Acuicola 2590/03 1772/03 14,76 Cerrado-Propia
N.0. Isla Imer- Noroeste Isla Chaiten X Acuicola 2610/03 1784/03 16,15 Cerrado-Propia
quina Imerquina
Punta Cascada Estero Comau Hualaihue X Acuicola 2606/03 72/04 1,70 Cerrado-Propia
Suroeste Bajo Bajo Salvo, Isla Chaiten X Acuicola 1693/03 1678/03 8,07 Cerrado-Propia
Salvo Talcan
Punta Centinela Sureste Pta. Queilen X Acuicola 1198/04  1237/04 - 964/06 9,74 Cerrado-Propia
Centinela
Isla Sin Nombre Sur Isla Sin Guaitecas X Acuicola 926/05 1251/05 437 Cerrado-Propia
Nombre
Rio Aquellas Canal Desertores Chaiten X Acuicola 3310/03 487/04 5,91 Cerrado-Propia
Rio Vilcun Desembocadura Chaiten X Acuicola 1895/03 488/04 18,16 Cerrado-Propia
Rio Vilcun
NEPuntaTugnao  Isla Butachauques Quemchi X Acuicola 1654/04 1501/04 24,68 Cerrado-Propia
Punta Tugnao Isla Butachauques Quemchi X Acuicola 3075/03 1174/03 32,01 Cerrado-Propia
Andruche Costa Este Isla Aysen Xl Acuicola 370/06 1201/06 6,00 Uso-Propia
Andruche
Isla Ester Sur Isla Ester Aysen Xl Acuicola 371/10 81/07 6,00 Uso-Propia
Canal Devia Noreste Islote Aysen Xl Acuicola 537/07 1631/07 5,94 Uso-Propia
Villouta



Concesiones de Agua Mar

NOMBRE SECTOR COMUNA REGION Tipo de RESOLUCION RESOLUCION  SUPERFICIE ESTADO
Concesién SUBPESCA MARINA HECTAREAS SITUACION
(anal Vicuia Costa Este Isla Aysen Xl Acuicola 2894/07 1445/09 0,94 En Tramite
Andruche
Estero Caceres Estero caceres Aysen Xl Acuicola 10-jul 179/10 1,98 En Tramite
Magallanes 1 Magallanes 1 Navarino XIl Acuicola En Tramite En Tramite 6,00 En Tramite
Magallanes 2 Magallanes 2 Navarino Xl Acuicola En Tramite En Tramite 6,00 En Tramite
Magallanes 3 Magallanes 3 Navarino Xl Acuicola En Tramite En Tramite 6,00 En Tramite
Magallanes 4 Magallanes 4 Navarino Xl Acuicola En Tramite En Tramite 6,00 En Tramite
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo IV Acuicola 837/88 777193 53,53 Uso-Propia
(sector 21)
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo v Acuicola 827/96 1526/01 34,93 Uso-Propia
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo v Acuicola 543/98 1205/98 16,30 Uso-Propia
(sector 25)
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo IV Acuicola 2594/99 855/00 79,26 Uso-Propia
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo I\ Acuicola 755/98 1688/01 17,79 Uso-Propia
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo v Acuicola 1910/95 1563/96 3533 Uso-Propia
Bahia Tongoy Bahia Tongoy Coquimbo v Acuicola 1894/03 525/04 51,89 Uso-Propia
Bahia Barnes Bahia Barnes Coquimbo v Acuicola 2061/00 87/07 4,19 Cerrado-Propia
Bahia Barnes Bahia Barnes Coquimbo v Acuicola 127/99 1276/01 43,75 Uso-Arrendada
(vimar 1)
Bahia Barnes Bahia Barnes Coquimbo v Acuicola 937/05 1555/05 49,64 Uso-Arrendada
(vimar 2)
Totoralillo Norte Totoralillo Norte Coquimbo IV Acuicola 1332/98 750/99 11,05 Cerrado-Propia
Comuna La
Higuera
Totoralillo Norte Totoralillo Norte Coquimbo v Acuicola 1302/99 1697/99 22,70 Cerrado-Propia
Comuna La
Higuera
Bahia Barnes Bahia Tongoy Coquimbo v Acuicola 1235/09 3374/11 60,23 Cerrado-Propia
Total 987,46

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) 3



Concesiones de Agua Dulce

NOMBRE

SECTOR COMUNA REGION

o

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS )

Natri |
Natri Il

Lago Natri
Lago Natri

Chonchi
Chonchi

Tipo de RESOLUCION
Concesién SUBPESCA
Acuicola 1136
Acuicola 592

RESOLUCION  SUPERFICIE ESTADO
MARINA HECTAREAS SITUACION
563 0,56 Uso-Propia
862 12,50 Uso-Arren-
dada

A contar del 1 de enero de 2010, las concesiones acuicolas se presentan bajo este rubro de acuerdo a Oficio

N2 11.521 de la SVS de fecha 8 de julio de 2010.

Derechos de Agua

de Aguas

Melipeuco

LagoVerde

Colaco

Rio Claro

30
40
M
423

886

191

32

289

290
269

153

2009
2009
2009
2009
1995

1999

1998

2010

2009

2008
1989

2006

Consuntivo
Consuntivo
Consuntivo
Consuntivo

No Consuntivo

No Consuntivo

No Consuntivo

Consuntivo

No Consuntivo

Consuntivo

No Consuntivo

No Consuntivo

Subterréneas
Subterraneas
Subterréneas
Subterréneas

Superficiales y
Corrientes

Superficiales y
Corrientes

Superficiales y
Corrientes

Superficiales y
Corrientes

Superficial y
Corrientes

Subterréneas
Superficiales

Superficiales y
Corrientes

Pozo 3 Permanentey Continuo por491/s
Pozo 4 Permanentey Continuo por411/s
Pozo 1 Permanentey Continuo por311/s
Pozo 2 Permanentey Continuo por351/s
Estero Permanente y Continuo
El Membrillo por52,51/s
Estero Sin Permanente y Continuo
Nombre por18,71/s
Rio Patas Permanente y Continuo

por 1,155 m3/s
Estero Sin Permanente y Continuo
Nombre por0,361/s
Rio Aucha Permanente y Continuo

por 148,11/s
Pozo 189.213 m3/afo
Rio Huefiocoihue ~ Permanente y Continuo

por 4171/s

Rio Sin Nombre  Permanente y Continuo

por2,31/s

Eventual y Discontinuo
por21,71/s

Eventual Continuo 79,8 /s
Eventual y Continuo por
1,846 m3/s

Eventual y Continuo por 0,641/s

Eventual y Continuo por 327,81/s

Eventualy Discontinuo por 5,61/s

Melipeuco  Araucania
Melipeuco  Araucania
Melipeuco  Araucania
Melipeuco  Araucania
Melipeuco  Araucania
PuertoVaras ~ LosLagos
PuertoVaras  Los Lagos
Calbuco Los Lagos
(albuco Los Lagos
(albuco Los Lagos
Dalcahue Los Lagos
Dalcahue Los Lagos
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ACTIVOS BIOLOGICOS

Los activos bioldgicos son inventarios de salmdnidos y ostiones vivos.

a | Al 31 de diciembre de 2012 y 2011, los activos bioldgicos corrientes y no corrientes estdn compuestos por:

Corrientes No Corrientes
Salmon,Trucha y Coho 61.272 98.299 - -
Ovas,Alevein y Smolt - - 5.944 10.890
Ostiones 1.817 3.977 = =
Totales 63.089 102.276 5.944 10.890

Los activos bioldgicos, que incluyen grupos o familias de reproductores, ovas, alevines, smolt, peces en engorda
en el mar, y ostiones son valuados 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 la biomasa viva, de
acuerdo a lo sefalado en el contrato de reestructuracion firmado por la compafia y los bancos acreedores el
30 de diciembre de 2009.

La empresa mantiene seguros de biomasa en engorda por bloom de algas y riesgos de la naturaleza y otras
coberturas adicionales.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS )
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b | El Movimiento de activos bioldgicos para el periodo terminado al 31 de diciembre 2012 y 31 de diciembre
de 2011, es el siguiente:

MUS$
CONSOLIDADO

Movimientos Grupos de Activos Bioldgicos 31-dic-12 31-dic-11

Total por Grupo de Activos Biolégicos, Saldo Inicial 113.166 56.696
Incremento por adquisicion 274 957
Decrementos por Ventas y Cosechas (140.980) (105.297)
Ajuste a valor justo del ejercicio 3.775 46.091
Incremento por engorda y producciéon 105.768 117.556
Mortalidades y eliminaciones (5.420) (2.837)
Total de Cambios, por Grupo de Activos Biologicos (44.133) 56.470
Total por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Final 69.033 113.166

MUS$
SALMONES

Movimientos Grupos de Activos Bioldgicos 31-dic-12 31-dic-11

Total por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Inicial 109.189 54.420
Incrementos por adquisicion 184 868
Decrementos por Ventas y Cosechas (137.367) (101.596)
Ajuste de valor justo del ejercicio (2.446) 43.734
Incremento por engorda y produccién 103.076 114.600
Mortalidades y eliminaciones (5.420) (2.837)
Total de Cambios, por Grupo de Activos Biol6gicos (41.973) 54.769
Total por Grupo de Activos Biolégicos, Saldo Final 67.216 109.189

MUS$
OSTIONES

Movimientos Grupos de Activos Biologicos 31-dic-12 31-dic-11

Total por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Inicial 3.977 2.276
Incrementos por adquisicion 90 89
Decrementos por Ventas y Cosechas (3.613) (3.701)
Ajuste de valor justo del ejercicio (1.329) 2.357
Incremento por engorda y produccion 2.692 2.956
Total de Cambios, por Grupo de Activos Biologicos (2.160) 1.701
Total por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Final 1.817 3.977



¢ | Movimiento fisico de activos bioldgicos

Stock Fisico
31-dic-12 31-dic-11
750

Salmones Agua Dulce (Toneladas) 152

Salmones Agua Dulce (Miles de unidades) 7.533 14.375
Salmones Agua de Mar (Toneladas) 13.124 16.236
Salmones Agua de Mar (Miles de unidades) 8.105 10.678
Ostiones densidades Menores (Miles Unidades) - 1.394
Ostiones densidades Mayores (Miles Unidades) 16.157 46.015

SALMONES

Movimientos Grupos de Activos Biol6gicos 31-dic-12 31-dic-11

Total Por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Inicial 16.986 6.920
*Decremento por cosechas (peso en mar), por grupo de activos Bioldgicos (34.414) (23.808)
Incrementos por engorda y produccion 31.305 33.924
Mortalidades extraordinarias (601) (50)
Total de Cambios, por Grupo de Activos Bioldgicos (3.710) 10.066
Total Por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Final 13.276 16.986

Conciliacién Stocks Fisicos Miles de Unidades
OSTIONES
Movimientos Grupos de Activos Biol6gicos 31-dic-12 31-dic-11

Total Por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Inicial 47.410 37.959
Adiciones Mediante Adquisicion, por Grupo de Activos Biologicos 5.058 8.770
Disminuciones a través de Ventas, por Grupo de Activos Biol6gicos (3.258) 3.848
Decremento por cosecha, por Grupo de Activos Biologicos (19.025) (15.899)
Decremento por Mortalidades, por grupo de Activos Biologicos (26.457) (27.154)
Incrementos por Produccién, por Grupo de Activos Biolégicos 12.429 39.886
Total de Cambios, por Grupo de Activos Bioldgicos (31.253) 9.451
Total Por Grupo de Activos Bioldgicos, Saldo Final 16.157 47.410

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) o
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INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION

Pais de Moneda de Nro de Porcentaje de Patrimonio sociedades
Sociedad origen control de la acciones participacion MUSS
inversion
ot ] RAZON SOCIAL -_- 31-dic12 3dic-11 31-dic-12 31-dic-11
96.562.800-2 SMOLTECNICS S.A. CHILE 50% 50% (617) (568)
96.677.260-3 SALMOFOOD S.A. CHILE Us$ 41.050 50% - 41370
77.758.620-3  INVERTEC CORPORATIVO ASESORIA E CHILE Us$ - 50% 50% 4,044 1.662
INVERSIONES LTDA.
Totales 3.427 42.464

Pais de Monedade | Resultado del ejercicio MUS$ Resultado devengado VPP MUS$ Valor contable de la
Sociedad origen | control dela MUSS inversion MUSS
inversion

RAZON SOCIAL 31-dic-12 -dic- -dic- -dic- 31-dic-12

96.562.800-2  SMOLTECNICS CHILE Us$ (50) 65 (25) 32 1 1 1 1
SA.

96.677.260-3  SALMOFOODS.A.  CHILE Us$ = 1.452 = 726 = 20.685 = 20.685

77.758.620-3 INVERTEC CHILE uss (10) (111) () (55) 2.022 830 2.022 830
CORPORATIVO
ASESORIAE
INVERSIONES
LTDA.

TOTALES (60) 1.406 (30) 703 2.023 21.516 2.023 21.516

Inversiones en Asociadas Contabilizadas por el Método de la Participacién
Moneda Funcional y Actividad de las Afiliadas

I

96.677.260-3 SALMOFOOD S.A. uss$ EMPRESA PRODUCTORA DE ALIMENTOS PARA SALMONES

96.562.800-2 SMOLTECNICS S.A. USS EMPRESA PRODUCTORA DE SALMONES EN AGUA DULCE

77.758.620-3 INVERTEC CORPORATIVO ASESORIA E $ EMPRESA DE CONSULTORIAS ADMINISTRATIVAS Y GERENCIALES
INVERSIONES LTDA.



Cuadro Movimiento Inversiones en Entidades Coligadas

CAPITAL AL 01.01.2012 AUMENTO CAPITAL 2012 CAPITAL AL 31.12.2012
MONEDA % No ACCIONES | Capital | NeACCIONES Capital % No ACCIONES | Capital )
FUNCIONAL PARTICIPACION Empresa Empresa | PARTICIPACION Empresa | PARTICIPACION
MUSS$ MUS$
SMOLTECNICS S.A. Uss Chile 50% 30 232 30 232 50%
INVERTEC $ Chile 50% 1 1 50%
CORPORATIVO LTDA.

CAPITAL AL 01.01.2011 AUMENTO CAPITAL 2011 CAPITAL AL 31.12.2011

MONEDA % No ACCIONES | Capital Ne Capital ) No ACCIONES | Capital )
FUNCIONAL PARTICIPACION Empresa | ACCIONES | Empresa | PARTICIPACION Empresa | PARTICIPACION
MUS$ MUS$
SMOLTECNICS S.A. Us$ Chile 50% 30 232 30 232 50%
SALMOFOOD S.A. uss Chile 50% 41.050 13.076 41.050  13.076 50%
INVERTEC $ Chile 50% 1 1 50%
CORPORATIVO LTDA.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) z
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Resumen Subsidiarias
Informacion Financiera resumida de las subsidiarias

Invertec Seafood S.A.
Moneda Funcional : US$

Balance MUS$ MUS$
31-dic-12 31-dic-11

Resultado
2012
MUS$ MUSS

Activos 43.287
Patrimonio Neto - 28.166 Ingresos 10.596
Pasivos ) 15.121 Ganancia (Pérdida) - 498

Cexpromar Limitada
Moneda Funcional : US$

Balance MUS$ MUS$
31-dic-12 31-dic-11

Resultado Enero a Diciembre de
2012 1
MUS$

Activos - 405
Patrimonio Neto - 403 Ingresos
Pasivos - 2 Ganancia (Pérdida) - (44)

Acuicultura Lago Verde Y Compania Limitada
Moneda Funcional : US$

Balance MUS$ MUSS$ Enero a Diciembre de

31-dic-12 31-dic-11 2012 2011
MUS$ MUSS
= 742

Activos 4238
Patrimonio Neto - 4.099 Ingresos
Pasivos B} 139 Ganancia (Pérdida) = (213)

Invertec Ostimar S.A. (Consolidado)
Moneda Funcional : US$

Balance MUS$ MUSS Resultado Enero a Diciembre de

31-dic-12 31-dic-11 2012 2011
Activos 10.985 13.889 D L
Ingresos 5.282 8.620
Ganancia (Pérdida) (3.084) 826

Patrimonio Neto 2914 5.680
Pasivos 8.071 8.209



Neta O2.

OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES

31-dic-12 31-dic-11

Escrow a favor de los bancos (*) 3.251

Totales 3.251 0

(*) Mayor informacion ver nota 18, el 50% del scrow tiene vencimiento en el 2014 y el resto en 2016.

N
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IMPUESTO A LA RENTA E IMPUESTOS DIFERIDOS

a | Conciliacién con balance

MUS$ MUS$
31-dic-12 31-dic-11

Cuentas de Activo 24.720 12.183
Activo por impuesto diferido 24.720 12.183
Variacion entre 1 de enero y 31 de diciembre 12.537
Ajusta activo diferido 6.692
Efecto fusion sociedades (1.518)
Impuesto determinado 17.711

b | Cuentas de resultado

MUS$ MUS$
31-dic-12 31-dic-11

Tasa 20% 18,50%
Ganancia (Pérdida) antes de impuesto (68.982) 27.482
Gasto Impuesto tasa legal 13.796 (5.084)
Efecto cambio de tasa 3.915 (1.252)

17.711 (6.336)

c | Cuentas afectadas

Activo Diferido Pasivo Diferido Activo Diferido Pasivo Diferido
31-dic-12 31-dic-12 31-dic-11 31-dic-11
0

Provision Vacaciones 176 0 150
Perdida tributaria de arrastre inicial 36.366 0 22.209 0
Ventas facturadas y no entregadas 0 0 31 0
Depreciacién de Activo Fijo 0 6.574 0 6.456
Despachos sin facturar 0 0 156 0
Provision deudores incobrables 25 0 19 0
Fair Value 266 2.461 0 7.237
Provison de produccion 0 0 80 0
Activo en Leasing 0 60 0 73
Gastos de Fabricacion 0 2.968 0 3.337
Resultado Diferido por Retrocompra 0 51 0 52
Provision Indemnizacién 0 0 0 0
Otro Eventos 0 0 6.693 0
Totales 36.833 12.113 29.337 17.154
24.720 12.183
Ajusta activo diferido 6.692
Efecto fusion subsidiarias (1.518)
17.711

La administracion durante el ejercicio 2012 identificé una partida originada oproducida por diferencias temporales dentro de los activos por im-
puestos diferidos ascendente a MUS$6.692, este valor ha surgido por la reestructuracion de sociedades y determinacién de la renta liquida de la
sociedad, debido a ello la administracion decidio registrar los MUS$6.692 con cargo a resultado delejercicio”

La Sociedad presenta pérdida tributaria durante los ainos 2012 (MMUSS 172) y 2011 (MMUS$ 132, la administracion estima recuperar esta pérdida
en un plazo no mayor a 10 afos, por lo que no se hace necesario generar provisién por impuesto a renta a pagar.
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OTROS ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

El saldo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es:

_ 31-dic-12 =EE=

a) Acciones Cetecsal S.A. (¥) 6
b) Intereses derivados Swap (Santander) 425 425
) Deposito Gtia. Vcto.31-07-2013 (Corpbanca) (¥) 4473

Totales 4.898 431

(*) Las acciones de Cetecsal S.A. presentadas al 31 de diciembre de 2011 corresponden al 2% de la propiedad, estas acciones se vendieron
durante el afo 2012.

(**) Depositos a plazo entregados en garantia a los bancos, con vencimiento en 2013.

Nofa 11

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

La composicion de deudores comerciales al 31 de diciembre de 2012 y 2011 de acuerdo a su vencimiento es el siguiente:

31 de Diciembre de 2012 31 de Diciembre de 2011
MUSS MUSS$

Menora3 6-12meses | mayora12 Menora3 6-12meses | mayora12
meses meses meses meses

Clientes Extranjeros 16.341 440 472 17.253 15.206 2.034 142 126 17.508
(lientes Nacionales 3.029 289 248 212 3.778 2.963 52 91 27 3.133
Provision de incobrables (182) (182) (101) (101)
Totales 19.370 729 720 30 20.849 18.169 2.086 233 52 20.540

La estimacion de deudores incobrables o de baja probabilidad de cobro, correspondiente a deudas de dudosa
recuperacion asciende a MU$ 182 (dic. 2012) y MU$ 101 (dic. 2011).

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) 2
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OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES

Los pagos anticipados al 31 de diciembre 2012 vy al 31 de Diciembre de 2011 corresponden a seguros vigentes
contratados por la sociedad

MUSS
0

SEGUROS PAGADOS POR ANTICIPADO 21
Totales 0 21

Nefa 15

OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de Diciembre de 201lel rubro Otros Activos se compone de acuerdo al
siguiente detalle:

MUS$
7

ANTICIPOS AL PERSONAL 63
ANTICIPO DE PROVEEDORES 116 27
RETENCION JUICIO 0 499
SEGURO POR COBRAR SINIESTRO 0 481
OTROS 254 291
Totales 377 1.361
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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 2012 y 31 de diciembre de
2011, es la siguiente:

———————————— USS

RUT RAZON SOCIAL PAIS Naturaleza 31-dic-12 31-dic-11
96.562.800-2 Smoltecnics S.A. Chile Gastos Comunes 945 865
77.758.620-3 Inetcorp Ltda. Chile Gastos Comunes 5 5
Totales 950 870

b | Transacciones con Empresas Relacionadas

Las transacciones entre partes relacionadas al 31 de diciembre de 2012 y 2011 son las siguientes:

Sociedad 31-dic-12 31-dic-11
- Efecto en resultados Efecto en resultados
relacion transaccion (cargo)/abono (cargo)/abono
77758620-3  Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda. COLIGADA ARRIENDOS (174) 155 (155)
77758620-3  Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda. COLIGADA ASESORIAS 0 0 473 (473)
77758620-3  Invertec Corporativo Asesorias e Inv.Ltda. COLIGADA GASTOS COMUNES 16 (16) 39 (39)
96677260-3  Salmofood S.A. (OLIGADA FARMACOS 0 0 117 (1.171)
96677260-3  Salmofood S.A. (OLIGADA ALIMENTO 39.107 (39.107) 36.846 (36.846)
96677260-3  Salmofood S.A. (OLIGADA RECUPERACION DE GASTOS 0 0 2 2
6979758-K  Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR DIETA 34 (34 36 (36)
6979758-K  Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR COMITE FINANZAS 1 (1) 0 0
6979758-K  Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD N (11) 0 0
6979758-K  Alberto Montanari Mazzarelli DIRECTOR REMUNERACION 462 (462) 449 (449)
9982566-9 Alberto Montanari Valdes DIRECTOR DIETA 1 (1) 10 (10)
7102306-0  Cristian Jara Taito DIRECTOR DIETA 0 0 14 (14)
7102306-0  Cristian Jara Taito DIRECTOR COMITE 0 0 10 (10)
3560524-K Gonzalo Andres Jordan Fresno DIRECTOR DIETA 3 (3) 22 (22)
3560524-K  Gonzalo Andres Jordan Fresno DIRECTOR COMITE 1 (1 15 (15)
3560524-K  Gonzalo Andres Jordan Fresno DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD 1 (1 0 0
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate DIRECTOR DIETA 22 (22) 22 (22)
5497304-7 Hemyr Alex Obilinovic Arrate DIRECTOR COMITE 16 (16) 10 (10)
5497304-7  Hemyr Alex Obilinovic Arrate DIRECTOR DIETA VARIABLE UTILIDAD 1 (1 0 0

CONTINUA >
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7244899-5
7244899-5
7244899-5
7244899-5
7558381-8
15644036-1
15644036-1
15644036-1
15644036-1
4880979-0
4880979-0
4588492-9
4588492-9
16431662-9
4103482-3
4103482-4
4103482-4
5711480-0
5225288-1
5225288-1
96528740-K
96528740-K
79797990-2
6964527-5
13271811-3
13271811-3
13271811-3

Jorge Quiroz Castro

Jorge Quiroz Castro

Jorge Quiroz Castro

Jorge Quiroz Castro

Ivan Vera Mufioz

Stefano Montanari Valdes
Stefano Montanari Valdes
Stefano Montanari Valdes
Stefano Montanari Valdes

Juan Pablo Montalva Rodriguez
Juan Pablo Montalva Rodriguez
Luis Felipe Bravo Foster

Luis Felipe Bravo Foster

Mario Montanari Legassa
Mario Montanari Mazzarelli
Mario Montanari Mazzarelli
Mario Montanari Mazzarelli
Victor Manuel Jarpa Riveros
Ricardo Merino Goycoolea
Ricardo Merino Goycoolea
Invertec Foods S.A.

Invertec Foods S.A.

Invermar S.A.

Federico Humberto Silva pizarro
Jorge Andres Le Blanc Matthaei
Jorge Andres Le Blanc Matthaei
Jorge Andres Le Blanc Matthaei

DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR COMUN
DIRECTOR COMUN
MATRIZ COMUN
MATRIZ COMUN
MATRIZ COMUN
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR
DIRECTOR

DIETA

COMITE

ASESORIA

DIETA VARIABLE UTILIDAD
DIETA

DIETA

ASESORIAS

COMITE

COMITE FINANZAS

DIETA

DIETAVARIABLE UTILIDAD
DIETA

COMITE FINANZAS

DIETA

DIETA

DIETA VARIABLE UTILIDAD
REMUNERACION

DIETA

DIETA

ASESORIA

RECUPERACION DE GASTOS
GASTO COMUN
RECUPERACION DE GASTOS
DIETA

DIETA

ASESORIA

COMITE

(19)
@
(15)
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(22)

(10)

(10
(36)

(449)
(10)
(10



Las remuneraciones y beneficios percibidos por el personal clave durante el afio 2012, 2011 del grupo son las siguientes:

31-dic-12 31-dic-11
MUS$ MUSS

Invertec Pesquera Mar de Chiloe S.A. 1.838 1.886
Invertec Ostimar S.A. 216 198
Totales 2.054 2.084

Andrés Parodi Taibo 7.814,967-1 Gerente General

José Luis Acuia 13.039.425-6 Gerente de Administracién y Finanzas
Felipe Marambio Hurtado 12.454.902-7 Gerente Comercial

Patricio Urbina Koing 9.829.123-7 Gerente Zonal

Victor Jano Bustamante 6.619.854-5 Gerente de RRHH

Hans Schuter Corbeaux 9.384.768-7 Gerente Zonal (Segmento Ostiones)
Robinson Vargas Ojeda 12.760.569-6 Gerente de Planta

La Sociedad posee un sistema de incentivos para los ejecutivos y cargos que la empresa estima conveniente.

Este sistema busca motivar el desempefo individual por medio de esta regalia econdmica.

A la fecha no existen saldos pendientes, deudas incobrables o de dudoso cobro con los ejecutivos clave.

N}
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INVENTARIOS

La composicion del Inventario al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la siguiente:

MUS$

Productos terminados Salar-Trucha congelada 7.184 20.636
Alimento seco 1.047 1.489
Embalaje 511 626
Repuestos 144 283
Productos terminado Ostién 260 235
Farmacos 73
Combustible 57 36
Productos quimicos 6
Ropa de trabajo 5
TOTAL 9.203 23.389

Producto de la disminucion observada en los precios internacionales, el valor de las existencias de salmones
de la sociedad se vio afectada a la baja. Esta disminucion esta valorizada en MUS$ 2.584 al 31 de diciembre
de 2012 y MUS$ 932 al 31 de diciembre de 2011, la cual se presenta en el rubro Costo de ventas, del Estado
de resultados.

Neta 16,

ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

La composicion del Inventario al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Crédito activo fijo 3.388
IVA crédito fiscal 1.270 1.813
Sence 49 206
Otros 3.361 82
Impuesto Especifico 5
TOTAL 4.680 5.494
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EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

La composicion del efectivo y efectivo equivalente al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la siguiente:

L et

Disponible 418 1.406
Depdsito a Plazo 1.585 1.675
Fondos Mutuos 1.377 8.035
Totales 3.380 11.116
31-dic-12
$ 351 $ 1.230
Disponible EUR EUR 9
uss$ 67 Uss$ 167
$ $
Depésito a Plazo
uss$ 1.585 uss 1.675
$ 3
Fondos Mutuos
us$ 1377 Uss$ 8.035
Totales 3.380 11.116

Los depdsitos a plazo y fondos mutuos corresponde a inversiones a menos de 90 dias y no existen restricciones
para hacerlos liquidos.

Los fondos mutuos en los cuales la Sociedad tiene participacion, invierten principalmente en activos de bajo
riesgo, poca volatilidad y alta liquidez.

N}
o

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS )



N}
o

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS )

No"'a 18

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, derechos de aprovechamiento de agua estan garantizados e hipotecados a
favor de los bancos comerciales seflalados en este crédito sindicado. A su vez, se encuentran bajo prenda
industrial y mercantil, las concesiones maritimas 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, segun 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 menos 5 dias habiles.

* A prorrata de la participacion de los acreedores del crédito.

e Por un monto igual o superior a los US$ 2 millones.

¢ De acuerdo con el siguiente orden C-Al1-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 Tecnologia 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,
deberan ser aportados al deudor, ya sea como parte del capital o bien como préstamos subordinado.

Con fecha 5 de septiembre de 2012, mediante escritura publica firmada en la Notaria Musalem, la compania
firmo una modificacion al contrato de reconocimiento de deuda vy 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 Compania
Ltda. De las obligaciones asumidas por el deudor, como consecuencia de que Invermar S.A. reunid el 100%
de las acciones y derechos sociales de las empresas mencionadas y por consiguiente la 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. vy la venta de 2 acciones de Cetecsal S. A. (filial de Salmofood S. A.), alzamiento y cancelacion
de la prenda sobre valores mobiliarios a favor de los bancos Acreedores y prenda mercantil.

¢ | La modificaciéon de los indices financieros (covenants), Relacidon de Endeudamiento y Cobertura de Gastos
Financieros, de modo que para el aflo 2012 no se exigird cumplir los ratios. Para los restantes afos, se exigira
los siguiente:

31-dic-13 30-jun-14 31-dic-14 30-jun-15 31-dic-15 30-jun-16 31-dic-16 30-jun-17 31-dic-17

Relacion de Endeudamiento Menor o 8,75 6,00 6,00 425 4,25 3,50 3,50 3,00 3,00
igual

Cobertura de Gastos Financieros Igual o 1,40 1,80 1,80 2,20 2,20 2,75 2,75 3,00 3,00
superior



d | Respecto de la venta de 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 C vy a la cuota de capital que vencia el dia 31 de julio del afno 2013. Adicionalmente tomar dos
depdsitos a plazo bancario y endosables por la suma de US$ 4.4772.935,88 correspondiente a los intereses
a devengarse al 31 de enero y 31 de julio del afio 2013.

El detalle al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

MUSS
Tipo de Deuda
31-dic-12 31-dic-11

Corrientes Préstamo Vencimiento 520

Corrientes Interes Vencimiento 1.976 2.323
Total Corrientes 2.496 2.323

No Corrientes Préstamo Vencimiento 154.058 163.437
Total No Corrientes 154.058 163.437

Totales 156.554 165.760

Vencimientos Corrientes

Vencimientos Corrientes

Tasa desde 1 desde 3 desde 5 desde 7 desde 8 desde 10 TOTAL
promedio | a2meses | a4meses | a6meses | a8meses | a9meses [ allmeses 2012
MU$ MU$ MU$ S MU$ MU$ Mu$

Banco BICE Chile Dolar 3,65% 72 72 282
Banco de Chile Chile Délar 3,68% 15 106 20 20 161 165
Banco de Crédito e Inversiones  Chile Dolar 3,67% 234 20 20 274 137
Banco ITAU Chile Dolar 3,65% 139 139 200
Banco Santander Chile Dolar 3,70% 159 12 12 183 152
Banco Security Chile Dolar 3,65% 133 23 23 179 286
BBVA Chile Délar 3,65% 115 21 21 157 93
al Chile Délar 3,48% 129 129 180
Corpbanca Chile Dolar 3,55% 236 236 154
Rabobank Chile Délar 3,37% 2 297 164 164 627 285
Raboinvestments (RBS) Chile Dolar 3,35% 189 189 349
Banco Estado Chile Dolar 3,86% 28 28 40
Banco Bci Miami Délar 122 122
Banco de Crédito e Inversiones ~ Chile PESO 0
TOTAL 17 1.959 260 260 2.496 2323

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) E’
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Vencimientos no Corrientes

BANCO O INSTITUCION
FINANCIERA

VENCIMIENTOS

1ANO 1-2 ANOS 2-3ANOS 3-4 ANOS 4-5ANOS 5-+ANOS TOTAL

BICE 4 134 223 356 589 801 2.457 2.707 1.078 1.935 1914  5.933  6.286
CHILE 62 197 348 575 930 1.251 3.589 4.298 1.933 2.842 2801  9.163  9.723
BCI 143 429 729 1.206 1.950 2.671 8.231 9.094 3.755 6.273 6.095 19.673  20.887
[TAU 92 259 445 691 1.267 1.555 4.062 5.254 2312 3.758 4105 11.517  12.283
SANTANDER 88 295 525 820 1.457 1.819 4274 6.190 2.880 4.288 4770  13.412  13.978
SECURITY 79 242 430 715 1.095 1.563 4.996 5.358 2.230 3.577 3331 11455 12,144
BBVA 76 209 434 624 1.131 1.361 3.198 4.669 2.307 3.108 3525 9.971 10.654
CORPORACION INTERAMERICANA 87 221 454 588 1318 1323 1.800 447 2.450 3.198 4350  9.801 10.459
CORPBANCA 137 438 668 1.167 1.908 2.628 8.221 8.878 3.486 6.351 6.190 19.462 20.610
RABOBANK 272 817 1.623 2.678 4.016 5707  17.370  19.828 9.087 12329 11572 41359 43.923
ESTADO 20 52 107 139 313 312 429 1.054 584 755 1037 2312 2490
TOTAL 1.098 3293 5986 9.559 15.974 20.991 58.627 71.801 32.102 48.414 49.750 154.058 163.437

Covenants Financieros

El contrato de crédito sindicado sefalado en esta nota, exige el cumplimiento de restricciones financieras o
covenants financieros, de acuerdo al siguiente detalle:

Formula de Célculo Periocidad de Calculo Requisito Diciembre 12 Diciembre 11
1.- Nivel de Endeudamiento Pa;gltorilrir)](:)gr:itz)leé\;i;\(/é(gdo Anual menor o igual a R0k _ No Exigible
Nivel de Cumplimiento
2.- Relacién de Endeudamiento DeuddaivFildnie(ljr;aera Semestral menor o igual a QI 875 975
EBITDA (veces) Nivel de Cumplimiento No Exigible 8,68
3.- Cobertura de Gastos Financieros EB::TIE:n(iIi\:riu(j\?egsss)t 08 Semestral mayor o igual a E).(Igldo — : T'4O 200
Nivel de Cumplimiento No Exigible 2,78
4.- Patrimonio Minimo Total(&aﬁgg;omo Anual mayor o igual a Rl L e
Nivel de Cumplimiento 37.056 65.034

El Patrimonio minimo exigido, segun el contrato de crédito firmado el afflo 2009, para el periodo finalizado
al 31 de diciembre de 2012 es MUS$ 30.000, lo que no se cumpliria ya que el Patrimonio consolidado fue de
MUS$ 7.215, sin embargo segun consta en oficio N2 7533 del afno 2010 (fecha posterior a la firma del contrato
de crédito) la Superintendencia de Valores y Seguros exigio el cambio de criterio utilizado por la empresa vy
con ello reclasificar las concesiones a Intangibles, con lo cual queda sujeto a lo establecido en la NIC 38, que
en su parrafo 75 contempla que los intangibles, solo pueden ser revaluadas cuando su valor razonable sea
determinado por referencia a un mercado activo, situacion que de acuerdo a la SVS aun no ha sido acreditado,
por lo que corresponde llevarlo a costo histoérico. Producto de lo anterior hubo que hacer un ajuste al patrimonio
de la sociedad, reduciéndolo en MUS$ 29.841. Teniendo en consideraciéon que el valor del Patrimonio actual
considera este efecto, con la finalidad de analizar el cumplimiento del Covenant, la administracién considera
gue dicho ajuste se debe adicionar al patrimonio neto de los estados financieros, por consiguiente el patrimonio
para dicho efecto, resulta ser MUS$ 37.056 que implica cumplir con lo exigido.
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ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es la siguiente:

MUSS

PROVEEDORES) 54.740 23.553
ACREEDORES VARIOS 1.221 239
RETENCIONES 461 370
FACTURAS POR RECIBIR 936 12.342
OTROS 196 21
DOCUMENTOS POR PAGAR 18 3.643
Total 57.572 40.168

Apertrura por Vencimiento

31 de diciembre de 2012 31 de diciembre de 2011

MUSS$ MUSS
Menor a 3 Superiora 3 Total Menor a 3 Superiora 3
meses meses meses meses
Acreedores comerciales y otras cuentas 33.927 23.645 57.572 28.257 11.911 40.168
por pagar
Totales 33.927 23.645 57.572 28.257 11.911 40.168

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) g
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No"'a ZO

CUENTAS POR PAGAR A ENTIDADES RELACIONADAS

N uss

Salmofood S.A. Coligada 96.667.260-3 0 23.555
Totales 0 23.555

No"'a 21

OTRAS PROVISIONES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 vy al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

MUS$
31-dic-12 31-dic-11

Prov. por Patrim.Negativo Smoltecnics (1) 309 284
Provision vacaciones 883 1.063
Provision Bono 351
Provision indemnizacion ejecutivos 1.000
Provision costo cosecha en transito -1.360
Total 832 1.698

(1) Corresponde al reconocimiento del 50% por método del VPP sobre el patrimonio negativo total de ésta.

El movimiento del rubro provisiones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

_ Provisiéon Provisiéon Provision Provision Provision Totales

Movimientos Patrimonial Bono Vacaciones Indemn. Costo cosecha MUSS$
Smoltecnics MUSS MUSS ejecutivos MUSS
MUSS MUS$
Saldo Inicial al 01-01-2012 284 1.063 1.347
Decrementos (180) (180)
Incrementos 25 - 1.000 (1.360) (335)
Saldos al 31-12-2012 309 883 1.000 (1.360) 832
_ Provisién Provisién Provisién Totales
Movimiento Patrimonial Bono Vacaciones MUS$
Smoltecnics MUS$ MUSS$
MUS$
Saldo Inicial al 01-01-2011 317 195 889 1.401
Decrementos (33) - - (33)
Incrementos - 156 174 330

Saldos al 31-12-2011 284 351 1.063 1.698
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PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

La composicion del rubro al 31 de diciembre de 2012 vy 2011 es la siguiente:

MUS$

Iva Debito Fiscal 17 218
Impto. 2da. Categoria 1 5
Impto. Unico Trabajador 53 43
Total 81 266

No"'a 25

OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES

_ MUS$

Sobregiro cuenta corriente Corpbanca 0 87
Sobregiro cuenta corriente BCl 0 38
Sobregiro cuenta corriente Chile 0 125
Totales 0 250

o
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No"—a Z%

a | Segmentos (activos y pasivos)

Activos al 31 de Diciembre de 2012 al 31 de Diciembre de 2011
MUS$ MUS$

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 3.380 3.250 130 11.116 10.991 125
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, corrientes 20.849 20.468 381 20.540 18.897 1.643
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes 950 950 870 870

Inventarios 9.203 8.812 391 23.389 22.937 452
Activos Bioldgicos, Corrientes 63.089 61.272 1.817  102.276 98.299 3.977
Pagos Anticipados, corrientes - 21 1 20
Cuentas por cobrar por Impuestos Corrientes 4.680 4.608 72 5.494 5.428 66
Otros Activos, Corrientes 377 273 104 1.361 1.262 99
Activos Corrientes 102.528 99.633 2.895 165.067 158.685 6.382
hcvosNocormomes ||
Inversiones en Asociadas Contabilizadas por el Método de la Partici- 2,023 2.023 21.516 21.516

pacion

Otras Inversiones Contabilizadas por el Método de la Participacion 0 1 1

Otros Activos No Financieros, No corrientes 3.251 3.251

Activos Intangibles, Neto 12.893 12.312 581 12.794 12.262 532
Propiedades, Planta y Equipo, Neto 65.997 59.753 6.244 72.794 65.978 6.761
Activos Bioldgicos, no corrientes 5.944 5.944 10.890 10.890

Activos por Impuestos Diferidos 24.720 23.546 1.174 12.183 11.969 214
Otros Activos Financieros, No corrientes 4.898 4.898 431 431

Activos, No Corrientes 119.726 111.727 7.999 130.554 123.047 7.507
Activos, Total 222.254 211.360 10.894 295.621 281.732 13.889

Pasivos al 31 de Diciembre de 2012 al 31 de Diciembre de 2011

Otros Pasivos Financieros, Corrientes 2.496 1.959 537 2323 2323

Acreedores Comerciales y Otras Cuentas por Pagar, Total 57.572 55.964 1.608 40.168 38.656 1.512
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, Total 0 23.555 23.538 17
Provisiones, Total 832 716 116 1.698 1.516 182
Cuentas por Pagar por Impuestos Corrientes 80 58 22 266 231 35
Otros Pasivos No Financieros,Total 0 250 250 163
Pasivos, Corrientes 60.980 58.697 2.283 68.260 66.351 1.746
prsormocomenes |
Otros Pasivos Financieros, No Corrientes 154.058 148.378 5.680 163.437 157.137 6.300
Pasivos, No Corrientes 154.058 148.378 5.680 163.437 157.237 6.300

Pasivos, Total 215.038  207.075 7.963 231.697 223.488 8.209



b | Segmentos (Resultado)

Estado de Resultados Integrales por Segmento

Ganancia (Pérdida) de Operaciones
Ingresos Ordinarios, Total

Costo de Ventas

Mortalidades y Eliminados
Ganancia bruta antes de Fair Value

(Cargo) abono a resultados por Fair Value de activos biologicos
cosechados y vendidos

(Cargo) abono a resultados por ajuste Fair Value de activos
biologicos delejercicio

Margen bruto.

Costos de distribucion
Gastos de Administracion
Costos Financieros

Participacion en Ganancia (Pérdida) de Asociadas Contabilizadas
por el Método de la Participacion

Diferencias de cambio

Otras Ganancias (Pérdidas)

Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto
(Gasto) Ingreso por Impuesto a las Ganancias

Ganancia (Pérdida) de Actividades Continuadas después de
Impuesto

Ganancia (Pérdida) por Segmento

Ganancia (Pérdida) Atribuible a Tenedores de Instrumentos

de Participacion en el Patrimonio Neto de la Controladora'y
Participacién Minoritaria

Ganancia (Pérdida) Atribuible a los Tenedores de Instrumentos de

Participacion en el Patrimonio Neto de la Controladora
Ganancia (Pérdida) Atribuible a Participacion Minoritaria

Ganancia (Pérdida) Por Segmento

Gasto por Depreciaciéon

EBITDA

Total
147.018
(158.655)
(6.445)
(18.082)
(24.907)

(3.491

(46.480)
(11.316)
(7.928)
(8.185)
(30)

(1.900)
165
(75.674)
17.711
(57.963)

(57.963)

Total

(57.342)

(621)
(57.963)

Total
12.423

(24.903)

al 31 de Diciembre de 2012
MUS$

141.736
(152.528)
(6.445)
(17.237)
(24.312)

(2.446)

(43.955)
(11.228)
(6.890)
(7.821)
(30)

(1.843)
176
(71.631)
16.750
(54.881)

(48.189)

Salmones

(54.262)

(619)
(54.881)

31-dic-12

MUS$

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) ﬁ

11.885

(23.470)

5.282 123.648
(6.127) (98.053)
(2.837)

(845) 22.758

(595) (22.720)

(1.045) 46.091

(2.485) 46.129
(88) (6.468)
(1.038) (8.171)
(364) (6.860)

703
(57) 1.691
(11) 458
(4.043) 27.482
961 (6.336)
(3.082) 21.146
(3.082) 21.146
Ostiones | Total
(3.080) 20.980
(2) 166
(3.082) 21.146

538 10.717

(1.433) 18.836

al 31 de Diciembre de 2011

MUSS$

Salmones
115.028 8.620
(89.587) (8.466)

(2.837)
22.604 154
(22.149) (571)
43.734 2.357
44.189 1.940
(6.365) (103)
(7.267) (904)
(6.492) (368)

703
1.618 73
469 (11)
26.855 627
(6.534) 198
20.321 825
20.321 825

Salmones | Ostiones

20.152 828
169 (3)
20.321 825

31-dic-11
MUSS$

Salmones | Ostiones Total Salmones | Ostiones

10.185 532

19.157 (321)
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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 2012 y 2011 es la siguiente:

Enero a Diciembre 2012 Enero a Diciembre 2011
MUS$ | MUSs muss | muss | muss |

Chile 17.896 13.997 3.899 14.788 9.572 5.216
Total Nacionales 17.896 13.997 3.899 14.788 9.572 5.216
Clientes Externos

América 71.602 71.504 98 51.907 51.460 447
Asia 36.150 36.150 33.048 32.285 763
Europa 21.288 20.085 1.203 21.561 19.367 2.194
Oceania = 82 211 211

Africa 2.133 2.133

Total Externos 129.040 127.739 1383 108.860 105.456 3.404
Total Clientes 147.018 141.736 5.282 123.648 115.028 8.620

No"'a 26

Costo de Ventas

Enero a diciembre 2012 Enero a diciembre 2011

MUS$ MUS$ S$ MUS$ MUS$ MUS$
Total Salmones Ostiones Total Salmones Ostiones

Costo venta productos terminados (141.066) (136.153) (4.913) (91.349) (85.171) (6.178)
Costo Venta biologicos (3.834) (3.834) (3.403) (3.403)

Mortalidad (6.445) (6.445) (2.837) (2.837)

Ajuste VNR (2.747) (2.585) (156) (1.008) (932) (76)
Costo Maquila 877) (877) -

Otros costos (10.137) (9.956) (181) (2.293) (81) (2.212)
Total Costo de Venta (165.100) (158.973) (6.127) (100.890) (92.424) (6.254)



Neota 2/

COSTOS DE DISTRIBUCION

MUSS MUSS

Gasto de venta exportacion (7.550) (3.785)
Costos de almacenamiento (2.226) (1.407)
Remuneraciones del (842) (730)
Personal

Gastos de marketing (307) (668)
Otros gastos de ventas (391) 122
Totales (11.316) (6.468)

Nota 28

GASTOS DE ADMINISTRACION

Enero a Diciembre 2012 Enero a Diciembre 2011

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Gastos del Personal (4.396) (4.267) (129) (4.606) (4.401) (205)
Gastos Generales (2.088) (1.835) (253) (1.844) (1.700) (144)
Servicios de Terceros (540) (424) (116) (733) (709) (24)
Depreciacion (610) (70) (540) (671) (140) (531)
Gastos Comercializacion (294) (294) - (317) (317) =
Total (7.928) (6.890) (1.038) (8.170) (7.266) (904)

Nofa 2@

COSTOS FINANCIEROS

Intereses Financieros (7.129) (6.765) (364) (6.262) (6.160) (102)
Otros Gastos (934) (934) (209) (209)
Comision Bancaria (122) (122) (389) (123) (266)

Total (8.185) (7.821) (364) (6.860) (6.492) (368)

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) E
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DIFERENCIA DE CAMBIO

El detalle de la diferencia de cambio en cada ejercicio es el siguiente:

[ T oldcneroaisidecidiembre | 0deoctal31dedicde |
e [ an [ wm [
17)

Deudores comerciales y otras ctas por cobrar 412 (638) ( (251)
Ctas por cobrar por impuesto corriente 178 49 (18) 264
Cuentas por Cobrar a entidades relacionadas 741 (1.390) (8) (1.028)
Otros activos 42 (153) (22) (55)
Pagos anticipados 2 (7)

Pasivos por impuestos corrientes 1 (2) (47)
Provisiones (64) 104 11 (3)
Efectivo equivalente (320) (39) (12) (36)
Acreedores comerciales y otras ctas.por pagar (2.892) 3.765 64 1.338
TOTALES (1.900) 1.691 (4) 182

Nefa 51

OTRAS GANANCIAS (PERDIDAS)

Enero a Diciembre 2012 Enero a Diciembre 2011

Otros Ingresos

Varios = 370 370
Resultado venta Salmofood S.A 10.435 10.435
Reintegro Ley 18,708 530 530
Efecto fusion filiales 1.061 1.061
Otros Egresos
Efecto Conflicto Aysén (5.055) (5.055)
Ajuste activo diferido (6.692) (6.692) -
Varios (278) (267) (11) (11) (11)

Intereses Percibidos
Intereses Ganados 164 164 99 99
Total 165 176 (11) 458 469 (11)
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CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS

I. Hipotecas:

1. Contrato de Hipoteca sobre el inmueble ubicado en la comuna de Quelldon, Provincia de Chiloé, otorgado
por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello
Concha, Repertorio 25319-2009.

2. Contrato de Hipoteca sobre el inmueble ubicado en la comuna de Quinchao, Provincia de Chiloé, otorgado
por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello
Concha, Repertorio 25318-2009.

3. Contrato de Modificacion de Hipoteca sobre los inmuebles vy derechos de aprovechamiento de aguas que
se individualizan a continuacion, otorgado por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en la
Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha, Repertorio 25310-2009.

a)

)

c)

d)

e)

1

@D

h)

Inmueble ubicado en la comuna de Melipeuco, el que se encuentra inscrito a fojas 230 numero 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 segundo, y de ejercicio eventual y discontinuo por
un promedio anual de 260 litros por segundo en el Estero el Membrillo, comuna de Melipeuco, Provincia
de Cautin, el que se encuentra inscrito a fojas 3, niumero 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, que se encuentra inscrito a fojas 5,
numero 5 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 117,
numero 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, numero 732 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Quelldn, Provincia de Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas
622 vuelta, niumero 625 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro,
correspondiente al aflo 1992, reinscrita a fojas 259 vuelta, niumero 272 en el Registro de Propiedad del
Conservador de Bienes Raices de Quelldn.

Inmueble ubicado en la comuna de Puqueldon, Provincia de Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas
210 vuelta, numero 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,
numero 668 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chilo€, que se encuentra inscrito a fojas 340
vuelta, numero 337 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 426,
numero 476 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro, Provincia de Chiloé.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) 5
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)

m)

n)

o)

P)

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas 1113,
numero 1255 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 602,
numero 668 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 259,
numero 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, numero 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,
numero 792 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 1079
vuelta, numero 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 publica 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 encuentra inscrito a fojas 2.810 nimero 3.754
en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Temuco.

Contrato de Modificacion de Hipoteca sobre los siguientes inmuebles y derechos de aprovechamiento de
aguas otorgado por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en |la Notaria de Santiago de don
Eduardo Avello Concha, Repertorio 25.314-2009.

a)

b)

a)

b)

<)

Inmueble ubicado en Estero Huenocoihue, comuna de Dalcahue, provincia de Chiloé, que se encuentra
inscrito a fojas 1019 vuelta, numero 1119 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices
de Castro.

Derecho consuntivo de agua superficial de ejercicio permanente y continuo, por 25.000 litros por
minutos equivalente a 417 litros por segundo en el Rio Huefocoihue de la Provincia de Chiloég, 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 siguientes inmuebles y derechos de aprovechamiento de aguas otorgado
por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo
Avello Concha, Repertorio 25330-2009.

Inmueble ubicado en la comuna de Dalcahue, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas
1019 vuelta, numero 2094 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Derechos de aprovechamiento de aguas, de ejercicio permanente y continuo, por 25.000 litros por
minuto, comuna de Huefocoihue, Provincia de Chiloé, que se encuentra inscrito a fojas 17, niumero 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, numero 187 en
el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Temuco.



e))

e)

1)

)]

h

m)

n)

o)

8))

)]

r

Derechos de aprovechamiento de aguas, de ejercicio permanente y continuo por un promedio anual de
630 litros por segundo y de ejercicio eventual y discontinuo por un promedio anual de 260 litros por
segundo del estero EI Membrillo, comuna de Melipeuco, Provincia de Cautin, que se encuentra inscrito a
fojas 3, numero 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, el que se encuentra inscrito a fojas 5,
numero 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,
numero 105 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 671
vuelta, nimero 732 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Quelldn, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas 622
vuelta, nimero 625 en el Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Puguelddn, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas
210 vuelta, numero 232 en el 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 624,
vuelta, 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 340
vuelta, nimero 337 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 426,
numero 476 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 1113,
numero 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,
numero 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,
numero 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, nimero 571 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Chiloég, 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 Cochamod, el que se encuentra inscrito a fojas 504, nimero 699 del
Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Puerto Montt.
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7. Contrato de Hipoteca sobre los siguientes inmuebles vy derechos de aprovechamiento de aguas otorgado
por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en |la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello
Concha, Repertorio 25317-2009.

a)

8))

c)

o))

e)

1)

)

h)

)

Inmueble ubicado en la comuna de Chonchi, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas
721, nimero 776 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Queilen, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas
1001 vuelta, numero 1045 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Queilen, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas
448, numero 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 Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Quelldon, Provincia de Chiloé, el que se encuentra inscrito a fojas 214
vuelta, numero 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 encuentra inscrito a fojas 320,
numero 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 encuentra inscrito a fojas 410,
numero 460 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 307,
numero 311 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Inmueble ubicado en la comuna de Calbuco, Provincia de Llanquihue, el que se encuentra inscrito a
fojas 313, numero 313 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Calbuco.

Inmueble ubicado en la comuna de Calbuco, Provincia de Llanquihue, el que se encuentra inscrito a
fojas 314, numero 314 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Calbuco.

Inmueble ubicado en la comuna de Calbuco, Provincia de Llanquihue, el que se encuentra inscrito a
fojas 315, numero 315 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Calbuco.

Inmueble ubicado en la comuna de Castro, Provincia de Quelldn, el que se encuentra inscrito a fojas
727 vuelta, numero 635 del Registro de Propiedad del Conservador de Bienes Raices de Castro.

Derechos de aprovechamiento de aguas, de ejercicio permanente y continuo, de agua superficial y
corriente por un metro cubico por segundo en el rio Coinco, provincia de Chiloé, Novena Regidon, que
se encuentra inscrito a fojas 2, numero 2 en el Registro de Propiedad de Aguas del Conservador de
Bienes Raices de Quellon.
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Prenda Industrial y Prenda Mercantil sobre concesiones de maritimas y de acuicultura constituidas por
escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notaria 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 vuelta, niumero
9 en el Registro de Prenda Industrial, las 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 afno 2010. Las prendas constituidas sobre las concesiones ubicadas en la comuna de
Achao se encuentran inscritas a fojas 7 vuelta, niumero 3 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones
se encuentran inscritas a fojas 6, numero 2 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del
Conservador de Bienes Raices de Achao, correspondiente al afnio 2010. Las prendas constituidas sobre las
concesiones ubicadas en la comuna de Quelldn se encuentran inscritas a fojas 6, niumero 2 en el Registro
de Prenda Industrial v a fojas 9 vuelta, niumero 4 del Registro de Prenda Comercial, las prohibiciones se
encuentran inscritas a fojas 5 vuelta, niumero 2 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas
del Conservador de Bienes Raices de Quelldn, correspondiente al afio 2010. Las prendas constituidas sobre
las concesiones en la comuna de Futaleufu se encuentran inscritas a fojas 20, numero 3 en el Registro de
Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 23, numero 3 del Registro de Prohibiciones
de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Futaleufu, correspondiente al afio 2010.
Las prendas constituidas sobre las concesiones ubicadas en la comuna de Aysén se encuentran inscritas
a fojas 7, numero 3 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 8,
numero 4 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de
Aysén, correspondiente al afo 2010.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran ubicados en los centros de engorda constituida
por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada 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 la comuna de Achao se encuentran inscritas a
fojas 13, numero 4 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 11,
numero 3 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de
Achao, correspondiente al afo 2010. Las prendas constituidas sobre los centros de engorda ubicadas en
la comuna de Quelldn se encuentran inscritas a fojas 11, nimero 3 en el Registro de Prenda Industrial, las
prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 9 vuelta, numero 3 del Registro de Prohibiciones de Prenda
Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Quelldn, correspondiente al ano 2010. Las prendas
constituidas sobre los centros de engorda en la comuna de Castro se encuentran inscritas a fojas 18 vuelta,
numero 5 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 17 vuelta,
numero 5 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices 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, niumero 5 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones
se encuentran inscritas a fojas 11, niumero 4 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del
Conservador de Bienes Raices de Aysén, correspondiente al aflo 2010.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran ubicados en la planta de procesos ubicada
en Llau- Llau rural, sin numero, comuna de Castro, provincia de Chiloé, constituida por escritura publica
de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha
Repertorio 25.326-20009, a favor de Banco Crédito e Inversiones. Las prenda se encuentra inscrita a fojas 24,
numero 7 en el Registro de Prenda Industrial, las prohibiciones se encuentran inscritas a fojas 23, numero
7 del Registro de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Castro,
correspondiente al afo 2010.
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Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran ubicados en la planta de procesos ubicada
en Llau - Llau rural, sin numero, comuna de Castro, provincia de Chiloé, constituida por escritura publica
de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha
Repertorio 25.327-2009, a favor de Banco Security. La prendas se encuentra inscrita a fojas 26, numero 8
en el Registro de Prenda Industrial, la prohibicion se encuentran inscritas a fojas 25, niumero 8 del Registro
de Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Castro, correspondiente
al afno 2010.

Prenda Industrial sobre bienes muebles que se encuentran ubicados en la planta de procesos ubicada en
Llau- Llau rural, sin nimero, comuna de Castro, provincia de Chiloé, constituida por escritura publica de fecha
30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha Repertorio
25.328-20009, a favor de Banco Itau Chile. La prenda se encuentra inscrita a fojas 22 vuelta, niUmero 6 en
el Registro de Prenda Industrial, la prohibicion se encuentran inscrita a fojas 21, niumero 6 del Registro de
Prohibiciones de Prenda Industrial ambas del Conservador de Bienes Raices de Castro, correspondiente
al afno 2010.

Modificacion de Prenda Industrial sobre concesiones de acuicultura de propiedad de Invertec otorgada por
escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009 otorgada en la Notaria de Santiago de don Eduardo
Avello Concha, 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, niumero 3 del Registro de Prenda Industrial del
Conservador de Bienes raices de Quellon correspondiente al afilo 2007 vy a fojas 1 numero 1 del Registro de
Prenda Industrial del Conservador de Bienes Raices de Castro correspondiente al aflo 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 vy la inscripcion de modificacion de la prenda constituida en el Conservador de Quellon
se inscribid a fojas 16, numero 4 del Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes Raices de
Quellon, correspondiente al ano 2010.

Modificacion de Prenda Industrial sobre bienes que componen las unidades denominadas Centros de Engorda
y de concesiones de acuicultura de propiedad de Invertec otorgada por escritura publica de fecha 30 de
diciembre de 2009 otorgada en la 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, fojas 9 N° 5y a fojas 11 N° 6 del
Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes Raices de Achao, correspondiente al aflo 2008,
vy a fojas 1 N° 1 del Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes raices de Quellon. Respecto
de la Hipoteca inscrita en el Conservador de Bienes Raices de Achao la modificacion se inscribid a fojas 6,
numero 2 en el Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes Raices de Achao, correspondiente
al aflo 2010. Respecto de la Hipoteca inscrita en el Conservador de Bienes Raices de Quellon la modificacion
se inscribid a fojas 19, numero 5 en el Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes Raices de
Quellon, correspondiente al afno 2010.

Prenda Industrial y Prenda Mercantil sobre concesiones de acuicultura, autorizaciones para la instalacion
de viveros flotantes y autorizacion maritima para instalar y operar un establecimiento de cultivo de salmon
plateado de propiedad Invertec, constituida por escritura publica de fecha 30 de diciembre de 2009
otorgada en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha Repertorio 25.320-2009, a favor de
Banco Crédito e Inversiones y Otros. La prenda se encuentra inscrita a fojas 1, niumero 1 del Registro de
Prenda Industrial, la prohibicion se encuentra inscrita a fojas 1, nUmero 1ambas a del Conservador de Bienes
Raices de Futaleufu, correspondiente al afo 2010. La prenda se encuentra inscrita a fojas 13 vuelta, niumero
4 del Registro de Prenda Industrial, la prohibicion se encuentra inscrita a fojas 4, numero 1 ambas a del
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Conservador de Bienes Raices de Castro, correspondiente al aflo 2010. La prenda se encuentra inscrita a
fojas 1, numero 1 del Registro de Prenda Industrial y a fojas 5, niumero 3 del Registro de Prenda Comercial, la
prohibicion se encuentra inscrita a fojas 1, niumero 1ambas a del Conservador de Bienes Raices de Quellon,
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 publica 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, numero 2 del Registro de Prenda Industrial del Conservador de Bienes Raices de Castro, correspondientes
al afo 2008. Un extracto de la prenda sin desplazamiento se publicd en el Diario Oficial de fecha primero
de marzo del ano 2008. La modificacion de la prenda Industrial fue anotada al margen de la inscripcion la
hipoteca citada en el Conservador de Bienes Raices de Castro, correspondiente al afio 2010.

Modificacion de Prenda sin Desplazamiento otorgado por escritura publica de fecha 30 de diciembre de
2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.315, que modifica el contrato
de prenda sin desplazamiento de primer grado vy prohibicion de gravar y enajenar, otorgado por escritura
publica de fecha 10 de julio de 2007 en la Notaria de Santiago de don Patricio Zaldivar Mackenna. Los
bienes prendados propiedad de Invertec corresponden a aquellos que se encuentran en la Piscicultura
ubicada en el sector el Membrillo, el Centro de Cultivo Chalihue, el Centro de Cultivo Tepun, el Centro de
Cultivo Puquelddn, el Centro de Cultivo Compu, el Centro de Cultivo Auchac y el Centro 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 publica de fecha 30 de diciembre de 2009 en |la Notaria
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, Lago Natri, Lago Natri I, 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 publica de fecha 30 de diciembre de
2009 en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.322. 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 Natri I, 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 publica de fecha 30 de diciembre de
2009 en la Notaria 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, Pulqueldon, Traiguén Il, Llingua, Mapue, Tepun y Ester. Un extracto de la referida escritura fue publicado
en el Diario Oficial con fecha 1 de febrero de 2010.
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2009, en la Notaria de Santiago de don Eduardo Avello Concha, repertorio 25.329. Los bienes prendados
propiedad de Invertec son aguellos ubicados en los siguientes Centros de Cultivo: Andruche, Compu Vivero,
Chonchi, Chulin, Nayahue, Canal Devia, Isla Julian, Olea, Lago Natri, Lago Natri I, 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 publica de fecha 30 de diciembre de 2009
en la Notaria de Santiago de Eduardo Avello Concha, repertorio 25.333. Los bienes prendados propiedad
de Invertec son aquellos ubicados en los siguientes centros de cultivo y engorda vy pisciculturas: Centro de
engorda de Salmones Mapué Uno (Isla Tranqui), Centro de engorda de Salmones Mapué Dos (Isla Tranqui),
Piscicultura EI Membrillo, Centro de Cultivo Chalihue, Centro de Cultivo Tepun, Centro de Cultivo Yelqui,
Centro de Cultivo Puguelddn, 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.

Materia Asegurada Monto Asegurado MUS$
Ne

03978470 Invermar S.A. Biomasa 106.686 60%
03978472 Invermar S.A. Equipos de Acuicultura 32.013 100%
03990776 Invermar S.A. Bienes Muebles e Inmuebles 6.766 100%
03990776 Invertec Seafood Bienes Muebles e Inmuebles 23.922 100%



No“'a 35

RIESGO FINANCIERO O PRODUCTIVO

Politica de riesgo de tasa de interés:

La deuda de la compafia estd expresada en dodlares
norteamericanos a tasa Libor 180 dias mas un spread.

Politica de riesgo de tipo de cambio:

La compafia y sus empresas afiliadas tienen como
moneda funcional el ddlar, por lo que presenta un
riesgo en tipo de cambio en aqguellas transacciones
gue se realizan en otras monedas, principalmente en
pesos chilenos. No obstante lo anterior, un porcentaje
importante de sus ingresos esta en ddlares vy su deuda
bancaria y proveedores principales también estan
expresados en dicha moneda provocando un calce
relativo desde un punto de vista financiero.

Politica de riesgo crediticio:

La cartera de clientes de la compafia es de primer
nivel contando entre ellos a las principales cadenas
de supermercados del mundo, no obstante lo anterior,
es politica de la compania tener seguros crediticios
para minimizar el riesgo de incobrabilidad. Del mismo
modo la Sociedad cuenta con una cartera diversificada
geograficamente vy se preocupa de que ningun cliente
individual alcance un peso relativo desequilibrante
sobre el total.

Politica de riesgo de liquidez:

El riesgo de liquidez se maneja con una politica de
endeudamiento con bancos chilenos e internacionales
de primer nivel y se estructura de acuerdo al contrato
de crédito sindicado firmado en diciembre de 2009.
La politica de financiamiento de la compania se basa
en la obtencion de recursos financieros disponibles, sin
limites establecidos, tomando en cuenta la estructura
de la empresa, los ciclos naturales del negocio v el
costo de la deuda.

Como consecuencia del virus ISA que afectd a la
industria del salmon en el ano 2008, las companias
renegociaron sus deudas quedando restringidas al
financiamiento bancario adicional. En el caso de
esta sociedad, esta restriccion obliga al constante
monitoreo de los fondos disponibles vy el uso de
fuentes alternativas de financiamiento como son
factoring (nacional e internacional), bolsa de productos
y financiamiento con sus principales proveedores,
entre ellos, proveedores de alimentos.

Politica de riesgo de precios de venta:

Tanto el precio del salmdn como el de otros productos
del mar se rigen principalmente por las tendencias
dadas en los mercados internacionales. Aun cuando
la demanda ha tenido un crecimiento en los ultimos
afos, la evolucion de la oferta depende de las politicas
productivas de cada una de las empresas vy de los
precios internacionales. Este potencial descalce
entre la oferta y la demanda puede producir cierta
volatilidad en los precios. Con el fin de mitigar este
riesgo, la Sociedad tiene como practica habitual
cerrar contratos de productos con valor agregado,
como las porciones, mediante contratos de mediano
v largo plazo a precios fijos.

Politica de riesgos de la naturaleza:

LLa acuicultura en general es una industria que esta
expuesta a riesgos varios de la naturaleza, que podrian
afectar los volumenes producidos. Tal es el caso de
tormentas de alta intensidad, enfermedades, bloom
de algas, marea roja, etc. En periodos anteriores se
sumo un factor de riesgo por brotes del virus ISA
en la industria chilena, que comenzd a afectar la
produccion. Esto ha empujado a la realizacion de un
trabajo conjunto y coordinado con las autoridades
de Gobierno vy los otros participantes en la industria
para imponer medidas de bioseguridad, a lo largo de
toda la cadena productiva, de manera de controlar
la enfermedad.

La compania cuenta con dispersion geografica lo
que le ha permitido diversificar de cierta manera el
riesgo. Adicionalmente, se han venido implementado
cambios en nuestra forma de producir para enfrentar
este riesgo.
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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-12 31-dic-11 Periodo promedio de Tasa de interés
ajuste de tasa promedio
Deuda (MUSS) 156.554 165.760 12 meses 5,40%

Anadlisis de sensibilidad:

31-12-2012 + 100 PB - 100 PB + 100 PB - 100 PB
Sensibilidad en flujo de caja 1.566 1,658 - -
e e | o |
31-12-2012 + 100 PB - 100 PB + 100 PB - 100 PB
Sensibilidad en flujo de caja 1.566 1,658 - -

Un cambio de 100 puntos basicos (PB) en la tasa de interés produciria un aumento (disminuciéon) en las
ganancias de MUS$1,566.

Este analisis asume que las demas 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 estdn en dolares logrando
un mayor calce financiero y una menor exposicion a este riesgo. Las principales cuentas de mayor exposicion
en moneda distintas a la moneda funcional ddlar de la entidad son las siguientes: Deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar, otros activos, cuentas por cobrar por impuestos corrientes, efectivo y efectivo equivalente,
acreedores comerciales y otras cuentas por pagar.
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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 de acciones 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 vy
aumento de monitoreo vy control en los aspectos relacionados con el impacto ambiental.

La acuicultura responsable es nuestro constante desafio, por ello durante el periodo en ejercicio, la compafiia
ha presentado los siguientes desembolsos en herramientas que apoyan la gestion de sustentabilidad:

a) Gastos relacionados al cumplimiento normativo de la actividad:
*  Monitoreo de efluentes de la Pisciculturas y planta
* Programa de vigilancia ambiental en pisciculturas
*  Monitoreo de efluentes del 100% plantas de tratamiento de aguas en artefactos navales
+ 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 destinados a mejorar los procesos productivos que traen como consecuencia una disminucion
del impacto de la actividad en el medio ambiente, como por ejemplo:
+ Capacitacion del personal en aspectos ambientales significativos
* Auditorias internas al sistema integrado de gestion

Los gastos incurridos relacionados con temas medioambientales son:

43 10

Monitoreo Ambiental 20 17
Total 63 27

Estudio medio ambientales
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CAPITAL

Con posterioridad a la Junta Ordinaria realizada el 29 de abril de 2010, se celebrd una Junta Extraordinaria de
Accionistas en la cual se acordd aprobar un aumento 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 aflos, contado a partir de
la fecha de la sefalada Junta.

Con fecha 27 de Julio de 2010 la SVS emite certificado N2 900 autorizando el prospecto presentado por la
compafia para la emision de 56.000.000 millones de acciones pago sin valor nominal, de una misma y unica
serie.

Con fecha 17 de septiembre se cerrd el periodo de opcion preferente, lograndose suscribir 53.887.302 acciones,
correspondientes al 96,23% de la emision total.

Con fecha 21y 22 de octubre de 2010, se procedid a colocar en bolsa las acciones remanentes de dicha
emision (2112.698 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 MUS$ 37.181.

31-diciembre-2012

Serie Ne Acciones suscritas Ne Acciones pagadas Ne Acciones con derechos a voto

Unica 288.805.366 288.805.366 288.805.366

7 U3
Capital Suscrito Capital pagado

Unica 85.395 85.395

Valor Nominal por accién (US$)

0,295683564

31-diciembre-2011

Serie Ne Acciones suscritas Ne Acciones pagadas Ne Acciones con derechos a voto

Unica 288.805.366 288.805.366 288.805.366

I U3
Capital Suscrito Capital pagado

Unica 85.395 85.395

Valor Nominal por accién (US$)

0,295683564
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OTRAS RESERVAS

RESERVAS POR REEVALUACION ] 31-dic-12 31-dic-11
I R s wss

Terrenos 2932 2.932
Planta y Equipo 2.123 2.123
Equipamiento de Tecnologias de la Informacion (47) (47)
Instalaciones Fijas y Accesorios (1.157) (1.157)
Vehiculos de Motor 312 312
Otras Propiedades Planta y Equipo 1.029 1.029
Totales 5.192 5.192

OTRAS RESERVAS POR VPP I 31-dic-12 1-dic-11

Invertec Seafood S.A. Filial 7.186 7.092
Acuicultura Lago Verde y Cia. Ltda. Filial 993 993
Empresa de Cultivos y Explotacion de Prod. del Filial 13 13
Mar Ltda.

Smoltecnics S.A. Coligada 19 19
Menor valor en ventas de acciones propias Filial -168 -168
Invertec Ostimar S.A. Filial 1.855 1.920
Invertec Corporativo Ltda Filial 1.180

Totales 11.078 9.869

OTRAS RESERVAS ] 31-dic-12 31-dic-11

[ R s s

Menor valor en ventas de acciones propias Filial -168 -168
Totales -168 -168
TOTAL OTRAS RESERVAS 16.270 15.061
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PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS

Patrimonio
Acuicultura Lago Verde Ltda. Filial 0,100000% 0,100000% 4
Invertec Ostimar S.A. Filial 20,14000% 586 20,14000% 1.144
Invertec Seafood S.A. Filial 0,036100% 0,036100% 10
Cexpromar Ltda. Filial 1,000000% 1,000000% 4
Totales 586 1.162

RESULTADO

% Participacion Minoritaria 31-dic-12 % Participacion Minoritaria 31-dic-11

Acuicultura Lago Verde Ltda. Filial 0,100000% 0,100000%
Invertec Ostimar S.A. Filial 20,14000% (621) 20,14000% 166
Cexpromar Ltda. Filial 1,000000% 1,000000%
Invertec Seafood S.A. Filial 0,036100% 0,036100%
Totales (621) 166



No’\'a 3@

MOVIMIENTO ACCIONARIO

ACCIONES AL 01-ENE-2012 MOVIMIENTO ACCIONARIO ACCIONES AL 31-DIC-2012
FUNCIONAL
INVERTEC OSTIMAR S.A 79,8600% 383.096.480 383.096.480 79,86000%
INVERTEC SEAFOOD S.A. usb 99,9639% 2.769 -2.769 -99,9639% 0 99,96390%
SMOLTECNICS S.A. usb 50,0000% 30 30 50,00000%
SALMOFOOD S.A. usb 50,0000% 41.050 -41.050 50,00% 0 0,00000%

ACCIONES AL 01-ENE-2011 MOVIMIENTO ACCIONARIO ACCIONES AL 31-DIC-2011
INVERTEC OSTIMAR S.A UsD 79,8600% 383.096.480 383.096.480 79,86000%
INVERTEC SEAFOOD S.A. UsD 99,9639% 2.769 2.769 99,96390%
SMOLTECNICS S.A. Usb 50,0000% 30 30 50,00000%
SALMOFOOD S.A. usD 50,0000% 41.050 41.050 50,00000%
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PLANES DE LA ADMINISTRACION

Las pérdidas obtenidas y la situacion financiera por la que atraviesa la compafia durante 2012, responden a
diversos factores entre los cuales se pueden mencionar i) el importante deterioro de los precios internacionales
en todas las especies producidas Salmon Atlantico, Trucha y Coho) la exigencia de un mayor capital de trabajo
producto de los mayores niveles de produccion (32.000 toneladas WFE para el ano 2012) y ademas menores
margenes, en una industria con escaso nivel de financiamiento bancario, iii) por el efecto del ajuste de los
activos bioldgicos Fair Value que en términos netos generd una pérdida por US$ 28 millones vy iv) por un evento
exdgeno a la administracion y no recurrente, la pérdida de US$ 10 millones provocada en la mortalidad en la
especie Trucha por el conflicto de Aysén de febrero de este afo.

La Sociedad ha tomado conciencia de los eventos adversos que enfrenta la industria salmonera y ha aplicado
diversas medidas tendientes a mitigar y sobrellevar este periodo hasta que las condiciones de mercado mejoren,
las que entre otras, se exponen a continuacion:

Venta de Salmofood: Invermar S.A. con fecha 5 de septiembre de 2012, en conjunto con sus socios Pesquera
Yadran S.A. e Inmobiliaria, Asesorias y Desarrollos Degan Limitada procedid a la venta del 100% de las acciones
de Salmofood S.A. a la empresa peruana Alicorp S.A.A., compania perteneciente a uno de los grupos econdémicos
mas grande del Perd, el Grupo Romero. Salmofood es una empresa dedicada a la elaboracion de alimentos
para peces, coligada de Invermar S.A. en la cual ostenta el 50% de participacion. El valor de la transaccion es
por USD 65 millones, correspondiéndole a Invermar S.A. USD 32 millones. Los fondos producto de la operacion
fueron destinados a prepagar a los bancos acreedores del crédito sindicado por un monto total de US$ 14
millones, US$ 3 millones quedaron como garantia usuales en este tipo de transacciones a recuperarse en un
plazo maximo de 48 meses y US$ 15 millones fueron destinados a para fortalecer la situacion financiera de la
compania.

Los US$ 14 millones cancelados a los bancos acreedores, permitieron a la compania adelantar los pagos de
amortizacion e intereses a pagar en 2013, permitiendo de esta manera liberarse practicamente de la totalidad
de las obligaciones bancarias en 2013.

Al 31 de diciembre de 2012, la utilidad financiera producto de la venta fue de US$ 10 millones.

Covenants Financieros: Con fecha 5 de septiembre, la compania firmd 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, dentro de los cuales los bancos acreedores
acordaron modificar los covenants Relacion de Endeudamiento y Cobertura de Gastos Financieros, afectados
por las pérdidas en que ha incurrido la sociedad, de modo que para el ano 2012 no se exigira cumplir estos ratios.

Nivel de cosechas en 2013: a fines del ano 2011, la compafia y el directorio en virtud de las sefales de precios
que existian en el momento vy las proyecciones que el mercado apostaba para los precios de referencia, tomo
la decision de disminuir el nivel productivo para el afo 2013 vy frenar el crecimiento que la compania habia
experimentado en los ultimos afos (posterior al virus ISA), de modo que la produccion para el afno 2013 fuese
en torno a las 27.000 toneladas WFE en las distintas especies. En ese sentido, el Directorio de la Sociedad
instruyo a la administracion a eliminar peces que se mantenian en agua dulce a sembrar en mar, lo que significo
al 31 de diciembre de 2011 reconocer un gasto aproximado de US$ 6 millones reconocidos integramente en los
Estados Financieros de cierre del afio 2011

Control de Gastos: La compafia ha tomado diversas acciones en distintas etapas y en todos los ambitos a
lo largo del afio 2012 tendientes a disminuir costos, racionalizando los recursos humanos y materiales en sus
diferentes etapas productivas.



Reorganizaciones Societarias: Al 31 de diciembre de 2012, se han disuelto las sociedades Invertec Seafood
S.A., Empresa de Cultivos y Explotacion de Productos del Mar Limitada y Acuicultura Lago Verde y Compafiia
Limitada y absorbidas por Invermar S.A., permitiendo simplificar la estructura societaria de la compafia y entre
otros, disminuir los costos administrativos asociados a mantener activas estas filiales.

En segundo lugar, la compafia ha destinado un porcentaje importante de la cosecha en la producciéon de
porciones, 55% de la materia prima extraida en el Salmdn Atlantico. La estrategia de venta de porciones,
productos de valor agregado, consiste principalmente en contratos a plazos, cantidades vy precios fijos a los
intermediarios y cadenas de supermercados mas grandes del mundo. Esta estrategia permite fijar precios, en
periodos de tiempo acordes a la duracion de los contratos y permite mitigar en parte las caidas de precios.
En ese sentido, mientras el precio promedio en 2012 del commodity del Salmon Atlantico cayd un 28% con
respecto a 2011, el precio promedio de la porcion cayd un 18%.
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HECHOS POSTERIORES

Entre el 1 de diciembre de 2012 v la 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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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE 2012
(Valores expresados en miles de dodlares)

RESUMEN EJECUTIVO

Las ventas acumuladas al mes de diciembre del afo
2012, alcanzaron los US$ 147 millones. Esta cifra es
la mayor en la historia de la compania acumulado
a diciembre, representando un aumento de 19%
comparado con igual periodo de 2011, donde para dicho
afo, el nivel de ventas llegd a los US$ 124 millones.
Este mayor nivel de facturacion, responde al mayor
nivel de produccion de la compania, que al 31 de
diciembre alcanzo un nivel de cosecha WFE (whole
fish equivalent) de 31.360 toneladas, en comparacion
con las 21.367 toneladas del mismo periodo del afo
anterior, esto es, un incremento de 47%.

Estos mejores niveles de produccion y por consiguiente
volumenes de ventas, se han visto impactados
negativamente por i) el importante deterioro de los
precios internacionales y al aumento en los costos
de produccion, este ultimo, producto principalmente
del alza en los precios del alimento, i) a las pérdidas
registradas en el Fair Value de los activos bioldgicos
("Ajuste IFRS”) por US$ 28 millones. iii) la pérdida
provocada en la especie Trucha por un total de US$
17 millones, descompuestos por un margen negativo
de comercializacion de US$ 7 millones y por una
pérdida por el conflicto de Aysén de febrero de este
afo por US$ 10 millones. Lo anterior, compensado
parcialmente por iv) la utilidad por la venta de la
coligada Salmofood el pasado 5 de septiembre por
US$ 10 millones.

De esta manera, la compafia arrojo al 31 de diciembre
de 2012 una pérdida neta de US$ 51 millones, en
comparacioén con una utilidad neta de US$ 27
millones en el mismo periodo del ano anterior.

1| Deterioro de los Precios Internacionales
de Venta, alza en los costos de produccion
(alimentos) y margenes del negocio

El afo estuvo marcado por un importante crecimiento
de la produccion chilena en todas las especies,
principalmente en Salmdn Atlantico. Se estima
que la produccion de esta especie crecid un 70%
respecto al aflo anterior, repitiendo asi el crecimiento
observado en 2011 respecto a 2010. A o anterior, se
suma un crecimiento en la produccién noruega lo que
determina un crecimiento global cercano al 20% para
la especie, cifra histdrica en el negocio salmonero. Lo
anterior, trajo como consecuencia un ajuste mayor en
los precios, profundizando la tendencia que se habia

dado desde mediados de 2011. La comercializacion
de los productos se vio enfrentada a un escenario
donde los precios promedio del salmdn atlantico en
EEUU, su principal mercado de destino, cayeron un
28% respecto de 2011

LLa situacion mundial de precios descrita anteriormente,
ha impactado los estados financieros al 31 de diciembre
de 2012 de Invermar, aun cuando la estrategia de la
compafia de ofrecer productos de valor agregado
a cadenas de supermercados, ha permitido en parte
compensar la caida de precios internacionales. En ese
sentido, durante el 2012 se logro fijar condiciones y
programas con precio fijo para el 45% de las ventas de
Salmon Atlantico. El margen bruto de comercializacion
del Samon Atlantico fue positivo en todo el periodo
2012, incluso en el cuarto trimestre, donde el precio
del commodity alcanzd su nivel mas bajo (ver seccion
Analisis del Negocio de Salmdnidos sin el efecto IFRS).
En paralelo y en virtud del aumento significativo de
la produccion, se volvio a desarrollar el mercado del
fresco tanto en Brasil como en EEUU. En Brasil los
envios aumentaron un 71% mientras que en EEUU
las ventas en volumen se multiplicaron por 12. Es
importante destacar que en el caso de EEUU nuestra
estrategia comercial se ha orientado a la venta de
filetes de mayor agregado como filetes frescos Trim
E vy Trim F de manera de alejarse de los productos
mas commodities. Lo anterior, significd que la venta
en valor de fresco alcanzara un 20% del total de la
venta de salmon atlantico de la compafia. Dentro
del congelado (80% restante), el producto de mayor
venta fueron las porciones congeladas, principalmente
en bolsas y cajas para cadenas de supermercados,
seguido de salmon entero para los mercados de China
v Rusia principalmente.

La estrategia seguida por la compafia, logro frenar
en parte la caida de precios de los commodities, ya
que al 31 de diciembre de 2012, el precio promedio de
venta FOB para el Salmon Atlantico de la compania
fue de US$ 715/kg de producto final vendido, esto
es una caida de 18% respecto a 2011y menor al 28%
de caida indicado en los parrafos anteriores respecto
del producto commodity. En el caso del Coho vy la
Trucha, que se venden principalmente como productos
commodities, cayeron 40% vy 30%, respectivamente,
respecto del precio promedio de venta del ano 2011

El costo del alimento es individualmente, el costo mas
importante en la engorda de peces, correspondiéndole
un 55% al costo total, al 31 de diciembre de 2012. El



precio del alimento se ha incrementado al mes de
diciembre 2012, en un 10% respecto a los precios
al 31 de diciembre de 2011, principalmente debido
al incremento de precios que ha experimentado la
harina y aceite de pescado a nivel mundial, insumos
claves en la elaboracion de alimentos para peces.

Ambos factores han impactado en los margenes
del negocio. Al 31 de diciembre de 2012, el EBITDA
(segmento salmones) sin IFRS ni la pérdida no
recurrente por el conflicto de Aysén arrojo un
resultado negativo por US$ 23 millones (US$ -0,75
por kg cosechado o US$ -1,04 por kg de producto
final vendido), comparados con un EBITDA de US$
19 millones (US$ 0,91 por kg cosechados o US$ 1,43
por kg de producto final vendido) registrado al mes
de diciembre de 2011.

2 | Ajuste Fair Value (IFRS) Activos
Bioldégicos

La compafia valora su activo bioldgico (peces vivos
en los centros de cultivos de agua mar) al precio
de venta vigente al momento de realizar el cadlculo
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.

Durante el afio 2012 se han realizado ajustes trimestrales
negativos en forma consolidada por un total de US$ 3
millones (cuenta Fair Value de activos biologicos del
ejercicio), considerando precios en 2012 menores a
los registrados el afo 2011. De los ajustes reconocidos
en cada trimestre, US$ 25 millones se han llevado
a costo de venta al 31 de diciembre de 2012 en la
cuenta Fair Value de activos bioldgicos cosechados
y vendidos. La diferencia neta entre ambas cifras
arroja una pérdida aproximada de US$28 millones.

3 | Conflicto de Aysén:

De acuerdo a lo informado detalladamente en los analisis
razonados de marzo vy junio de 2012, la compafia ha
reconocido pérdidas por US$ 10 millones no recurrentes
y excepcionales por el conflicto de Aysén, de principios
de este ano, que afectod principalmente a dos centros
de cultivos, imposibles de atender debido al conflicto,
con mortalidades que bordearon entre el 38-40%.

4 | Venta de Salmofood.

Con fecha 5 de septiembre pasado, Invermar S.A,,
en conjunto con sus socios Pesquera Yadran S.A.
e Inmobiliaria Asesorias y Desarrollos Degan Ltda.,,
vendid la participacion del 50% de su coligada
Salmofood S.A. a la empresa peruana Alicorp S.AA,,
pertenecientes a uno de los grupos econdmicos mas
grandes del Peru, el Grupo Romero.

El monto de la transaccion fue por un total de US$
65 millones, correspondiéndole US$ 32 millones a
Invermar. Dicha operacion contd con la aprobacion
del 100% de los bancos acreedores del Contrato
Sindicado actual.

De los US$ 32 millones correspondiente a Invermar,
US$ 14 millones aproximadamente fueron destinados
a prepagar capital e intereses del crédito sindicado,
US$ 3 millones quedaron como garantia al contrato de
compraventa, usuales en este tipo de transacciones,
a liberarse hasta en un plazo maximo de 48 meses vy
gue seran destinados al prepago del crédito sindicado,
una vez recibidos. El saldo restante, es decir, US$ 15
millones han sido destinados a financiar las operaciones
de la Sociedad.

Dicha operacion generd una utilidad financiera de
aproximadamente US$ 10 millones en el mes de
septiembre.

A continuacion, se presentan los Estados Financieros
Consolidados de Invermar S.A. vy sus Filiales, bajo
Normas Internacionales de informacion Financiera
(NIIF) o IFRS por sus siglas en inglés, al 31 de diciembre
de 2012.
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ANALISIS COMPARATIVO Y EXPLICACION DE LAS PRINCIPALES VARIACIONES
Y TENDENCIAS.

1. Estado de Resultados Consolidado por Segmentos

CUADRO 1.1

2012 2011
MUS$ MUSS

Ganancia (Pérdida) de Operaciones Total Ostiones

Ingresos Ordinarios, Total 147.018 141.736 5.282 123.648 115.028 8.620
Costo de Ventas (158.655) (152.528) (6.127) (98.053) (89.587) (8.466)
Mortalidades y Eliminados (6.445) (6.445) (2.837) (2.837)

Ganancia bruta antes de Fair Value (18.082) (17.237) (845) 22.758 22.604 154
(Cargo) abono a resultados por Fair Value de activos biologicos (24.907) (24.312) (595) (22.720) (22.149) (571)
cosechados y vendidos

(Cargo) abono a resultados por ajuste Fair Value de activos (3.491) (2.446) (1.045) 46.091 43.734 2.357
biologicos del ejercicio

Margen bruto. (46.480)  (43.995) (2.485) 46.129 44.189 1.940
Costos de distribucion (11.316) (11.228) (88) (6.468) (6.365) (103)
Gastos de Administracion (7.928) (6.890) (1.038) (8.171) (7.267) (904)
Costos Financieros (8.185) (7.821) (364) (6.860) (6.492) (368)
Participacién en Ganancia (Pérdida) de Asociadas Contabilizadas (30) (30) 703 703

por el Método de la Participacion

Diferencias de cambio (1.900) (1.843) (57) 1.691 1.618 73
Otras Ganancias (Pérdidas) 165 176 (11) 458 469 (11)
Ganancia (Pérdida) antes de Impuesto (75.674) (71.631) (4.043) 27.482 26.855 627
(Gasto) Ingreso por Impuesto a las Ganancias 17.711 16.750 961 (6.336) (6.534) 198
Ganancia (Pérdida) (57.963) (54.881) (3.082) 21.146 20.321 825

Las ventas acumuladas al 31 de diciembre de 2012, alcanzaron los MUS$ 147.018. Esta cifra es la mayor en la
historia de la compafia (grafico 1.2), representando un aumento de 19% comparado con igual periodo de 2011,
donde para dicho afo, el nivel de ventas llegd a los MUS$ 123.648.

Este aumento en los ingresos se explica por:

* El mayor volumen de toneladas vendidos alcanzando las 22.563 toneladas de producto final (PF) a diciembre
de 2012, versus las 13.535 toneladas del 2011, representando un aumento de 67%. De dicho volumen, un 56%
6 12.527 toneladas PF correspondid a la produccion de Salmoén Atlantico, que incrementod su produccion en
51% respecto a 2011, 15% o 3.378 toneladas PF a la produccion de Coho con un incremento de 125% respecto
de 2011y 29% ¢ 6.658 toneladas PF a la produccion de Trucha con un incremento de 79% respecto de 2011. Si
el mayor volumen de 2012 se hubiese vendido a los precios promedio obtenidos al mes de diciembre de 201,
la compania hubiese obtenido un mayor nivel de ingresos en todas las especies de MUS$ 67.814 (grafico 1.3.)



Grafico 1.2: Serie de Ventas y Utilidad Consolidada a diciembre de cada afio
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* Lo anterior, compensado por la caida de los precios internacionales para cada una de las especies. En el caso
del Salmdén Atlantico, la caida de los precios promedio de venta de todos sus productos fue de 18% en los doce
meses del afno 2012, comparado con el mismo periodo del afo anterior. En el caso del Coho, la caida de precios
fue de 40% con respecto a diciembre de 2011. Respecto a la especie Trucha, los precios promedio a diciembre
han caido un 30% respecto a igual periodo de 2011. La compafiia por efecto de la caida de precios a diciembre
de 2012, ha dejado de reconocer ingresos por MUS$ 41.921 en todas sus especies (grafico 1.3.).

Como consecuencia de lo explicado anteriormente, la pérdida bruta antes de Fair Value alcanzdé los MUS$

18.082 equivalente a un margen sobre ingresos de -12%, cifra inferior a los MUS$ 22.758 alcanzado en el mismo
periodo de 2011, esto es, una disminucion de 179%.

Grafico 1.3: Descomposicion Ingresos Ordinarios (MUS$)

19.398
11.591

36.885
20294 3378 o
' -13.249 3338

147.018
123.648

1 1 1 1 1 1 1
Ingresos  EfectoVolimen  Efecto Ffecto Ffecto Precio  Efecto Precio  Efecto Precio  Efecto Mix Efecto Ingresos
2011 Salmén Voltmen Voltmen Salmén Coho Trucha Productos Ostiones 2012
Atldntico (oho Trucha Atldntico

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) @



>
o

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS )

Efecto de ajuste Fair Value en los Activos Biolégicos.

La cuenta (Cargo) abono a resultados por Fair Value de activos bioldgicos del ejercicio indica los ingresos que
devenga la compania 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. Al 31 de diciembre de 2012 la compafia ha devengado
en el segmento salmones, una pérdida de MUS$ 2.446, comparado con una utilidad de MUS$ 43.734 en 2011
(gréfico 1.4). En el caso de los ostiones, el ajuste por IFRS ha sido una pérdida de MUS$ 1.045, explicado
principalmente por la alta mortalidad de los ostiones y retrasos en la cosecha, con el consiguiente efecto en el
alza en los costos de produccion.

En cambio, la cuenta (Cargo) abono a resultados por Fair Value de activos bioldgicos cosechados y vendidos,
corresponde a la porcion del ajuste realizado al activo bioldgico (parrafo anterior) sobre la biomasa cosechada
y vendida. En 2012, la compafia reconocié la suma de MUS$ 24.907, superior a los MUS$ 22.720, es decir un
incremento en el costo de venta por Fair Value de 10%.

El efecto neto entre el ajuste asociado a la biomasa existente y la porcion sobre la biomasa cosechada vy
vendida, descritos anteriormente, representa el efecto total en los estados de resultados del Fair Value. En ese
sentido, el efecto neto entre ambas cuentas significd una pérdida a diciembre de 2012 de MUS$ 28.398 inferior
ala utilidad de MUS$ 23.371 registrado en el mismo periodo de 2011, es decir una disminucion de MUS$ 51.769,
explicado principalmente por la caida de precios sefalados en este analisis razonado.

Grafico 1.4: Ajuste Activos Biologicos (Salmones) por Trimestre (MUSS)
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Andlisis del Negocio de Salménidos sin el efecto IFRS

La descomposicion del EBITDA vy el margen por productos se detalla a continuacion:

INFORME DE MARGEN SEGMENTO SALMONES

TOTAL 2011 TOTAL 2012
Vemssporpocumoroposy || || | | |
ATLANTICO 72.944 18.474 20.819 27.091 23.204 89.589
COHO 9.252 5.059 1.030 907 5.484 12.480
TRUCHA 24.485 14.883 9.670 2.294 3.780 30.627
TOTAL VENTAS FOB (MUSS$) 106.681 38.416 31.520 30.292 32.468 132.696
Ventas por Producto (Ton neta)
ATLANTICO 8.321 2471 2.252 4.521 3.283 12.527
COHO 1.499 924 284 281 1.889 3.378
TRUCHA 3.714 2.777 1.856 933 1.092 6.658
13.535 6.172 4.392 5.735 6.264 22.563
precodevermapromedorop ssio || | | | | ]
ATLANTICO 8,77 7,48 9,24 5,99 7,07 7,15
COHO 6,17 5,48 3,62 3,22 2,90 3,69
TRUCHA 6,59 5,36 5,21 2,46 3,46 4,60
ATLANTICO 6,70 6,11 7,07 5,62 6,49 6,20
COHO 4,69 4,51 4,46 4,83 4,52 4,54
TRUCHA 5,60 6,62 6,20 514 6,96 6,35
orgendevemaropwsp |||
ATLANTICO 17.184 3.382 4.905 1.681 1.891 11.859
COHO 2.212 896 -237 -452 -3.048 -2.841
TRUCHA 3.697 -3.500 -1.830 -2.501 -3.825 -11.657
OTROS COSTOS -491 510,00 BEP) -4.381 -10.195 -14.597
TOTAL MARGEN BRUTO (MUSS$) 22.602 1.288 2.306 -5.654 -15.177 -17.237

TOTAL MARGEN BRUTO (%)

GASTOS ADM.Y VTAS. Y COSTOS DE DISTR.(SALMON) 13.631 3.972 5.020 3.891 5.236 18.119
RESULTADO OPERACIONAL 8.971 -2.684 -2.714 -9.545 -20.412 -35.355
DEPRECIACION (SOLO SALMON) 10.423 2.870 2.974 3.045 2.996 11.885
EBITDA 19.394 186 260 -6.499 -17.416 -23.470
TOTAL TON NETAS COSECHADAS 21.367 8.654 5.926 6.909 9.871 31.360
TOTAL PRODUCTO FINAL (TONS) 13.535 6.172 4.392 5.735 6.264 22.563
EBITDA/TONS COSECHADAS 0,91 0,02 0,04 -0,94 -1,76 -0,75
EBITDA/TONS PROD FINAL 1,43 0,03 0,06 -1,13 -2,78 -1,04

(1) Otros Costos: corresponden a otros costos de venta no asociados a las distintas especies cosechadas, tales como mortalidades y eliminaciones,

mantenciones en cdmara, ajustes de valor reemplazo inventarios, etc. En el Ultimo trimestre de 2012, se generaron otros costos por MU$ 10.195,
correspondiente a: eliminaciones de peces por MUSS$ 5.584, mayor costo cosecha proyectado de MUS$ 1.023, gasto por depreciacion de centros
no activos por MUS 878, costo por promocidn de ventas con cliente Costco por MUS$ 1.206 y ajuste del inventario a Valor Nuevo de Reemplazo

por MUSS$ 1.051.
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En relacion a las toneladas cosechadas WFE durante el afo 2012 alcanzo las 31.360. De este tonelaje,
aproximadamente el 58% corresponde a la especie salmdn atlantico, un 16% a la especie Coho y un 26% para
la especie trucha.

Para el periodo enero a diciembre de 2012, el destino principal de las ventas de la compafia para el segmento
de salmones fue América con una participacion de 37%, principalmente en formato de porcidn. Le sigue Asia
con un 29%, mayoritariamente en formato HG en el caso de la Trucha y HG en el caso de Salmdén Coho. Mas
atras se ubica la Union Europea con un 19% y América Latina con un 15%.

Negocio Ostiones

Al 31 de diciembre de 2012 Ostimar S.A. generd ventas por MUS$ 5.282, un 39% menor que a igual periodo del
ano 2011, donde las ventas alcanzaron los MUS$ 8.620.

El costo de ventas para el segmento de los Ostiones a diciembre de 2012, presentd una disminucion de MUS$
2.339, esto es un 28% de disminucion con respecto a igual periodo del afo anterior, lo que se explica por el
menor volumen de produccion.

Gastos de Administracion y Ventas y Costos por Distribuciéon

Al 31 de diciembre de 2012, los gastos de administracion y ventas (GAV) consolidadas alcanzaron los MUS$
7.928, inferior en 3% al mismo periodo del afio anterior. En términos de relacion GAV/Ventas, al 31 de diciembre
de 2012 dicha relacion fue de 5% en comparacion con 7% del mismo periodo de 2011.

Los costos de distribucion al 31 de diciembre de 2012 alcanzaron los MUS$ 11.316, superior en 75% al mismo
periodo del afo anterior y explicado principalmente por mayores gastos de exportacion y mayor gasto por
frigorificos externos, debido al mayor volumen de venta de la compania.

Gastos Financieros, Diferencias de Cambio, Otras Pérdidas
Respecto de los Gastos Financieros al 31 de diciembre de 2012 alcanzd los MUS$ 8.185, superior en 19% al afio
2011 y que principalmente se explica, entre otros, por las comisiones bancarias y al mayor pago de intereses

de nuestros proveedores de alimentos producto del mayor nivel de produccion.

En tanto, las diferencias de cambio registraron una pérdida de MUS$ 1.900, principalmente por la devaluacion
del ddlar de 8% en el afo, que afecta principalmente a los pasivos en pesos de la compania traducidos a ddlares.

Por ultimo, la pérdida neta al 31 de diciembre de 2012 alcanzd los MUS$ 57.963 a nivel consolidado, inferior a
la utilidad en el mismo periodo de 2011 que alcanzd los MUS$ 21.146.



2.ESTADO DE SITUACION FINANCIEROS
CONSOLIDADO

Al 31 de diciembre de 2012, los activos totales
consolidados alcanzan MUS$ 222.254, presentando
una disminucion de MUS$ 73.367, respecto a diciembre
de 201, esto es un 25% inferior.

La principal disminucion se produce en los siguientes
rubros:

» Activos Bioldgicos: disminuyen en MUS$ 44133,
debido principalmente a los menores ajustes de IFRS
realizados durante el afio 2012, atribuidos a la caida
de los precios de ventas internacionales (ver grafico
21y alos menores ajustes realizado en el segmento
de ostiones por mayores costos de produccion.

» Inversiones en Asociadas: disminuye en MUS$
19.493, principalmente por la venta de la coligada
Salmofood el pasado 5 de septiembre.

« Inventarios: disminuyen en MUS$ 14.186, explicado
principalmente por el mayor nivel de facturacion
alcanzado a diciembre de 2012 con el consiguiente
reduccion de los inventarios alcanzados en diciembre
de 2011

Lo anterior, compensado por:

* Impuestos diferidos: aumentan en MUS$ 12.537,
explicado principalmente por las pérdidas del ejercicio
de la compania, como también por el ajuste de Fair
Value en diciembre 2012.

¢ Otros Activos no financieros: aumentan en MUS$
4.467, explicado principalmente los depdsitos a plazo
tomado por la compania y endosados a los bancos,
para pagar los intereses y amortizacion de las cuotas
de enero vy julio 2013, a raiz de |la venta de la coligada
Salmofood.

Por su parte, los pasivos totales consolidados alcanzaron
MUS$215.039, lo que significd una disminucion de
MUSS$ 16.658, comparado con diciembre de 2011

Grafico 2.1: Composicién Activos Bioldgicos Salmones (MUSD)
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LLas principales variaciones se producen en los
siguientes rubros:

e Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas:
disminuye en MUS$ 23.555 debido a que producto
de la venta de Salmofood, el pasado 5 de septiembre,
se reclasifico el saldo a la cuenta Cuentas por pagar
comerciales.

* Préstamos que devengan intereses: disminuye
en MUS$ 9.206, principalmente explicado por el
prepago efectuado a los bancos del contrato de
crédito sindicado, como consecuencia de la venta de
la coligada Salmofood en el mes de septiembre 2012.

Lo anterior, compensado por:

¢ Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar: aumenta MUS$ 17.404 al 31 de diciembre
de 2012, que se explica por la reclasificacion de
la cuenta por pagar a Salmofood, producto de la
venta, ya que hasta el 5 de septiembre se clasificaba
en Cuentas por Pagar Empresas Relacionadas vy al
mayor financiamiento de los proveedores por el mayor
volumen de produccion de este afo.

Situacion Financiera: En cuanto a la situacion de caja
y endeudamiento, al 31 de diciembre del afio 2012 al
igual que al mismo periodo de 2011 la empresa mantiene
el 100% de sus pasivos bancarios estructurados a
largo plazo y en moneda ddlar.
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Respecto de la situacion de flujos de caja, es importante indicar que la disminucion de los precios internacionales
de venta, en conjunto con el alza en los costos (principalmente el de alimentos) estan impactando los margenes y
por consiguiente presionando los flujos de caja de la compania. Mientras no se observe un cambio de tendencia,
la compafia continuara con pérdidas en margenes y por tanto, mayores presiones en el flujo de caja, en una
industria que practicamente ha agotado sus fuentes de financiamiento. No obstante lo anterior, la compania
ha adecuado su nivel de operaciones al nivel productivo vigente. La compra de alimentos e insumos generales
se ajustod a ese nivel de actividad vy los acuerdos de pago con los principales proveedores se equilibraron en
funcion de los flujos obtenidos. Se destaca dentro de estos acuerdos obtenidos a Salmofood S.A. proveedor
de alimentos, con quien se obtuvo créditos a 180 dias. Para los proveedores que nos suministran farmacos vy
otros insumos se manejan créditos a 70 dias como promedio.

Es importante destacar, que durante 2012 se realizaron diversas acciones tendientes a fortalecer la situacion de
caja de la compafia. En primer lugar, producto de la venta de la coligada Salmofood en septiembre de 2012,
se logrdé recaudar la suma de US$ 32 millones, flujos que permitieron a la compania, prepagar US$ 14 millones
en cuotas de capital e intereses, US$ 3 millones quedaron como garantia usuales en este tipo de transacciones
y US$ 15 millones quedaron como caja para financiar las operaciones de la sociedad. En segundo lugar, la
compafia aplicd una serie de reducciones de costos en materias operacionales, de personal, que permitieron
a la compania alcanzar ahorros del orden de US$ 1 millén anuales.

El efectivo y efectivo equivalente al mes de diciembre de cada aflo se encuentra en el grafico 2.2.

Gréfico 2.2: Efectivo y Efectivo Equivalente MUS$
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3. Analisis y explicacién Flujo Neto
Consolidado originado por las Actividades
de Operacidn, Inversién y Financiamiento

El flujo de efectivo neto negativo originado por las
Actividades de la Operacién alcanzo los MUS$ 13.340
en el periodo enero a diciembre del 2012, explicado
por el mayor pago a proveedores y remuneraciones
que se explican por el mayor nivel productivo de la
compafia.

El flujo neto positivo por actividades de inversion de
MUS$ 22.996 a diciembre 2012, se explica principalmente
por los fondos provenientes de la venta de Salmofood
en el mes de septiembre.

El flujo neto negativo de MUS$ 17.392 originado
por las Actividades de Financiamiento mostrado a
diciembre 2012, se explica por el prepago del crédito
sindicado efectuados a los bancos acreedores, como
consecuencia de la venta de la coligada Salmofood
en el mes de septiembre 2012.

El saldo negativo del flujo de operacion, mas el saldo
negativo proveniente del flujo de financiamiento, menos
el saldo positivo proveniente del flujo de inversion,
sumado al saldo inicial de caja al 12 de enero de 2012
por MUS$11.116, arroja un saldo final de efectivo vy
equivalentes al efectivo al 31 de diciembre de 2012
de MUS$ 3.380.

4. Analisis de diferencias entre valor libro
y valor econédmico o de mercado de los
principales activos

En relacion a los activos bioldgicos, que incluyen
planteles de reproductores, de ovas, alevines y de
smolts, peces en engorda y ostiones, cada uno de ellos
son valorizados en su reconocimiento 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 sefalado en la norma IFRS NIC41.

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
historico 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 la estrategia comercial y
productiva enfocada a valor agregado, principalmente
a la elaboracion de porciones, el criterio de valoracion
es a valor justo, entendiendo como tal, el precio de
venta en el mercado del cuarto trimestre de 2012,
menos los costos estimados de trasformacion hasta
el punto de venta.

Se determina el precio de venta por tipo de producto,
segun 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, segun el tipo de producto a realizar.

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 regularidad, para asegurar
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 histérico o de adquisicion,
tal como lo seflala la norma contable.
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5. Andlisis de las principales variaciones
en el mercado, en la competenciay en la
participacién relativa

a. Industria del Salmén

Entre Enero y Diciembre de 2012, las exportaciones
chilenas de salmdn vy trucha alcanzaron un total de
USD 2.890 millones, un 1% inferior al afo anterior.
Esta leve baja se debe al menor precio promedio
ya que en términos de volumen, los envios Illegaron
a 488 mil toneladas netas de producto, es decir, un
aumento del 27%. El salmon atlantico mostro un
alza tanto en valor como en toneladas exportadas
con un incremento de 19% vy 61% respectivamente.
El salmon coho incrementd sus exportaciones un
6% en tonelaje pero disminuyd un 13% en valor. A
su vez, las exportaciones de trucha aumentaron un
8% en tonelaje exportado mientras disminuyeron un
16% en valor.

Respecto de la participacion de los mercados de
destino en cuanto al valor total de las exportaciones,
Japon fue el destino principal con un 39% de las ventas
seguido de EEUU con un 28%. A continuacion se ubicd
Latinoamérica con un 16%, Otros (principalmente Asia)
con un 13% vy finalmente la UE con un 4%.

En cuanto a los retornos de las exportaciones chilenas
por especie, éstos fueron liderados por el salmdn
atlantico con un 50%. A continuacion se ubicaron
la trucha y el salmon coho con un 31% vy un 19% de
participacion respectivamente.

Respecto de la produccion mundial de salmones vy
trucha de cultivo, se estima que la produccion total
alcanzd las 2,4 millones de toneladas brutas. Del total,
1,97 millones de toneladas correspondieron a salmon
atlantico. El principal pais productor fue Noruega con
un 51% sobre el total y con un 60% de la produccion
mundial de salmon atlantico, llegando a la produccion
de 1,18 millones de toneladas de esta especie. En Chile,
se observo un importante repunte de produccion
con cosechas estimadas de 760 mil toneladas,
representando un aumento de 31% respecto al afo
anterior. Las cosechas fueron lideradas por el salmon
atlantico con un 48% del total y con un incremento
de 65% respecto de 2011. M3as atras se ubicaron la
trucha vy el salmdén coho, con una participacion de
30% vy 22% respectivamente. En comparacion al afo
anterior la produccién de trucha aumentd un 1%
mientras que el salmdén coho lo hizo un 10%.

Como tendencia general, se observd una baja
de precios durante el afno 2012. Por lo mismo, en
promedio los precios por especie tuvieron un nivel
menor al observado el afo anterior. Desglosando por
especie, los precios promedio de las exportaciones
durante 2012 fueron de USD/Kg 6,31 para el salmon
atlantico (caida de 26%), USD/Kg 4.71 para el salmon
coho (baja del18 %) y de USD/Kg 6.33 para la trucha
(disminucion de 22%).

En cuanto a la evolucion de precios en los principales
mercados, el precio del filete de salmon atlantico
fresco en EEUU mostrd una tendencia a la baja,
con un precio promedio anual un 28% menor al aflo
anterior. Alcanzdé su nivel maximo de US$/Lb 3,85
FOB Miami a fines de Febrero, observandose en
adelante una caida sostenida alcanzando el precio
minimo del afo a principios de Noviembre con un
nivel de US$/Lb 2,95 FOB Miami. Durante los ultimos
dos meses del afo se pudo ver una leve recuperacion
de un 10% terminando el afio en niveles de US$/Lb
3,30 FOB Miami.

En Japodn, el precio del salmdén coho tuvo una
importante baja durante del afno influenciada por
la gran cantidad de producto exportado a Japon
durante la temporada 2011/2012 vy la expectativa de
produccion para la temporada siguiente. Dado lo
anterior, la especie anotd una caida de 33% hasta
la primera semana de Noviembre donde el precio
llegd a Yen/Kg 320 para HG Premium 4-6 Ibs (precio
mayorista en Japon). Durante los ultimos meses del
afo se produjo un recuperacion de 9% para terminar
en niveles de Yen/Kg 350. En el caso de la trucha,
se observd una tendencia similar. Con una baja de
28% en los primeros 10 meses llegd a su nivel menor
con un precio de Yen/Kg 360. Al igual que el coho
(aungue en mayor magnitud), en el final del aflo se
produjo una recuperacion de 17% para terminar el
ano en Yen/Kg 420 para HG Premium 4-6 (precio
mayorista en Japon).

b. Industria del Ostién

LLos volumenes de exportacion en Chile alcanzaron
las 1.008 toneladas de producto terminado en 2012,
comparado a 1.348 toneladas exportadas en el aflo
2011, lo que representa una disminucion de un 25%.

Con respecto a los precios, el promedio exportado
por la industria chilena fue de US$ 14/kg, es decir, un
3% mas alto respecto del ano anterior. Por su parte,



Ostimar obtuvo un precio promedio de US$17,2/kg, es decir, un 23% superior al promedio de la industria chilena
para productos equivalentes. Esto se produjo principalmente por la consolidacion de la elaboracion y ventas
de productos de mayor valor agregado.

Respecto a los mercados de destino de las exportaciones chilenas, Francia es el mercado que sigue concentrando
el mayor porcentaje de las exportaciones, con un 68,3%, seguido por Espafa, Brasil y Dinamarca con un 16,2%,
6,6% vy 4,2% respectivamente.

6. Analisis de Riesgo de Mercado
Riesgo crediticio

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

Riesgo precio internacional

La evolucion del precio internacional depende de la demanda en los mercados actuales y emergentes en
combinacion con la oferta de los principales paises productores. En la medida que los nuevos precios mayoristas
sean traspasados al consumidor final, es esperable que existe una recuperacion del consumo con un efecto
positivo sobre la demanda vy los precios.

Adicionalmente, cabe destacar que la compania establece regularmente contratos de precio fijo a seis meses
o un afo en un porcentaje de sus ventas dependiendo de las condiciones de mercado y las expectativas
futuras. Esto fortalece la situacion de la empresa en momentos de ajustes de precio como el que se presenta
actualmente, donde parte importante de las ventas actuales fueron fijadas bajo las condiciones de mercado
observadas el afio pasado.

Riesgo de tipo de cambio

Los ingresos de la compafia se reciben principalmente en moneda ddlar, a excepcion de un porcentaje menor
de ventas locales nacionales que se reciben en pesos. A su vez una menor proporcion de los egresos de la
compafia se realizan en moneda nacional las cuales se encuentran sujetas a reevaluacion de tipo de cambio.

Riesgo de tasa de interés

Al 31 de diciembre de 2012, la compania y sus filiales mantienen toda su deuda financiera de corto vy largo plazo
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 mas un margen definido.

Riesgo 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 produccion, tales como: tormentas, atague de lobos marinos, enfermedades,

bloom de algas, etc.

Por lo anterior, la compania tiene la politica de contratar pdlizas de seguro para su biomasa, como también
para sus equipos de acuicultura, las que se adecuan las coberturas propias de cada riesgo.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS ) §
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7. indices financieros
Se presentan a continuacion los principales indicadores financieros de los estados financieros consolidados.

INDICADORES FINANCIEROS Y PRODUCTIVOS 2012 2011

Liquidez corriente (veces) 1,68 2,42 -30%

Razon Acida (veces) 1,53 2,08 -26%
e A A A
Razoén de endeudamiento (veces) 29,80 3,62 722%

Razén de endeudamiento corto plazo (veces) 8,45 1,07 691%

Razoén de endeudamiento largo plazo (veces) 21,35 2,56 735%
Porcién deuda corto plazo (%) 0,28 0,29 -4%
Porcion deuda largo plazo %) 0,72 0,71 2%
Cobertura Gastos Financieros 3,04 6,15 437%
D A E R
Total Activos (MUSS) 222.254 295.621 -25%

Total Pasivos (MUSS) 215.038 231.697 -7%

Total Patrimonio (MUSS) 7.216 63.924 -89%
Rotacion de Inventarios 2,28 0,98 132%
Rotacion Activos Bioldgicos e Inventarios 2,03 0,98 107%
T A S N
Rentabilidad del Patrimonio (%) -409,7% -39,0% 950%
Rentabilidad del Activo (%) -13,3% -8,4% 58%
Resultado por accion (US$/accion) -0,102 -0,086 19%

N° acciones suscritas y pagadas 288.805.366 288.805.366 0%
wocssoeResus ||
Ingresos de explotacion (MUSS) 147.018 123.648 19%

Costo de Explotacion (MUSS) -165.100 -123.610 34%

Ajustes Activos Biologicos (MUS$) -28.398 23.371 -222%
Margen Bruto (MUSS) sin IFRS -18.082 22.758 -179%
Margen Bruto % sin IFRS -12,3% 18,4% -167%

GAV -19.244 -14.639 31%
GAV/Ingresos (%) 13,1% 11,8% 11%

EBIT -37.326 31.490 156%

EBITDA -24.903 42.207 541%
vocsseoven L L ———
Cosechas por hectéreas en uso (tons/centro) 155 31%
Cosecha (Tons WFE) 31.360 21.367 47%
Concesiones en uso (N° a SEPTIEMBRE-12) 10 13 -23%
Densidad de cultivo (kgs/m3)

Salar 49 4,5 9%

Coho 9,3 4,3 116%

Trucha -6%
T I R S
Salar 94,2 94,2 0%

Coho 89,9 99,4 -10%

Trucha 79,7 87,2 -9%



Férmulas:

10.-
.-
12.-

13.-
14.-
15.-
16.-
17.-

Liguidez Corriente: Activos corrientes dividido Pasivos Corrientes

Razon Acida: (Activos Corrientes menos Existencia) dividido Pasivos Corrientes

Razon de endeudamiento: (Pasivo Corriente mas Pasivo no corriente) dividido Patrimonio Neto

Razon de endeudamiento corto plazo: Pasivos corrientes dividido Patrimonio Neto

Razon de endeudamiento largo plazo. Pasivos no corrientes dividido Patrimonio Neto

Porcion deuda corto plazo: Pasivos corrientes dividido (Pasivos corrientes mas Pasivos no corrientes)
Porcion deuda largo plazo: Pasivos no corrientes dividido (Pasivos corrientes mas Pasivos no corrientes)
Cobertura gastos financieros: EBITDA dividido gastos financieros.

EBITDA: Margen Bruto mas Gastos de administracion y Ventas mas Ajustes por Biomasa (NiC41) mas
depreciacion.

EBIT: Margen Bruto mas Gastos de administracion y Ventas mas Ajustes por Biomasa (NiC41)

Rotacion de inventarios: Costo de Venta dividido (Inventario mas Activos Bioldgicos).

Rotacion de Activos Bioldgicos e Inventarios: Ingresos de explotacion dividido (Activos Bioldgicos +
Inventarios)

Rentabilidad del patrimonio: Utilidad Neta dividido patrimonio neto.

Rentabilidad del activo: Utilidad Neta dividido activos totales

Resultado por accion: Utilidad Neta dividido total de acciones suscritas y pagadas.

Cosechas por hectareas. Cosechas del periodo (en toneladas) dividido Hectareas en uso (agua mar).
Hectareas en uso: hectareas en uso dividido hectareas totales.
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