NAVARINO S.A.

JUNTA ORDINARIA DE ACCIONISTAS
ACTA N° 23

En Santiago, a 23 de abril de 2012, siendo las 9:45 horas en Hendaya N° 60 piso 15,
se dio comienzo a la Junta Ordinaria de Accionistas de Navarino S.A., la que fue
convocada para esta fecha por el Directorio en sesion del 28 de marzo de 2012 en la
que se facultd al Presidente del Directorio y Gerente General de la Sociedad para
efectuar los tramites necesarios para su debida constitucion.

MESA. Actud de Presidente en esta Junta Ordinaria el titular, don Juan Antonio Alvarez
Avendafio; y actud como Secretario el Gerente General sefior Cirilo Elton Gonzalez.

VOTACION. El sefior Secretario manifestd que antes de entrar al examen y votacion de
cada materia, en virtud de lo dispuesto en el articulo 62 de la Ley 18.046 y la Norma de
Caracter General N° 273, se debe someter a la decision de los sefiores accionistas la
posibilidad de omitir la votacion individual de una o mas materias y proceder respecto

de ellas por aclamacion. Para omitir la votacion respecio de cualquiera maieria, se
requiere la unanimidad de los accionistas presentes.

Acto seguido, el sefor Secretario propuso que todas las materias sometidas a la
decisién de los sefiores accionistas sean resueltas por aclamacion; o bien, respecto de
aquellas materias en que alguno de ios accionistas presentes manifestare su rechazo o
abstencion, propuso proceder por votacion a mano alzada y dejar constancia de los
votos que se abstengan o rechacen la materia sujeta a escrutinio, en caso que ella sea
aprobada; o dejar constancia de los votos a favor, en caso que la materia sea
rechazada. No habiendo objeciones, la propuesta del sefior Secretario fue aprobada
por la Junta, por unanimidad.

Hizo presente que, en cumplimiento de las formalidades legales, se citd a los sefiores
accionistas mediante avisos publicados en el periddico "Diario Financiero" de Santiago,
en sus ediciones de los dias 5, 16 y 20 de abril en curso, cuya lectura se omitié por
acordarlo la Junta, por unanimidad.

Agrego el sefior Presidente que en relacion con los sefiores accionistas se procedio a
citarlos por correo con la anticipacion prevista en el inciso segundo del articulo 59 de la
Ley de Sociedades Anénimas, sefialando en esa citacion las materias objeto de la
convocatoria y la forma de obtener copia de los documentos que fundamentan las
materias sobre las cuales deberan pronunciarse en esta Junta, los que, ademas, se
pusieron a disposicién de los sefnores accionistas en el sitio web de la Compaiia
www.navarinosa.cl: ademas, se publico el Balance y la Memoria en dicho sitio web,
incluyendo el dictamen de los auditores y sus notas respectivas, como lo previene el
articulo 76 de la misma Ley; y se tuvo estos mismos documentos, conjuntamente con
las actas y libros de la Sociedad a disposicion de ellos en las oficinas de la
administracion durante los 15 dias anteriores a la fecha de esta Junta, dando
cumplimiento con ello a lo establecido en el articulo 54 de la misma Ley.

En relacién con la Superintendencia de Valores y Seguros, se informé a este
Organismo de la citacion a Junta con fecha 29 de marzo de 2012. Dejé constancia que
la citada Superintendencia no se ha hecho representar en esta Junta. ,/L]
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informé que en conformidad con lo sefialado en el articuio 50 bis de la Ley N° 18.046
de Sociedades Anénimas, con fecha 27 de marzo de 2012 el Comité de Directores
revisd y aprobé los Informes de los auditores, el Balance y demas Estados Financieros
Consolidados de la Sociedad, bajo principios IFRS, lo que posteriormente aprobo el
Directorio en sesidn celebrada con fecha 28 de marzo del presente afio, comunicando
tal aprobacién a la Superintendencia con la misma fecha.

ACCIONISTAS CON DERECHG A PARTICIPAR EN LA JUNTA. El sefior Secretario
informé que, de acuerdo con lo establecido en el articulo 62 de la Ley de Sociedades
Anénimas, solamente pueden participar en esta Junta y ejercer sus derechos de voz y
voto, los titulares de acciones inscrifas en el Registro de Accionistas con cinco dias
habiles de anticipacion a esta fecha, esto es, el dia 17 de abril en curso.

QUORUM. Ei sefior Presidente manifesté que de acuerdo con lo prescrito en el articulo
décimo de los estatutos de la Sociedad, la presente Junta puede consiituirse
validamente con la mayorfa absoluta de las acciones emitidas con derecho a voto.

Informé que se encuentran presentes o debidamente representadas 138.612.798
acciones, que representan el 97,70% de las 141.868.925 acciones emitidas con
derecho a voto, que excede al quorum previsto en los Estatutos para que la Junta se
pueda constituir validamente.

Concluyé gue, en consecuencia, han sido cumplidas todas las exigencias previstas por
la Ley y los estatutos para que la Junta pueda reunirse validamente.

PODERES. E! sefior Secretario informé que se pusieron a disposicion de los senores
accionistas los poderes que han sido conferidos para representar a aguellos que no
concurren personalmente, los cuales aparecen extendidos por escrituras publicas o per
instrumentos privados, de acuerdo al Reglamento de Sociedades Andnimas, en este
altimo caso con indicacion del lugar y fecha de su otorgamiento, y nombre y apellido del
apoderado, todo ello de pufio y letra de los accionistas que los han otorgado.

Los poderes fueron aprobados por la Junta, por unanimidad.
ASISTENCIA. El sefior Secretario informé que el quorum de asistencia, ya indicado, se

registra en la hoja de asistencia debidamente firmada por los concurrentes, la que fue
puesta a disposicion de los senores accionistas. El detalle de la asistencia es el

siguiente: /
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DON JUAN ANTONIO ALVAREZ AVENDANO
en representacion de:

Quemchi S.A. 112.873.851
Vial de Claro Maria Luisa 12.492
Productos Agricolas Pucalan S.A. 675.455
Ganadera San Carlos 6.934
Sucesién Ricardo Claro Valdés 1.046
Inversiones San Luis Ltda. 2.221
Walther de Schmutzer Gabriela 6.232 113.578.231

JOAQUIN BARROS FONTAINE
en representacion de:

Cia. de Inversiones la Central S.A. 9.365.026

Productos Quimicos Tanax S.A.C..e . 1.645.253 11.010.279
PATRICIO GARCIA DOMINGUEZ por si 3.901

y en representacion de:

Inversiones Alonso de Ercilla S.A. 4.106.628

Cia.de Inversiones La Espariola S.A. 2.375.800

Inversiones Hispania S.A. 1.853.967

Inversiones Cristébal Colon S.A. 1.361.809

Cia.Inmobiliaria La Hispano Chilena S.A. 1.045.114

inversiones San Pablo S.A. 669.555

Inversiones San Benito S.A. 665.430

Inversiones Montemarcelo S.A. 637.569

Inversiones Beda S.A. 578.882

Inversiones Rio Gris S.A. 209.701

Inversiones Isabel de Castilla S.A. 166.240

Ases. y Serv.Finan.Galicia Ltda. 42.515

Garcia Harmsen Patricio F. 34.805

Rodriguez Magarifios Rodriguez Maria Teresa 20.063

Rodriguez Magarifios Rodriguez Felisa 20.0683

Rodriguez Magarifios Rodriguez Jose 20.063

Barron Adrian Silvia 2.301

Inversiones Unién Espariola S.A. 173.028 13.987.434
HERNAN SILVA LEIVA por si 1.057

y en representacioon de Raul Briones Nanjari 295 1.352
BELISARIO ROJAS J. por si 257 257
PAULINA ROJAS en representacion de:

Compass Small Cap Chile Fondo de Inversion 35.245 35.245
TOTAL 138.612.798

ACTA DE LA JUNTA ANTERIOR. El sefior Secretario informé que el acta de la ultima
Junta Ordinaria de Accionistas, celebrada el 29 de abril de 2011, fue oportunamente
firmada por el Presidente, el Secretario y los accionistas sefiores Juan Antonio Alvarez
Avendafio, Patricio Garcia Dominguez y Raul Briones Nanjari designados al efecto.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 72 de la Ley de Sociedades Anonimas, esta
acta se entiende aprobada desde el momento en que fue firmada, la Junta tomé nota
de ello.
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FIRMA DEL ACTA DE LA JUNTA. El sefior Presidente hizo notar que segun lo
establecido en el articulo 72 de la Ley de Sociedades Anénimas, las actas de las
Juntas deben ser firmadas por el Presidente y el Secretario y por tres accionistas
elegidos en ella.

Sometida esta materia a resolucion, se designd para que firmen el acta, ademas del
Presidente y el Secretario, a los accionistas sefiores Paulina Rojas --representante del
accionista Compass Small Cap Chile Fondo de Inversion--, Patricio Garcia, Joaquin
Barros --representante de los accionistas Compafiia de Inversiones La Central SA. y
Productos Quimicos Tanax S.A.C. e I.--, Belisario Rojas y Hernan Silva, bastando la
firma de tres cualesquiera de dichos accionistas.

OBJETO DE LA JUNTA. El sefior Presidente manifestd que la Junta tiene por objeto
dar cuenta de la situacion de la Sociedad y de los informes de la Empresa de Auditoria
Externa; y pronunciarse sobre la Memoria, el Balance y los Estados Financieros
correspondientes al ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2011. Por otra parte, se debera fijar la remuneracion del Directorio para el afio 2012y la
remuneracion de los Directores integrantes del Comité a que se refiere el Art. 50 bis de
la Ley N°18.046; ademas, fijar el presupuesto de gastos para el funcionamiento de
dicho Comité; y exposicién de la politica de dividendos. Asimismo, tendra gue
designarse a la Empresa de Auditoria Externa y debera acordarse el periédico en que
se haran las publicaciones de avisos. Se dara cuenta de los negocios sociales y de las
operaciones efectuadas por la Compafiia con partes relacionadas v, podra
considerarse, ademas, cualquier materia de interés social que sea de la competencia
de la Junta Ordinaria.

SITUACION DE LA SOCIEDAD. E! Presidente hizo su exposicion que fue del siguiente
tenor:

La situacion de la Compafiia aparece reflejada en la Memoria y en los Estados
Financieros de la Sociedad, preparados con sujecion a las instrucciones de la
Superintendencia de Valores y Seguros, que ya son de conocimiento de los sefores
accionistas, quienes han tenido oportunidad de imponerse en detalle de su contenido.

No obstante, estimo del caso complementar las explicaciones e informaciones en ellos
contenidos, con algunas otras observaciones, a fin de que los sefiores accionistas
tengan un cuadro mas completo de lo realizado en el afo y de la situacidn actual de la
Empresa.

Los resultados consolidados de la Sociedad provienen principalmente de las
inversiones que en forma directa o indirecta su filial Maritima de Inversiones S.A. tiene
en Compafia Sud Americana de Vapores S.A. y de las inversiones en Compaifia
Electro Metallrgica S.A.

Durante el presente ejercicio el resultado de la Sociedad fue una pérdida de MUS$
143.289 mientras que en el afio anterior mostré una utilidad de MUS$ 38.394.

El significativo deterioro en los resultados de la Sociedad del ejercicio 2011 se origina
principalmente en la pérdida registrada por Compafiia Sud Americana de Vapores S.A.,
que se vieron compensados en parte por los resultados positivos de Compariia Electro
Metallirgica S.A.

En primer término me referiré a la marcha de los negocios de Compafiia Sud
Americana de Vapores S.A. (CSAV).
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Cia. Sud Americana de Vapores S.A.

Durante el ejercicio 2011, CSAV tuvo una significativa pérdida de US$ 1.239 millones,
gue se compara muy negativamente con la utilidad del ejercicio 2010, que ascendid a
USs$ 171 millones.

La pérdida del ejercicio 2011 se explica principalmente por la muy negativa evolucion
del negocio de portacontenedores. La situacion de la industria afectd en forma muy
significativa la operacién de la Compariia. Por una parte, la crisis afecto el volumen
transportado, con bajos niveles de utilizacién de activos, similares a los observados
durante la crisis del afio 2009.

Por otra parte, la creciente sobreoferta de naves en la industria portacontenedores
generd una fuerte competencia y caidas muy significativas en las tarifas de flete en la
mayoria de los traficos en gue opera CSAV. Del mismo modo, las alzas relevantes en
los costos de combustible, llevando a las tarifas de flete excluido combustible a niveles
muy bajos, inferiores incluso a los observados durante la crisis del afio 2009, la peor
que habia vivido la industria en su historia.

De esta forma, la significativa caida en los resultados de las operaciones continuadas
de CSAV se explica principalmente por la importante caida en los margenes en los
servicios portacontenedores y una mayor capacidad instalada con menor utilizacion de
las naves.

Los ingresos de las operaciones continuadas en 2011 alcanzaron a US$ 5.152
millones, lo que representa una disminucion de US$ 63 milones 6 1,2% en
comparacion a los obtenidos en 2010. Esta disminucién se explica por las importantes
caidas en las tarifas de flete y la menor utilizacion de activos. El aumento en el volumen
transportado en los tréficos de portacontenedores de 7,5% fue mas que compensado
por las menores tarifas de flete.

Los costos de ventas aumentaron en US$ 1 135 millones --23,9% respecto a 2010--,
alcanzando a MUS$ 5.877 millones. Este importante aumento se explica principalmente
por los costos asociados a la mayor capacidad de transporte operada promedio que
tuvo la Compaiiia en sus distinos servicios, por el aumento en costos producidos por
un mayor volumen transportado mencionado precedentemente y por el significativo
aumento en el precio promedio de combustible, el que aumentd en casi 35%. El
combustible es el principal componente de costo de CSAV y durante el 2011, cayeron
fuertemente las tarifas y simultaneamente subié el precio del principal item de costo.

En la Junta de Accionistas del afio pasado, les habiamos anticipado que preveiamos un
ejercicio 2011 con muy maios resultados, prondstico que desafortunadamente se
cumplié y, de hecho fue incluso peor que el que iniciaimente se podia pensar. Para
enfrentar este complejo escenario, tal como se explico en la Junta del afio pasado,
Marinsa vendio parte importante de su participacion en CSAYV al grupo Luksic.

Asimismo, las condiciones de mercado se fueron deteriorando cada vez mas durante el
afio 2011 y el Directorio de CSAV enfrentd este dificil escenario a través de una serie
de medidas muy relevantes, como lo fueron los aumentos de capital por cerca de US$
1.700 millones y la puesta en marcha de un profundo plan de reestructuracion de
CSAV.

Durante 2011, se aumenté el capital en cerca de US$ 498 millones de acuerdo a lo
aprobado en la Junta Extraordinaria de Accionistas del 8 de abril de 2011. Luego, el 5
de octubre de 2011, en una nueva Junta Extraordinaria de Accionistas, se aprobd un
muy significativo plan de fortalecimiento financiero por US$ 1.200 millones y que incluia
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créditos puente de Quifienco y Marinsa y la division de CSAYV, creando una nueva
sociedad (SM-SAAM) que tendria el 99,99% de las acciones de ia filial SAAM. A
mediados de febrero de 2012 se completé exitosamente el aumento de capital
colocandose el 100% de las acciones emitidas y recaudando US$ 1.200 miliones.

Parte de los negativos resultados del ejercicio 2011 corresponde a pérdidas no
recurrentes por restructuracion, por un total de US$ 280 millones. De estas, US$ 205
millones corresponden a provisiones de pérdidas asociadas al ejercicio 2012.

Es |a vision de la actual administracién de CSAV, segln lo expuso en la reciente Junta
de Accionistas de esa sociedad que, sujeto a una normatlizacién razonable del
mercado, cuando las tarifas ex-bunker (tarifas de flete excluyendo el costo de
combustible) se recuperen a  niveles normales, la Compaifia tiene buenas
perspectivas. Es importante aclarar sin embargo que, en la medida en que esto no
ocurra, a lo menos parcialmente, CSAV al igual que sus pares de la industria, seguira
teniendo pérdidas operacionales. Esto es el reflejo de que las actuales tarifas ex-
bunker no permiten a la industria alcanzar el equilibrio, lo que la hace inestable.

El afio 2012 no se presenta facil. Si bien hacia finales del afio 2011 se produjo una leve
alza en las tarifas de transporte maritimo de la industria portacontenedores, la que se
ha vuelto a repetir en semanas recientes, todavia los margenes son muy insuficientes
toda vez que la demanda no se recupera y, muy particularmente, el costo de
combustible sigue a niveles histéricamente muy altos.

La oferta de capacidad de transporte seguird afectando la rentabilidad de la industria.
La sobrecapacidad existente sigue afectando las tarifas de los distintos traficos. Si bien
la fiota detenida de naves portacontenedores ha seguido aumentando (alcanzé a cerca
del 5% durante febrero de 2012) y se espera que continie en esta tendencia, la
entrada en operacion de las naves en construccién seguird poniendo presion en el
mercado. Por otra parte, el crecimiento de la demanda sigue siendo una fuente de
preocupacion. La economia mundial presenta un panorama diverso; mejor en los
paises emergentes, en los Estados Unidos ha tendido a mejorar levemenie, aunque
mastrando ciertos indicios de desaceleracion, mientras Europa pareciera no poder
recuperarse de los continuos sobresaltos.

Tal como se sefald, en los meses de marzo y abril de 2011 Marinsa enajend a
Quifienco S.A. y a una filiai de esa compafila acciones de CSAV representativas del
18% de las acciones emitidas por esa sociedad, bajando su participaciéon en
consecuencia a un 20,18%. En los meses de junio y julio Marinsa concurrié al aumento
de capital efectuado por CSAV invirtiendo la suma de US$ 109 millones
aproximadamente con lo que la participacion de Marinsa en CSAV al 31 de diciembre
de 2011 ascendia a 20,63%. En enero de 2012 Marinsa suscribio acciones en el nuevo
aumento de capital de CSAV de US$ 1.200 millones, aportando los US$ 100 millones
que se habian comprometido y comunicado al mercado con fecha 2 de septiembre de
2011. Dicho aumento de capital concluyé exitosamente el 15 de febrero de 2012 vy
Marinsa quedé con un 12,35% de participacion en CSAV e igual porcentaje en
Sociedad Matriz SAAM S.A., debido al proceso de division previsto en el aumento de
capital de CSAV. También, durante el afio 2011, se firmé con el Grupo Quifienco un
pacto de accionistas de control de CSAV el que con fecha 15 de febrero de 2012
terminé sin mas tramite, como resultado de la materializacion de! aumento de capital de
esa compafiia, por concurrir las causales de término anticipado de dicho pacto.

Para finalizar, la principal filial SAAM, Sudamericana Agencias Aéreas y Maritimas S.A.,
tuvo un resultado muy satisfactorio durante el pasado ejercicio. Su utilidad final alcanzé
la suma de US$ 63,8 millones. SAAM es un negocio estable y con gran potencial de
crecimiento  en diversas dareas. Participa en la propiedad de 10 empresas
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concesionarias de los puertos mas importantes en Chile, Guayaquil en Ecuador y en el
Estado de Florida en USA. Tiene operaciones de agenciamiento en toda nuestra costa,
y operaciones de diversa indole, principaimente de remolcadores en Chile, Colombia,
Ecuador, Centroamérica, México, Brasil, Uruguay y Perd. Cuenta con 125 remolcadores
propios en todo el continente, siendo probablemente el mayor proveedor de servicios
de remolcadores en América Latina. También tiene importantes proyectos de desarrollo
en curso, con rentabilidades no solo atractivas sino que bastante estables y
diversificadas.

Respecto de las perspectivas para el primer trimestre de 2012, hago presente que en la
reciente Junta de Accionistas de CSAV, se adelantd que los resultados navieros de los
primeros 3 meses del aftio serian muy negativos.

Cia. Electro Metallirgica S.A. - Elecmetal

En relacion a la inversion en Elecmetal, empresa manufacturera de partes y piezas de
acero fundido y que participa en otros negocios a traves de sus sociedades filiales,
cabe destacar los siguientes aspectos en relacién con el desarrollo logrado durante el
afio 2011.

La utilidad neta total de Elecmetal del afio 2011 fue de $45.013 millones, la que no es
comparable con la utilidad neta del afio 2010, ya que esta gltima incluyé una ganancia
extraordinaria de $68.300 millones después de impuestos producto de la venta del 20%
de las acciones de VTR GlobalCom S.A., que la filial Cristalerias de Chile S.A. efectud
en enero de 2010.

En relacion al negocio metallrgico, los resultados en el afio 2011 de este segmento de
negocios constituyen récords histéricos en ventas y utilidades. Los ingresos por ventas
alcanzaron a $183.936 millones en el afio 2011, que es 15,4% mayor que el ano
anterior a pesar del menor tipo de cambio promedio durante el afio 2011 respecto del
2010. El aumento en ventas se explica por la mayor actividad en la mineria mundial
donde la compariia esta presente en 32 paises y la exitosa penetracion en el nuevo
negocio de bolas de molienda en China. La ganancia bruta consolidada del negocio de
acero fue de $37.669 millones, que se compara con $33.023 millones del afio 2010,
producto del aumento en las ventas y de eficiencias en produccién por la mayor escala
y proyectos de ampliacién y optimizacion efectuados.

Elecmetal esta iniciando y proyectando nuevas operaciones. Recientemente se
inauguré una nueva planta en China en asociacion con Long Teng; se espera inaugurar
proximamente una planta en Chile en asociacion con Esco vy el Directorio de Elecmetal
recientemente aprobo la construccion de otra fundicion en China.

En el negocio de envases de vidrio, Cristalerias de Chile S.A. alcanzd a $104.693
millones, que es 3,0% superior a las ventas registradas durante el afio 2010 ($101.644
millones), lo que se explica por mayores ventas fisicas de envases para la industria del
pisco, envases de bebidas analcoholicas refornables y no retornables, y a
exportaciones a paises de Sudamérica. La ganancia bruta del periodo alcanzd a
$27.850 millones, un 1,7% inferior a los $28.324 millones del ano anterior, debido
principaimente a mayores costos de energia eléctrica y combustibles fosiles. El
resultado neto total consolidado de Cristalerias de Chile al 31 de diciembre 2011 fue
una utilidad de $ 30.418 millones.

Cristalerias esta construyendo un nuevo horno en Llay Llay, con una inversion de

aproximadamente USD85 millones. En todo caso, se trata de un negocio mas maduro,
y no se proyectan los crecimientos esperados en Elecmetal.
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£n el area vitivinicola, Vifia Santa Rita y sus filiales alcanzaron ingresos por venias de
$121.709 millones durante el afio 2011, lo que representa un aumento de 16,9%
respecto del afio anterior. Este aumento se explica principalmente por los retornos de
las exportaciones por US$ 113,1 millones, lo que representa un aumento de un 18,0%
respecto de 2010. La ganancia bruta del afio 2011 fue de $43.823 millones, un 2,7%
superior al afio anterior, debido al efecto del menor tipo de cambio promedio en
comparacién al afio anterior y el alza en el costo de caldos durante la vendimia 2011.
El resultado neto total consolidado de Vifia Santa Rita al 31 de diciembre de 2011 fue
una utilidad de $6.172 millones ($11.942 millones en 2010 que incluye indemnizaciones
por seguros relacionados con el terremoto a comienzos de ano).

Con fecha 15 de marzo de 2012, la sociedad Comunicacion Informacion Entretencion v
Cultura S.A. --CIECSA--, filial de Cristalerias de Chile S.A., vendid a Bethia
Comunicaciones S.A. la totalidad de sus acciones en Red Televisiva Megavision S.A.
(“Mega”). El precio de la transaccion, que contemplé también la transferencia de las
participaciones minoritarias nominales en Mega y su filial Producciones Megavision
Limitada, ascendio a $88.832 millones. Se ha estimado que Cristalerias de Chile S.A.
reconocera en sus estados financieros una utilidad aproximada, después de impuestos,
de $30.600 millones.

Con fecha 27 de enero de 2012, Cristalerias de Chile S.A. vendio la participacion que
tenia en Envases CMF en un precio de $13.125 millones, lo que producira en el primer
trimestre de 2012 un cargo en resultados de aproximadamente $1.500 millones.

Al terminar su intervencion, el sefior Presidente ofrecié la palabra.

intervino el Sr. Director Joaquin Barros F., haciendo presente que CSAV siempre tuvo a
SAAM y era su hijo que aportaba vida. Hoy dia CSAV se desprendié de ese hijo y esta
en un momento dificil, y consulto ;Cuando ustedes creen CSAV vaya a tener utilidades
de por si?

El Presidente responde que es una pregunta que no es simple.

.Cuando calcula?, pregunta don Joaquin Barros, agregando que si bien es cierto se
han hecho programas y planes de inversiones, debe tener aca un objetivo a x plazo.

El Presidente responde que hoy en dia el que controla CSAV es el Grupo Quifienco,
por lo que se remitid a algunos comentarios que se efectuaron en la reciente junta de
accionistas de Vapores. La administracion de CSAV sefialo que el 2013 debiera ser un
buen afio. Los plazos obviamente pueden variar, por lo que probablemente lo mas
interesante para entender la tendencia de largo plazo, son las razones que dio la
administracion de CSAV para este tener un prudente optimismo y dice prudente porque
se aclard que este prondstico estaba sujeto a una normalizacién de tarifas que es
incierta. Se sefiald que la industria ya toco fondo; se acabé el capital de trabajo en la
industria. Por otra parte, un problema estructural del negocio, es la sobre oferta de
naves. Durante muchos arios, una de las cosas gue ocurrid en este negocio es que
hubo un mercado muy distorsionado en materia de inversion de naves. Tuvimos un
mercado, como el mercado aleman, que tenia incentivos tributarios a la inversion en
naves y con gran disponibilidad de endeudamiento. Por otra parte, la demanda
absorbia esas construcciones porque crecia a cerca de 10% al afo. Hoy la demanda
crece menos y contintia la sobreoferta por naves que se ordenaron construir hace anos.
A medida que la industria vaya madurando, es probable que esas tasas de crecimiento
se vayan aplanando en el tiempo. Lo que quedaba por ajustarse era el tema de la
oferta. Sobre esto ultimo, hoy dia no existe el financiamiento disponible para la
construccion de naves. Esto se refleja, por ejemplo, en que hasta hace poco habia
6rdenes de construccion por cerca del 50% de la flota en operacion, actualmente esa/
&
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cifra es de 26% y corresponde en su inmensa mayoria a ordenes previas a la crisis.
Vale decir, aunque es lento y tomaré afios, la oferta esta comenzando a ajustarse. Hoy
dia no se estan colocando, salvo alguna excepcion, peroc una excepcion muy marcada,
no se estan colocando érdenes de nuevas construcciones. Por otro lado, las navieras
méas grandes del mundo han cambiado de estrategia. Hoy dia Maersk, que habia
acelerado fuertemente su crecimiento, estaba pensado en frafico diario desde Asia al
Norte de Europa, de grandes érdenes de construccién de naves, esta priorizando
rentabilidad. Esta es Maersk, que es una empresa solida, que no tiene problemas de
caja. Pero hay otros actores, que tienen una estructura de propiedad unipersonal, como
es el caso del nimero 2 y nimero 3 del mundo, y que por lo tanto se ven enfrentados a
la necesidad de racionalizar muy fuertemente su negocio. El financiamiento para la
construccién de naves se acabd en el mundo, al menos temporalmente. Esa es la
razon de fondo que hace ver a la administracion de CSAV la situacion futura con mas
optimismo. La administracion de CSAV cree que aunque no es Seguro, hay
posibilidades de alzas de tarifas y de hecho ello ha ocurrido en parte.

Hay, en consecuencia, razones para esperar una correccion en la industria pero en lo
personal creo que es muy dificil dar la fecha de cuando esto va a ocurrir.

Don Joaquin Barros responde que entiende, pero gue no esta de acuerdo sobre dos
cosas. Una es lo de la capacidad ociosa, y por lo tanto mientras haya capacidad ociosa
es muy dificil que haya alza de tarifas.

El Presidente le responde que tiene razon y que comparte que es fragil mientras haya
capacidad ociosa, pero en los hechos esta ocurriendo hoy dia.

Don Joaquin Barros agrega que levemente.

El Presidente aclara que las tarifas de Asia y el Norte de Europa subieron mas de 50%,
no levemente, a pesar de la capacidad ociosa.

Don Joaquin Barros agrega, en segundo punto, que ve dificil lo del 2013 por lo
siguiente. A CSAV la pilla con muy poco porcentaje de naves propias, entonces si la
caja en el 2013 se va a desangrar por los arriendos, porque yo no sé qué porcentaje
tiene de naves propias y cuantas arrendadas.

El Presidente responde que se trata de “una pregunta muy interesante”. Uno de los
cambios que hay en CSAV, que se viene gestando de hace bastante tiempo la verdad,
ha sido de tratar y cambiar la politica. CSAV antes, no muchos ahos atras, tenfa un sélo
una nave portacontenedores propia y esto era mientras que jos competidores tenian un
50% de flota propia. Gradualmente se fueron adquiriendo naves, se pusieron ordenes
para la construccién de naves y la proyeccion actual es que CSAV vaya a exceder un
tercio de flota propia lo que es bastante mas razonable. AUn es insuficiente pero s un
cambio grande al recibirse las Ultimas naves de 8.000 teus, las que recordara el sefior
Vicepresidente, porque fue parte de la decision de adquisicién de esas naves. Al
recibirse esas naves, CSAV va alcanzar un poco mas de un tercio de las naves propias,
encuentro muy saludable gue se siga profundizando en esa ruta.

En todo caso, en materia de resultados que muy dificil predecir lo que puede pasar y
mas aln las fechas en gue ello ocurrira.

Don Joaquin Barros hace una segunda pregunta ¢la division que se hizo en CSAV con
SAAM como se calculo? 1 x 1, como fue la division misma de esas sociedades.

El Presidente le responde que fue de un poco mas 1,1 de acciones de SAAM por cada |
accion de CSAV. El mercado ha validado las valorizaciones que se pensaba tenia esa/
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empresa. Fue importante también que junto a la divisién de la sociedad hubiera un
aumento de capital sustantivo para no perjudicar a los acreedores de CSAV. Respecto
del aumento, el Presidente destaco el compromiso que ha tenido el grupo Quifienco
con CSAV, reflejado, entre otros, en que en el aumento de capital de 1.200 millones de
dolares, uno de los aumentos de capital més grandes de la historia de Chile, en una
empresa atravesando por dificultades, Quifienco se comprometié a suscribir hasta mil
millones de ddlares si terceros no suscribian. Marinsa, por su parte, mas
modestamente de acuerdo a su capacidades, se comprometio a suscribir cien millones
de dolares. Ese compromiso de los socios y en especial de Quifienco garantizé una
colocacion exitosa, como finalmente lo fue, y de hecho muchos terceros suscribieron el
aumento.

Don Joaquin Barros agrega que no ha visto la Memoria y pregunta como esta la caja en
estos momentos, como funciona en estos momentos el abanico? No tiene inversiones,
no tiene deuda, va ha recibir dividendo de Elecmetal, que hara Marinsa con ese
dividendo? Se tiene que decidir que se hara con ese dividendo. Debiera seguir su
Curso.

El Presidente responde que se trata de un tema que hay que resolver con la politica de
dividendos.

Acto seguido, el sefior Presidente propuso a la Junta aprobar la Memoria, el Balance y
demas Estados Financieros del ejercicio comprendido entre el 1° de enero de 2011 y el
31 de diciembre de 2011, asi como el respectivo informe de la Empresa de Auditoria
Externa.

Considerada la materia, la Junta aprobo la propuesta del sefior Presidente.

RESULTADO DEL EJERCICIO. El sefior Secretario informd que el resultado neto del
ejercicio totalizé US$ 143.288.452 55 de pérdida la cual debe ser absorbida por las
utilidades acumuladas de acuerdo al articulo 78 de la Ley de Sociedades Anonimas.

Hizo presente que de conformidad con las Normas Internacionales de Contabilidad
Financiera y las Circulares N°s 1.945 y 1.983 de la Superintendencia de Valores y
Seguros que rigen la materia, se ha considerado dicho resultado financiero, sin
efectuarle ajuste alguno. Por lo tanto, la pérdida del ejercicio de US$143.288.452,55
equivale y tiene el mismo monto de la denominada “Utilidad Liguida Distribuible” del
mismo ejercicio por tanto no procede distribucion alguna.

Conforme a lo dispuesto en la citada Circular N° 1.945, se da entonces por informada a
esta Junta sobre la politica utilizada para la determinacion de la referida “Utilidad
Liquida Distribuible”, y que consiste en que se opté por no aplicar ajuste alguno a la
cuenta de resultado del ejercicio, conforme a lo indicado.

Luego, el sefior Secretario informé que, tras la aprobacion de los Estados Financieros,
el patrimonio de la Sociedad queda en US$ 153.935.765,28 segln se detalla en la
pagina N° 14 de la Memoria Anual. Propuso omitir su lectura, lo cual la Junta aprob6
por unanimidad.

POLITICA DE DIVIDENDOS. E| sefior Presidente informo que para el afno 2012 el
Directorio propuso distribuir como dividendo el 30% de la utilidad del ejercicio, ya que
los ingresos de la Sociedad provienen exclusivamente de los dividendos que recibe de
sus coligadas vy filiales las que reparten como dividendo el 30% de sus utilidades. Si la
Sociedad tuviere pérdidas acumuladas, las utilidades del ejercicio se destinaran
primeramente a absorberlas, conforme al articulo 78 de la Ley de Sociedades
Anénimas. /
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Propuso ademas, que se le faculte para otorgar dividendos provisorios durante el
ejercicio con cargo a las utilidades del mismo, sin necesidad de citar para estos efectos,
a una nueva Junia de Accionistas. En todo caso estos repartos, se haran en la medida
que las condiciones imperantes en la econémica del pais y la situacion de liquidez de la
empresa lo permitan.

Intervino nuevamente don Joaquin Barros, quien hace un comentario sobre el reparto
del dividendo, diciendo que esta muy ajustado a la ley, y que esta es una compafiia
plana en estos momentos, a lo que el sefior Presidente responde que atendidas las
pérdidas de la Sociedad, por ahora no hay dividendos, pero espera que ojala esto
cambie a futuro y que en todo caso si el escenario cambia, para tener mas flexibilidad
se pide facultar al Directorio para tomar decisiones sobre el pago de dividendos

Finalmente, la Junta aprobd la politica de dividendos propuesta por el Directorio.

PROCEDIMIENTO PARA EL PAGO DE DIVIDENDOS. El sefior Presidente informé
que la Sociedad a fin de evitar el cobro indebido de dividendos, especialmente en el
caso de pagos de montos importantes de dinero, tiene el siguiente procedimiento para
Sus pagos:

a. Los pagos se efectian durante 60 dias desde la fecha de inicio del pago, en
cualquier sucursal del o los bancos comerciales con los cuales la Sociedad
celebre convenios para tal efecto y que se sefialaran en la publicacion que la
Sociedad efectuara dando cuenta del pago de cada dividendo. Con
posterioridad a los 60 dias, se realizan en la Oficina de Acciones de la
Sociedad, ubicada en Apoquindo N° 3669, tercer piso, oficina 302, comuna de
fas Condes, Santiago.

b. El pago se efectta:

b.1) Con cheque cruzado y nominativo para montos superiores a $50.000.

b.2) Con cheque nominativo para montos inferiores a $50.000.

b.3) Dividendos que correspondan a accionistas que posean menos de 500
acciones son pagados en efectivo previa identificacién del interesado.

Todos estos montos son revisados periddicamente a fin de adecuarlos a las
circunstancias.

C. A los accionistas que expresamente lo soliciten por escrito, se les envia el pago
por correo certificado, mediante cheque nominativo o Vale Vista ¢ se les
deposita en sus cuentas corrientes bancarias.

Se dio por aprobado en forma unanime el procedimiento para el pago de dividendos.

REMUNERACIONES DEL DIRECTORIO. El sefior Presidente informé que corresponde
a esta Junta, de acuerdo con lo establecido en los Estatutos y en la norma del articulo
33 de la Ley de Sociedades Anonimas, determinar la cuantia de las remuneraciones de
los Directores para el afio 2012.

En el afio 2011 el Directorio no recibid participacion de utilidades, manteniendo sélo

como remuneracion de éste, una dieta equivalente a 2,5 UTM, por cada sesidn en a

que asistan, correspondiéndole al sefior Presidente el doble de este valor, El Directorio

propuso para el afio 2012, mantener dicha remuneracion en los mismos términos. La

Junta, por unanimidad, aprobé lo propuesto. /%
(
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COMITE DE DIRECTORES. El sefior Presidente informé que el Comité de Directores
fue elegido en Sesién de Directorio efectuada el 29 de abril de 2011 quedando
integrado por el Sr. Alfonso Marquez de la Plata Cortés como Presidente y los sefiores
Alfonso Swett Saavedra y Patricio Garcia Dominguez.

Dejo6 constancia que durante el afio 2011, el Comite tomd conocimiento y recomendo al
Directorio operaciones a que se refieren los Art. 146 y siguientes de fa Ley N° 18.046.
Asimismo, examiné el Balance General y el informe de la Empresa de Auditorfa Externa
referidos al ejercicio 2011, a la revisidon interina de los Estados Financieros al 30 de
junio de 2011 y de Control Interno del gjercicio 2011.

Por otra parte, informé que durante el afio 2011, se pagd al Comité de Directores un
total de US$ 1.549,61 por concepto de dietas por asistencia a sesiones. Ademas
durante el ejercicio el Comité no incurrié en gastos de asesorias de terceros para el
desarrollo de sus labores, debido a que su funcionamiento se limitd a emplear recursos
internos de la Sociedad.

Segln lo establece el articulo 50 bis de la Ley N° 18.046, corresponde a la presente
Junta Ordinaria de Accionistas fijar la remuneracion de los integrantes del Comité de
Directores para el afio 2012, asi como determinar el presupuesto que el Comite
dispondra para sus gastos de funcionamiento y contratacién de asesores profesionales.

Para el afo 2012 propuso a la Junta de Accionistas que la remuneracion de los
miembros del Comité se calcule sobre el total de la remuneracién que el Director
percibe en su calidad de tal, y sobre ese total se calcule el tercio adicional que sefala el
articulo 50 bis de la Ley de Sociedades Anénimas. La Junta, por unanimidad, aprobé lo
propuesto.

Corresponde asimismo, determinar el presupuesto que el Comite dispondra para sus
gastos de funcionamiento y contratacion de asesores profesionales. Al respecto, el
Directorio propone aprobar el mismo monto acordado en la Junta del afio anterior, esto
es, el equivalente en pesos de 100 Unidades de Fomento, sin perjuicio de lo cual, en
caso que tal cantidad fuere inferior al total de las remuneraciones anuales de los
miembros del Comité, el presupuesto correspondera a esta Ultima cantidad, en
cumplimiento de los dispuesto en el articulo 50 bis de la Ley de Sociedades Andnimas.
La Junta, por unanimidad, aprobo lo propuesto.

FISCALIZACION DE LA ADMINISTRACION. El sefior Secretario informd que segun lo
establecido en el articulo 52 de la Ley de Sociedades Andnimas, procede que la Junta
designe una Empresa de Auditoria Externa regida por el Titulo XXVIII de la Ley 18.045,
con el objeto que examine la contabilidad, inventario, balance y otros estados
financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, con la obligacion de informar
por escrito a la proxima Junta Ordinaria de Accionistas sobre el cumplimiento de su
mandato.

Hizo presente que, de conformidad con el Oficio Circular nimero 718, de fecha 10 de
febrero de 2012, de la Superintendencia de Valores y Seguros, dicha designacion debe
ser hecha por la propia Junta de Accionistas, afio a aho, y no puede ser delegada en el
Directorio.

Durante el mes de marzo del presente afio, Navarino S.A. cursé una invitacion a las
principales empresas de auditoria externa que operan en el pais y que cuentan con una
cobertura global de servicios, como la que requiere Navarino S.A., para el examen de la
contabilidad, balance y demas estados financieros durante el ejercicio 2012.
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Las firmas de auditoria invitadas en esta oportunidad corresponden a:

« KPMG

* Ernst & Young
* Deloitte

* PwC.

Las empresas de auditoria externa invitadas hicieron oportunamente entrega de sus
propuestas, las que fueron sometidas a evaluacioén por parte de la administracion de
Navarino S.A. de acuerdo a las siguientes variables definidas con anterioridad y segun
lo establecido en el Oficio-Circular de la Superintendencia de Valores y Seguros:

» Experiencia de la empresa en la industria;

« Experiencia en el negocio del equipo a cargo de la auditoria;
» Nivel profesional de los equipos; y

» Costos/horas.

De la evaluacién inicial realizada por la administracién de Navarino S.A. con sujecion a
las consideraciones sefialadas, resultaron pre seleccionadas para una presentacion en
profundidad de su propuesta, las firmas KPMG y Deloitte las cuales acudieron con sus
respectivos equipos de profesionales, para analizar en conjunto con la Administracion
de la Sociedad los aspectos técnicos, el alcance y otras materias de interés. Se
efectuaron las preguntas correspondientes y se resolvieron las dudas.

En consideracién a que KPMG ha sido la empresa de auditoria externa de Navarino
S.A. durante los Ultimos afios, realizando dicha labor de manera profesional y eficiente,
presentando una razonable relaciéon de horas y costos, como una buena evaluacion del
equipo asignado y adicionalmente son los auditores de las sociedades filiales y
coligadas de Navarino S.A., se acordé en sesion de Directorio recomendar a la Junta
de Accionistas la designacién de KPMG como la empresa de auditoria externa
encargada de examinar la contabilidad, balance y demas estados financieros, durante
el ejercicio 2012, proponiendo, en subsidio y como segunda opcién a la firma Deloitte.

Esta Ultima también cumple con los criterios enunciados anteriormente, y presentd una
propuesta atractiva que compromete la participacion directa de un equipo de trabajo
compuesto por socios que cuentan con experiencia en auditorias de estados
financieros del rubro. Sin embargo, resulté en opinién del Directorio de Navarino S.A. y
considerando todos los factores en su conjunto, menos conveniente.

El Presidente propuso, en definitiva, en concordancia con lo indicado por el Directorio,
la designacion de KPMG como la Empresa de Auditoria Externa regida por el Titulo
XXVIIl de la Ley 18.045, con el objeto que examine la contabilidad, inventario, balance
y otros estados financieros de la Sociedad al 31 de diciembre de 2012, con la
obligacion de informar por escrito a la préxima Junta Ordinaria de Accionistas sobre el
cumplimiento de su mandato.

La Junta, por unanimidad, aprobd lo propuesto.

DESIGNACION DE PERIODICO. El sefior Secretario informé que segtn el articulo 59
de la Ley 18.046, la citacion a juntas de accionistas debe efectuarse por medio de un
aviso destacado, que se publicara, a lo menos, por tres veces, en dias distintos, en el
periodico del domicilio social que haya determinado la Junta de Accionistas. Indico que
correspondia, en consecuencia, hacer esta designacién de periédico para las
publicaciones futuras. Al efecto, propuso el periédico “Diario Financiero™. Y en caso que
por fuerza mayor no pudiera efectuarse la publicacién de un aviso en un diaﬁ)

/
g
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determinado en el periédico “Diario Financiero”, propuso que ésta se efectuare en el
diario “La Tercera”. La Junta, por unanimidad, aprobo lo propuesto.

OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS A QUE SE REFIERE LA LEY
18.046. El sefior Presidente manifesto que de acuerdo con lo establecido en el articulo
146 y siguientes de la Ley 18.046, debe darse cuenta de las operaciones que ha
efectuado la Sociedad con otras personas, con las cuales algtn Director de la empresa
tenga interés por si 0 en representacion de otros. Agregé que todas estas operaciones
se ajustan a condiciones de equidad similares a las que habitualmente prevalecen en el
mercado y se indican en la Nota N° 9, que se encuentra en las paginas 57 y siguientes
de la Memoria, cuya lectura por acuerdo unanime de la Junta fue omitida.

OTRAS MATERIAS.

INFORMACION DE SALDOS DE ACCIONES Y CARTOLAS ACCIONARIAS. El sefior
Secretario informé que la Compaiiia envia a sus accionistas la informacion de saidos
accionarios y sus estados de movimientos anuales en el mes de enero de cada afo, en
conformidad con lo sefialado en la Circular N°1.816 de la Superintendencia de Valores
y Seguros, de fecha 26 de octubre de 2006, lo cual no tiene costo para el accionista.

Sin perjuicio de lo anterior, si procediere, la Compaiiia proporcionara mensualmente la
informacion antes indicada a aquellos accionistas que expresamente o soliciten, o con
una menor periodicidad en caso que asi lo acordaren ambas partes. Para ello, el costo
de su procesamiento, impresién y despacho no ha sufrido modificacion en relacién a
gjercicios precedentes, manteniéndose en 0,03 Unidades de Fomento.

GASTOS DEL DIRECTORIO. El sefior Presidente informé que la Ley 19.705 modificod
el articulo 39 de la Ley 18.046 disponiendo que en la Memoria Anual y en la Junta
Ordinaria de Accionistas se debe dar cuenta de los gastos incurridos por el Directorio.

Sobre esta materia informé que durante el afio 2011 se pagaron al Directorio las dietas
acordadas por la Junta de Accionistas, no habiendo incurrido en otros gastos
adicionales. Agregé gue esta informacion se indica en detalle en la Nota N° 9 que se
encuentra en las paginas 61 y siguientes de la Memoria, cuya lectura por acuerdo
unanime de la Junta fue omitida.

Antes de poner término a esta asamblea, el sefor Presidente ofrecio la palabra para
considerar cualquiera otra materia relativa a la marcha de la Sociedad, sin que ninguno
de los sefiores accionistas hiciera uso de la palabra.

Se puso término a esta Junta Ordinaria siendo las 10:20 agradeciendo la asistencia de
los sefiores accionistas.

\\
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Cirilo Elton\G.
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