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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Revisién de Estados Financieros Intermedios

Santiago, 11 de septiembre de 2014

A los Sefiores Accionistas y Directores de
Sipsa Sociedad Anénima

Hemos revisado el estado de situacion financiera consolidado intermedio adjunto de Sipsa Sociedad
Andnima y subsidiarias al 30 de junio de 2014 y los correspondientes estados consolidados intermedios
de resultados integrales por los periodos de seis y tres meses terminados al 30 de junio de 2014 y 2013,
y los correspondientes estados intermedios de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio por los
periodos de seis meses terminados en esas fechas.

Responsabilidad de la Administracion por los estados financieros consolidados intermedios

La Administracion es responsable por la preparacién y presentaciéon razonable de la informacién
financiera intermedia de acuerdo con NIC 34 “Informacion financiera intermedia” incorporada en las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). Esta responsabilidad incluye el disefio,
implementacion y mantenimiento de un control interno suficiente para proporcionar una base razonable
para la preparacion y presentacion razonable de la informacién financiera intermedia, de acuerdo con el
marco de preparacién y presentacién de informacion financiera aplicable.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es realizar nuestras revisiones de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas en Chile aplicables a revisiones de informacién financiera intermedia. Una
revision de informacion financiera intermedia consiste principalmente en aplicar procedimientos analiticos
y efectuar indagaciones a las personas responsables de los asuntos contables y financieros. El alcance
de esta revision, es substancialmente menor que el de una auditoria efectuada de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas en Chile, cuyo objetivo es la expresion de una opinién sobre la
informacién financiera. Por lo tanto, no expresamos tal tipo de opinién.

Conclusion
Basados en nuestras revisiones, no tenemos conocimiento de cualquier modificaciéon significativa que

debiera hacerse a la informacion financiera intermedia adjunta para que esté de acuerdo con NIC 34
incorporada en las Normas Internacionales de Informacion Financiera.
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Enfasis en asuntos

Tal como se explica en Nota 28 a los estados financieros, con fecha, 3 de septiembre de 2014, se
materializé la venta de las acciones de Ultrapetrol (Bahamas) Limited y las acciones de la sociedad
Sparrow ClI Ltda., de propiedad de sus subsidiarias Los Avellanos S.A. y Hazels (Bahamas) Investment Inc.
Como consecuencia de la venta de las acciones, la administracion estima que, sobre la base de la
informacién de los estados financieros al 30 de junio de 2014, generara una utilidad de MUS$ 33.825.

Otros asuntos

Con fecha 27 de marzo de 2014, emitimos una opinion sin salvedades sobre los estados financieros
consolidados al 31 de diciembre de 2013 y 2012 de Sipsa Sociedad Andnima y subsidiarias, en los cuales
se incluye el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2013 que se presenta en los
estados financieros consolidados adjuntos, ademas de sus correspondientes notas.

(R

Patricio Argote Venegas
Rut: 7.982.748-7
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NOTAS

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalentes al efectivo 6
Otros activos financieros 7
Otros activos no financieros 8
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 9
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 10
Inventarios 11
Activos por impuestos 12

Total de activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES
Otros activos no financieros 13
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 10
Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participacion 14
Plusvalia 15
Propiedades, planta y equipos (neto) 16
Propiedades de Inversién 17
Activos por impuestos diferidos 18

Total de activos no corrientes

TOTAL ACTIVOS

SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADO AL:

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$

2.805 4.304

161 1.889

36 268

92 227

427 414

7.953 12.132

1.320 1.619

12.794 20.853

18 59

5.403 4.830

61.464 20.408

131 131

631 639

17.177 17.177

52 53

84.876 43.297

97.670 64.150

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO
PASIVOS CORRIENTES
Otros pasivos financieros
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a entidades relacionadas
Otras provisiones
Pasivos por impuestos
Provisiones por beneficios a los empleados

Total Pasivos Corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES

Otros pasivos financieros
Pasivos por impuestos diferidos
Otros pasivos no financieros
Total pasivos no corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO NETO
Capital pagado
Otras reservas
Utilidad (pérdidas) acumuladas

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora

Participaciones no controladoras
Total patrimonio neto

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Las Notas adjuntas N°s 1 a 28 forman parte integral de estos estados financieros consolidados.

NOTAS

19
20
10
21
18

19
18
22

23
23
23

23

30/06/2014 _ 31/12/2013
MUS$ MUS$
2.273 2.431
6.100 9.937
9 8
65 240
2.218 277
91 102
10.756 12.995
5,681 6.818
1.048 2.520
26 33
6.755 9.371
17,511 22.366
34.944 34.944
9.015 8.375
21.616 (16.873)
65575 26.446
14.584 15.338
80.159 41.784
97.670 64.150



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE RESULTADOS INTEGRALES POR NATURALEZA

Por los periodos de seis meses Por el periodo de tres meses comprendido entre el 01

terminados al 30 de junio de

de abril y el 30 de junio de

NOTAS 2014 2013
Estado de otros resultados integrales MUS$ MUS$
Ingresos de actividades ordinarias 24 4.665 232 4,644 141
Materias primas y consumibles utilizados (4.178) (4) (4.178) O]
Gastos por beneficios a los empleados 24 (421) (313) (256) (164)
Gastos por depreciacion y amortizacion 16 8) (12) (4 (5)
Otros gastos, por naturaleza 24 (1.181) (1.851) (557) (2.083)
Otras (pérdidas) ganancias 24 41.699 (2.427) 93 (1.892)
Ingresos Financieros 4 4
Costos financieros (379) (525) (245) (298)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de Asociadas que se
S ) o 14 (639) (767) 584 498
contabilicen utilizando el método de participacion
Diferencias de cambio (1.015) 2.280 (419) 1.909
Resultados por unidades de reajuste (72) 1) (42) 3
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 38471 (3.384) (380) (891)
Gasto por impuestos 18 (732) 796 (30) 638
Ganancia(pérdida) procedente de operaciones continuadas 37.739 (2.588) (410) (253)
Ganancia(pérdida) procedente de operaciones discontinuadas 5 @ (6) 0] (5)
Ganancia (pérdida) del periodo 37.735 (2.594) (412 (258)
Ganancia (pérdida) atribuible a:
Ganancia (pérdida) atribuible a los propietarios de la controladora 38.489 (2.574) (203) (306)
Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no controladoras 23 (754) (20) (209) 48
Ganancia (pérdida) del periodo 37.735 (2.594) (412 (258)
Ganancia (pérdida) por accion
Ganancia (pérdida) por accion bésica 23 0,2853 (0,0191) (0,0015) (0,0023)

Las Notas adjuntas N°s 1 a 28 forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO INTERMEDIO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES POR NATURALEZA

(CONTINUACION)

Por los periodos de seis meses Por el periodo de tres meses comprendido
terminados al 30 de junio entre 01 de abril y el 30 de junio de
2014 2013 2014 2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Estado de otros resultados integrales
Ganancia (pérdida) del periodo 37.735 (2.594) (412) (258)
Otros ingresos y gastos con cargo o abono en el patrimonio neto
Ajustes por conversion 625 278 37 142
Reserva de cobertura 15 59 (8) 55
Total otros ingresos y gastos integrales del periodo 640 337 29 197
Ingresos y gastos integrales del periodo 38.375 (2.257) (383) (61)
Ingresos y gastos integrales atribuibles a
Propietarios de la controladora 39.129 (2.237) (174) (109)
Participaciones no controladas (754) (20) (209) 48
Total ingresos y gastos integrales del periodo 38.375 (2.257) (383) (61)

Las Notas adjuntas N°s 1 a 28 forman parte integral de estos financieros consolidados interinos.



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO INTERMEDIO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Por los periodos de seis meses terminados al 30 de junio de 2014 y 2013

Total Patrimonio
atribuible a los

Otras Reservas Ganancias propietarios
Capital Otras Reserva de Reserva de (pérdidas) de la Total Participaciones  Patrimonio
pagado reservas conversion cobertura acumuladas controladora no controladoras Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Saldos iniciales al 1 de enero de 2014 34.944 7.018 1.731 (374) (16.873) 26.446 15.338 41.784
Resultado integral:
Ganancia (pérdida) del periodo - - - - 38.489 38.489 (754) 37.735
Otro resultado integral - - 625 15 - 640 - 640
Total resultado integral 39.129 (754) 38.375
Saldos al 30 de junio de 2014 34.944 7.018 2.356 (359) 21.616 65.575 14.584 80.159
Saldos iniciales al 1 de enero de 2013 34.944 7.018 840 (417) (13.172) 29.213 14.359 43.572
Resultado integral:
Ganancia (pérdida) del ejercicio - - - - (3.701) (3.701) 979 (2.722)
Otro resultado integral - - 891 43 - 934 - 934
Total resultado integral (2.767) 979 (1.788)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 34.944 7.018 1.731 (374) (16.873) 26.446 15.338 41.784
Saldos iniciales al 1 de enero de 2013 34.944 7.018 840 (417) (13.172) 29.213 14.359 43.572
Resultado integral
Pérdida del periodo - - - - (2.574) (2.574) (20) (2.594)
Otro resultado integral - - 278 59 - 337 - 337
Total resultado integral (2.237) (20) (2.257)
Saldos al 30 de junio de 2013 34.944 7.018 1.118 (358) (15.746) 26.976 14.339 41.315

Las Notas adjuntas N°s 1 a 28 forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO INTERMEDIO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(Método Directo)

Por el periodo terminado al 30 de

junio de
2014 2013
MUS$ MUS$
Estado de flujos de efectivo
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operacion
Clases de cobros por actividades de operacion
Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 929 7.718
Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (1.214) (1.279)
Pagos a y por cuenta de los empleados (262) (245)
Otros pagos por actividades de operacion (454) (687)
Dividendos recibidos - 1
Intereses pagados - D
Otras entradas (salidas) de efectivo (68) (135)
Flujos de efectivo netos utilizados en actividades de operacion (1.069) 5.372
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversion
Préstamos a entidades relacionadas - (1.674)
Importes procedentes de ventas de activos intangibles 841 3.737
Intereses recibidos 7 3
Otras entradas (salidas) de efectivo (1.200) (4.804)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversion (352) (2.738)
Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion
Pagos de préstamos - (1.136)
Intereses pagados (12) -
Otras entradas (salidas) de efectivo - (3)
Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiacion (12) (1.139)
Incremento neto (disminucién) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios en la tasa de cambio (1.433) 1.495
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo (66) (51)
Incremento (disminucién) neto de efectivo y equivalentes al efectivo (1.499) 1.444
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 4.304 3.566
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 2.805 5.010

Las Notas adjuntas N°s 1 a 28 forman parte integral de estos estados financieros consolidados.



SIPSA SOCIEDAD ANONIMA Y SUBSIDIARIAS
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONSOLIDADOS

AL 30 DE JUNIO DE 2014

NOTA 1 - INFORMACION CORPORATIVA

Sipsa Sociedad Anonima, es una sociedad anénima abierta registrada y domiciliada en Chile, se encuentra
inscrita en el Registro de Valores con el nimero 0316 y esta bajo la fiscalizacion de la Superintendencia de
Valores y Seguros.

Sipsa Sociedad Andénima es un sociedad de inversiones que participa en una amplia gama de actividades,
siendo las principales el sector naviero y el inmobiliario.

El sector naviero esta definido en tres areas bien diferenciadas: el transporte de graneles liquidos, sélidos y
contenedores, la operacion “Off Shore” de buques que apoyan a plataformas petroleras y el transporte fluvial en
la hidrovia que cruza Brasil, Argentina, Paraguay, Uruguay y Bolivia.

El sector inmobiliario se encuentra focalizado a través de proyectos en desarrollo en Argentina.

Sipsa Sociedad Andnima también particip6 hasta el afio 2009 en el sector servicios mediante sus inversiones en
Administradora de Franquicias Lomiton Argentina S.A., y Operadora Casablanca S.A.

En Notas 4 y 5 se presenta informacién mas detallada de las actividades del grupo consolidado.

Estos estados financieros intermedios han sido aprobados por el Directorio de Sipsa Sociedad Anénima el 11
de septiembre de 2014.

NOTA 2 — RESUMEN DE LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD APLICADOS Y BASES DE
PRESENTACION

2.1 Bases de preparacion y comparabilidad

Los presentes estados financieros intermedios consolidados al 30 de junio de 2014 y 2013 han sido preparados
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante NIIF), emitidas por el
International Accounting Standard Board (en adelante IASB).

2.2 Responsabilidad de la informacidn, estimaciones y aplicaciones del criterio profesional

La informacién contenida en estos estados financieros consolidados es de responsabilidad de la Administracion
de Sipsa Sociedad Andnima.

La preparacion de los estados financieros conforme a NIIF requiere que la Administracion de cada Sociedad
realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan los montos de activos y pasivos, la exposicion de los
activos y pasivos contingentes en las fechas de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos
durante cada ejercicio. Por ello, los resultados reales que se observen en fechas posteriores pueden diferir de
estas estimaciones.



Estas situaciones se refieren a:

= Deterioro de activos.

» Vidas Utiles de propiedad, planta y equipos.

= Valor razonable de instrumentos financieros.

= Provisiones por litigios y otras contingencias.

= Valuacion de activos por impuestos diferidos.

= Reconocimiento de ingresos y gastos.

= Valor razonable de las propiedades de inversion.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible sobre los
hechos analizados y son revisados regularmente, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los
efectos del cambio de estimacion de las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas.

2.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros consolidados de Sipsa Sociedad Andnima son presentados en miles de dolares
estadounidenses, que es la moneda funcional definida para la Sociedad Matriz.

Cada subsidiaria determina su propia moneda funcional independiente de la sociedad matriz, las cuales se
presentan a continuacion:

Empresas Moneda funcional
Inversiones Los Avellanos S.A. Délar estadounidense
Maritima Sipsa S.A. Dolar estadounidense
Hazels (Bahamas) Investments Délar estadounidense
Operadora Casablanca S.A. Dolar estadounidense
Inversiones La Cantera S.p.A. Pesos chilenos
Inversiones Los Andes S.A. Dolar estadounidense
Lomito’n Argentina S.A. Peso argentino
Administradora de Franquicias Lomiton Argentina S.A. Peso argentino

2.4 Nuevos pronunciamientos de contabilidad

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que han entrado en vigencia y que la Sociedad ha adoptado y aplicado
cuando corresponde. Estas fueron de aplicacién obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién:

Fecha de aplicacion
Obligatoria (para

Modificaciones a Normas ejercicios que

y Enmiendas comienzan en)
Enmienda a NIC 32 Compensacion de activos y pasivos financieros 1 de enero de 2014
Enmiendas a NIIF 10, 12 y NIC 27 Entidades de inversion 1 de enero de 2014
Enmienda a NIC 36 Revelacién del monto recuperable para activos no financieros 1 de enero de 2014
Enmienda NIC 39 Novacion de contrato de derivados 1 de enero de 2014

CINIIF 21 Gravamenes 1 de enero de 2014



La adopcién de estas normas segun la fecha de aplicacion obligatoria de cada una de ellas, no tuvo impacto
significativo en los estados financieros.

Asimismo, a la fecha de emision de estos estados financieros consolidados, se han publicado Enmiendas,
Mejoras e Interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Sociedad no ha
adoptado con anticipacion. Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Fecha de aplicacion

Enmienda a NIC 19
Mejora NIIF 2
Mejora NIIF 3
Mejora NIIF 8
Mejora NIIF 13
Mejora NIC 16
Mejora NIC 38
Mejora NIC 24
Mejora NIIF 3
Mejora NIIF 13
Mejora NIC 40
NIIF 9

NIIF 14

Mejora NIIF 11
Enmienda IAS 16 e IAS38

NIIF 15

NIIF 9
Enmienda IAS 16 e IAS 41

Nuevas normas,
Mejoras

y Enmiendas
Plan de beneficios a los empleados — Contribuciones

de empleados

Pagos basados en acciones

Combinacion de negocios — Contabilidad para contingencias
Segmentos de operacion — Agregacion de segmentos,
conciliacion total de los activos del segmento reportable de
los activos de la entidad

Medicién del valor razonable—cuentas por cobrar y pagar

de corto plazo

Propiedad, planta y equipo — Método de la revaluacion
Activos Intangibles — Método de la revaluacién
Revelaciones de partes relacionadas — Personal clave de la
administracion

Combinaciones de negocios — Excepcion al alcance

para negocios conjuntos

Medicién del valor razonable — Alcance de la excepcion

de cartera

Propiedad de Inversién — Aclaracién entre NIIF 3 y NIC40
Instrumentos financieros: clasificacion y medicion
Regulacion de cuentas diferidas de activos

Contabilidad para adquisiciones de participacién y operaciones
conjuntas

Aclaracion de los métodos aceptables de depreciacion y
amortizacion

Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contrato
con Clientes

Remplazo IAS 39

Agricultura: Propietarios de plantaciones

obligatoria (para
ejercicios que

comienzan en)
1 de julio de 2014

1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de julio de 2014
1 de enero de 2015
1 de enero de 2016
1 de enero de 2016
1 de enero de 2016

1 de enero 2017

1 de enero 2018
1 de enero 2016



La Administracion de la Sociedad estima que la adopcién de las Nuevas Normas, Mejoras y Enmiendas, antes
descritas, no tendra un impacto significativo en los estados financieros consolidados de Sipsa Sociedad
Anodnima y Subsidiarias.

2.5 Bases de consolidacion

Estos estados financieros intermedios consolidados comprenden los estados financieros de Sipsa Sociedad
Anonima y subsidiarias e incluyen los activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo después de eliminar
las transacciones entre compafiias subsidiarias. Los estados financieros de las subsidiarias son preparados
utilizando las mismas politicas contables de la Matriz.

La participacion minoritaria (participaciones no controladoras) representa la proporcion de los resultados y
activos netos que no son de propiedad de Sipsa Sociedad Andnima.

Las subsidiarias que forman parte de los estados financieros consolidados al 30 de junio de 2014 son las
siguientes:

Porcentaje de Participacion

Pais de 30/06/2014 31/12/2013
RUT Nombre constitucion Directo Indirecto Total Directo Indirecto Total
% % % % % %
96.707.950-2 Inversiones Los Avellanos S.A. Chile 99,99400 0,00600 100,00000 99,99400 0,00600 100,00000
96.605.470-0 Inversiones La Cantera S.p.A. Chile 100,00000 - 100,00000 100,00000 - 100,00000
99.502.840-9 Administradora de Franquicias Lomiton Argentina S.A. (Chile) Chile 4,00000 96,00000  100,00000 4,00000 96,00000  100,00000
96.941.790-1 Maritima Sipsa S.A. Chile 51,00000 - 51,00000 51,00000 - 51,00000
0-E Inversiones Los Andes S.A. Argentina 52,18292 - 52,18292 52,18292 - 52,18292
96.813.580-5 Operadora Casablanca S.A. Chile 99,90000 0,10000 100,00000 99,90000 0,10000 100,00000
0-E Lomitén Argentina S.A. Argentina - 100,00000 100,00000 - 100,00000 100,00000
0-E Hazels (Bahamas) Investments Bahamas 0,02000 99,98000 100,00000 0,02000 99,98000 100,00000

De acuerdo a lo sefialado en Nota 14, la subsidiaria Hazels (Bahamas) Investments es propietaria de la sociedad
denominada Sparrow CI Sub Ltd. (“Sparrow Sub”) en virtud de la adquisicion del 100% de las acciones serie B
emitidas por Sparrow Sub, acciones que son beneficiarias de la totalidad de los derechos econémicos de dicha
sociedad, pero sin tener los derechos politicos sobre la misma, los cuales estan radicados en la serie A. En
consecuencia, Sipsa aplica el método de la participacion para registrar y presentar esta inversion.

2.6  Ingresos y gastos

Sipsa Sociedad An6nima, es una sociedad de Inversiones. Las actividades mas importantes de las subsidiarias y
asociadas son el transporte maritimo y el desarrollo inmobiliario.

Los ingresos son reconocidos en la medida que sea probable que los beneficios econémicos fluyan al Grupo y
puedan ser confiablemente medidos, excluyendo descuentos, rebajas y otros impuestos a la venta o derechos.

Los ingresos son reconocidos cuando los riesgos y los beneficios significativos de la propiedad de los bienes
han sido traspasados al comprador y es probable que se reciban beneficios econémicos de la transaccion.

Se reconocen los ingresos cuando pueden ser estimados con fiabilidad y en funcion del grado de realizacion de
la prestacion a la fecha de cierre de los estados financieros.



Los ingresos por dividendos de inversiones, sin influencia significativa, se reconocen al momento en que se
establece el derecho formal a recibirlos.

Un gasto se reconoce de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos futuros o
cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro como activo. Asimismo se reconoce un gasto
cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo alguno.

Los ingresos y gastos procedentes de una misma transaccion se registran simultineamente en el estado de
resultados.
2.7 Moneda extranjera

a) Saldos y transacciones en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera distintas al dolar estadounidense (moneda funcional de la Matriz) son
convertidas a la moneda funcional respectiva en la fecha en que se producen. Los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras, distintas del délar estadounidense, a la fecha de presentacién de los
estados financieros son convertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio a esa fecha.

Las diferencias en moneda extranjera que surgen de la conversién (diferencia de cambios) son reconocidas en
los resultados del ejercicio, excepto las que provengan de la reconversién de instrumentos de capital
disponibles para la venta, las coberturas de inversiones neta en una operacion en el extranjero, o coberturas de
flujos de efectivo calificadas, las que son reconocidas directamente en el patrimonio.

Los tipos de cambio al cierre del periodo al 30 de junio de 2014 y del ejercicio terminado al 31 de diciembre de
2013 respecto del dolar estadounidense, moneda funcional de la Matriz, son los siguientes:

Tipo de cambio al

Moneda 30/06/2014 31/12/2013
Pesos chilenos 552,72 524,61
Unidades de fomento 0,0230 0,0225
Pesos argentinos 8,1296 6,5177

b) Moneda de consolidacion de subsidiarias

Los estados financieros de las subsidiarias, cuya moneda funcional es distinta al dolar estadounidense (moneda
funcional de la Matriz), han sido convertidos utilizando el siguiente procedimiento:

- Los activos y pasivos se convierten a la tasa de cambio de cierre de los estados financieros.

- Los ingresos y gastos se convierten a las tasas de cambio de las fechas de las transacciones
correspondientes 0 a la tasa de cambio promedio mensual, cuando ello supone una aproximacion razonable.

- Las diferencias de conversion originadas como resultado de la aplicacion descrita, se reconocen como un
componente separado del patrimonio neto y se presentan en el patrimonio bajo el rubro “Reserva de
conversion”.



2.8 Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan ni los activos ni pasivos, ni los ingresos y
gastos, salvo en aquellos casos en que la compensacion sea requerida o esté permitida por alguna norma y esta
presentacion sea un reflejo del fondo de la transaccion.

Los ingresos o gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacion y la sociedad tiene la intencion de liquidar por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan netos en la cuenta de
resultados.

2.9 Activos financieros

Los activos financieros (excluidas las inversiones contabilizadas por el método de la participacion), se
clasifican como: A valor razonable con cambios en resultados, créditos y otras cuentas por cobrar. La
clasificacién depende del propésito con el que se adquirieron los activos financieros. La Administracién
determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

Con posterioridad al reconocimiento inicial la sociedad valorizo los activos financieros como se describe a
continuacion:

a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, son activos financieros mantenidos para
negociar. Un activo financiero se clasifica en esta categoria si se adquiere principalmente con el propoésito de
venderse en el corto plazo. Estos activos se registran inicialmente al costo y posteriormente su valor se
actualiza con base a su valor justo (“valor razonable”), reconociéndose los cambios de valor en resultados.

b) Créditosy cuentas por cobrar

Los créditos y las cuentas por cobrar comerciales son activos financieros con pagos fijos o determinables. Estas
cuentas por cobrar se presentan en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar en el Estado de situacion
financiera y se contabilizan inicialmente por el importe de la factura (valor nominal), registrando el
correspondiente ajuste por deterioro en el caso de existir evidencia de riesgo de incobrabilidad. La Sociedad
realiza evaluaciones permanentes de crédito de sus clientes comerciales.

Las cuentas comerciales no se descuentan, debido a que Sipsa Sociedad Anénima ha determinado que el
calculo del costo amortizado implicito no presenta diferencias de importancia respecto a los montos facturados
(valor nominal) debido a que son en su mayoria de corto plazo y las transacciones no tienen costos
significativos.

c) Instrumentos derivados

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos a la fecha de suscripcién del contrato y revaluados
posteriormente a su valor justo a la fecha de los estados financieros. Las utilidades y pérdidas resultantes de la
medicion a valor justo son registradas en el Estado de Resultados como utilidades o pérdidas por el valor justo
de los instrumentos financieros, a menos que el instrumento derivado califique, esté designado y sea efectivo
como un instrumento de cobertura para Transacciones Esperadas las que se clasifican como Reservas de



Patrimonio. En aquellos que correspondan a coberturas de Valor Razonable son registrados en el Resultado del
gjercicio.

Para calificar un instrumento financiero derivado como instrumento de cobertura para efectos contables, la
Compafiia documenta (i) a la fecha de la transaccién o en el momento de su designacion, la relacién entre el
instrumento de cobertura y la partida protegida, asi como los objetivos y estrategias de la administracion de
riesgos, (ii) la evaluacion tanto a la fecha de suscripcion como en una base continua, la efectividad del
instrumento utilizado para compensar los cambios en el valor justo o los flujos de caja de la partida protegida.

Una cobertura se considera efectiva cuando los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del
subyacente directamente atribuibles a riesgo cubierto, se compensan con los cambios en el valor justo o en los
flujos de efectivo del instrumento de cobertura.

La porcion efectiva del cambio en el valor justo de instrumentos derivados que son designados y califican como
coberturas de flujos de caja, se reconocen inicialmente en Reservas de Cobertura de Flujos de Caja en un
componente separado del patrimonio. La utilidad o pérdida relacionada con la porcion no efectiva es
reconocida inmediatamente en el Estado de Resultados. Los montos acumulados en patrimonio son
reclasificados a resultados en el mismo ejercicio en que la respectiva exposicién impacta el Estado de
Resultados. Cuando se tiene la expectativa que una transaccion esperada ya no ocurra, la utilidad o pérdida
acumulada que exista en patrimonio se reconoce inmediatamente en el Estado de Resultados.

Cobertura del valor razonable, la ganancia o pérdida procedente de volver a medir el instrumento de cobertura
al valor razonable o del componente de moneda extranjera medido de acuerdo a la NIC 21 se reconoce en el
resultado del periodo. Y, la ganancia o pérdida de la partida cubierta que sea atribuible al riesgo cubierto se
ajusta el importe en libros de la partida cubierta y se reconocera en el resultado del periodo. Esto se explicara
incluso si la partida cubierta se midiese al costo. El reconocimiento de la ganancia o pérdida atribuible al riesgo
cubierto en el resultado del periodo se aplicara si la partida cubierta es un activo financiero disponible para la
venta.

2.10 Inventarios

Los inventarios se valorizan al menor valor entre el costo de adquisicion o produccion y el valor neto
realizable. El costo se determina por el método del costo promedio ponderado.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso ordinario de los negocios, menos los
gastos de distribucion y venta. Cuando las condiciones de mercado generan que el costo supere a su valor neto
de realizacién, se registra una provision por el diferencial del valor. También, cuando es aplicable, se
provisionan productos obsoletos o retirados del mercado.

2.11  Propiedades, plantas y equipos

Los activos fijos son medidos a su costo de adquisicion neto de su correspondiente depreciacion acumulada y
de las pérdidas por deterioro, si las hubiere.

Los costos de ampliacion, modernizacidon o mejoras que representen un aumento de la productividad, capacidad
o eficiencia 0 una extension de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor valor de los mismos.

Los costos de mantenimiento diario de propiedad, planta y equipos son reconocidos en los resultados cuando
ocurren.



Las propiedades, plantas y equipos, se deprecian siguiendo el método lineal, mediante la distribucion del costo
de adquisicion de los activos por el valor residual estimado entre los afios de vida util estimada de los
elementos. A continuacion se presentan los periodos de vida Util utilizados para la depreciacién de estos
activos:

Intervalos de

Activo fijo vida util
Construcciones y obras de infraestructura de 7 a 86 afios
Maquinarias y equipos de 1 a 3 afios
Otros activos fijos de 2 a 3 afios

Cuando hechos o cambios en las circunstancias indican que es posible que el valor de libros de los activos de
larga vida Util no sea recuperable, se efectta un testeo del valor recuperable de los mismos. La Sociedad evalta
si existe algun indicio de que un activo pudiera estar deteriorado en su valor, si existe algun indicio, o cuando
se requieran pruebas anuales de deterioro del valor para un activo, la Sociedad estima el importe recuperable
del mismo. El importe recuperable de un activo es el mayor valor entre el Valor Razonable menos los costos de
venta, ya sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo, y su Valor en Uso, y se determina para un
activo individual, salvo que el activo no genere flujos de efectivo que sean sustancialmente independientes de
los de otros activos o grupos de activos. Cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora
de efectivo exceda su importe recuperable, el activo se considera deteriorado y se reduce el valor a su monto
recuperable. Al evaluar el valor en uso, los flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor presente
mediante una tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones corrientes de mercado del valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del activo.

Estos calculos se verifican contra maltiplos de valoracion, cotizaciones de acciones para subsidiarias que
coticen en bolsa y otros indicadores disponibles de valor razonable.

2.12 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son inmuebles mantenidos con la finalidad de obtener rentas por arriendos, para
conseguir plusvalia en la inversién o con el proposito de obtener ganancias en futuras ventas. No esta
considerado su uso en la produccion o abastecimiento de bienes o servicios, asi como tampoco para propositos
de uso propio.

Las propiedades de inversion se miden y registran al valor justo, reconociendo los cambios del valor justo en
los resultados de cada periodo/ejercicio.

2.13 Inversiones en asociadas contabilizadas por el método de la participacion
Una asociada es una entidad en la cual el Grupo tiene influencia significativa pero no tiene control.

La inversion del Grupo en sus compafias asociadas es contabilizada usando el método de participacion. Bajo
este método, la inversion se registra inicialmente al costo y se incrementa o disminuye en funcién de la
proporcion que se devenga de los resultados del periodo de la entidad asociada, después de la fecha de
adquisicion. Cuando ha habido un cambio reconocido directamente en el patrimonio de la asociada, el Grupo
reconoce su proporcion en el patrimonio.



Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas de una sociedad es igual o superior a su participacion en la
misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, el Grupo no reconoce pérdidas adicionales, a no
ser que haya comprometido obligaciones en nombre de la sociedad.

Las ganancias o pérdidas de dilucion en sociedades se reconocen en el estado de resultados integrales en el
periodo que ocurren.

Las ganancias no realizadas por transacciones entre el Grupo y sus sociedades, se eliminan en funcion de su
porcentaje de participacion. También, se eliminan las pérdidas no realizadas, excepto si la transaccion
proporciona evidencia de pérdida por deterioro del activo que se transfiere.

2.14 Plusvalia

Esta plusvalia corresponde a la diferencia positiva existente entre el precio pagado en la adquisicion de
sociedades participadas y el valor razonable de la parte proporcional de los activos, pasivos y pasivos
contingentes adquiridos de estas sociedades susceptibles de ser identificados y registrados individualmente en
la fecha de adquisicion. Esta plusvalia se valora posteriormente por su valor libro menos las pérdidas
acumuladas por deterioro y no es amortizable. El deterioro de esta plusvalia es evaluado anualmente o0 con méas
frecuencia si se detectan eventos o cambios en las circunstancias que indican que su valor libro puede estar
deteriorado.

2.15 Deterioro de valor de activos no financieros

Las administraciones evalGan periddicamente si existen indicadores de deterioro de valor de los activos, de ser
asi, este se calcula mediante la comparacion del valor libro de los activos a evaluar, con su valor recuperable.

2.16 Pasivos financieros

Las obligaciones con bancos e instituciones financieras se reconocen, inicialmente, por su valor justo, netos de
los costos en que haya incurrido en la transaccién. Posteriormente, los fondos obtenidos se valorizan por su
costo amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesarios para su
obtencion) y el valor de reembolso, se reconoce en el estado de resultados durante la vida de la deuda de
acuerdo con el método del tipo de interés efectivo neto de los costos para su obtencion.

2.17 Provisiones

Las provisiones se reconocen si como resultado de un suceso pasado el Grupo Sipsa posee una obligacion legal
o implicita que puede ser estimada de forma fiable y es probable una salida de flujos de beneficios econémicos
para liquidar la obligacion.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para
liquidar la obligacion usando la mejor estimacion de la administracion. La tasa de descuento utilizada para
determinar el valor actual refleja las evaluaciones actuales de mercado, en la fecha del balance, del valor
temporal del dinero, asi como el riesgo especifico relacionado con el pasivo en particular.

2.18 Impuesto a las ganancias e impuestos diferidos

Sipsa Sociedad Anonima determina el impuesto a la renta de acuerdo a las disposiciones legales vigentes en
cada pais.
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Los efectos de los impuestos diferidos originados por las diferencias entre el balance tributario y el balance
financiero, se registran por todas las diferencias temporales, considerando las tasas de impuestos de cada pais
gue estaran vigentes a las fechas estimadas de reverso.

Los activos por impuestos diferidos sdlo se reconocen en el caso que los reversos de las diferencias temporales
se considere probable que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales
contra las cuales pueden hacerlos efectivos.

2.19 Operaciones discontinuas

Una operacion discontinuada representa una linea de negocio o zona geografica, respecto de la cual sus
actividades han sido terminadas y existe una manifestacion expresa de la administracion sobre las mismas. Las
suspensiones temporales no se consideran como tal.

El resultado de una operacion discontinua se presenta en una linea especial del Estado de Resultados en el afio
de la suspension. La presentacion es la siguiente:

e Registro de utilidad o pérdida de esa operacion en una linea después de impuestos.

e Al clasificar una operacion como discontinua, el estado de resultados comparativo es re-expresado como si
la operacidn hubiese sido discontinuada desde el inicio del periodo comparativo.

2.20 Ganancias por accion

Las ganancias por accion (GPA) se clasifican en Ganancias por accion basica (comunes) y Ganancias por
accion diluidas.

Las GPA baésicas se calculan dividiendo el resultado atribuible a los accionistas ordinarios del Grupo por el
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

Las GPA diluidas se calculan ajustando el resultado atribuible a los accionistas ordinarios y el promedio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion para efectos de todas las acciones potencialmente diluibles, es
decir, convertibles en ordinarias. El Grupo SIPSA no ha realizado ningun tipo de operacion de potencial efecto
dilusivo que suponga una ganancia por accion diluida diferente del beneficio basico por accion.

2.21 Dividendos

El articulo N° 79 de la Ley de Sociedades Andnimas de Chile establece que, salvo acuerdo diferente adoptado
en la Junta respectiva, por la unanimidad de las acciones emitidas, las sociedades anénimas abiertas deberan
distribuir anualmente como dividendo en dinero a sus accionistas, a prorrata de sus acciones o en la proporcion
que establezcan los estatutos si hubiere acciones preferentes, a lo menos el 30% de las utilidades liquidas de
cada ejercicio (“Dividendo Minimo”), excepto cuando corresponda absorber pérdidas acumuladas provenientes
de ejercicios anteriores.

Las utilidades no realizadas del periodo no son distribuidas debido a que Sipsa Sociedad An6nima ajusta dichas
utilidades a la utilidad del ejercicio de acuerdo a lo sefialado en circular N°1945 de la Superintendencia de
Valores y Seguros.
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Conforme a las NIIF, al cierre de cada ejercicio se determina el monto de la obligacion con los accionistas, neta
de los dividendos provisorios que se hayan aprobado en el curso del afio y se registra el pasivo con cargo a una
cuenta incluida en el Patrimonio Neto denominada “Reserva para dividendos propuestos”. Conforme a lo
anterior, se debera devengar a lo menos, el dividendo minimo, si lo hubiere, al cierre de cada ejercicio.

Los dividendos provisorios y definitivos, se registran como menor ‘“Patrimonio Neto” en el momento de su
aprobacion por el 6rgano competente, que en primer término normalmente es el Directorio de la Sociedad,
mientras que en el segundo la responsabilidad recae en la Junta General de Accionistas.

2.22 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluye el efectivo en caja, los depdsitos a plazo en entidades de crédito,
fondos mutuos de renta fija y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de
hasta tres meses.

2.23 Segmentos de operacion

Los segmentos son componentes identificables del Grupo que provee productos o servicios relacionados
(Segmento de negocios) o provee productos o servicios dentro de un ambiente econémico particular (Segmento
geografico), que estan sujetos a riesgos y devoluciones que son distintos a los de otros segmentos. El formato
principal de segmentos de operacion del Grupo se basa en los segmentos de negocios.

Los segmentos de negocios se determinan en base a la administracion y estructura de presentacion interna del
Grupo, la que se encuentra diferenciada por el Sector Inversiones, Sector Inmobiliario, Sector Naviero y Sector
Servicios.

Los resultados, activos y pasivos por segmentos incluyen items atribuibles directamente a un segmento como
también a aquellos que pueden ser distribuidos sobre una base razonable.

2.24 Gastos de investigacion y desarrollo

Los gastos de investigacion y desarrollo se reconocen como un gasto cuando se incurre en ellos. Los
desembolsos por estos conceptos durante el periodo junio 2014 y el ejercicio terminado a diciembre de 2013
no son significativos.

2.25 Medio ambiente

Los desembolsos asociados a la proteccion del medio ambiente se imputan a resultados cuando se incurren,
excepto aquellos que pueden ser capitalizados de acuerdo a las NIIF. Durante el periodo junio de 2014 vy el
gjercicio terminado al 31 de diciembre de 2013 no hay desembolsos significativos por este concepto.
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NOTA 3 - ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

Sipsa Sociedad Anonima es una sociedad de inversiones que posee cuatro areas de negocios: inversion,
inmobiliario, naviero y servicios. El negocio inversion estd desarrollado por las subsidiarias Inversiones Los
Avellanos S.A. y Hazels (Bahamas) Investments quienes a su vez participan en Ultrapetrol (Bahamas) Limited,
a través de las cuales Sipsa Sociedad Andnima posee en la actualidad un 17,03758% de las acciones (Nota 14).
El area de servicios esta desarrollado por Administradora de Franquicias Lomito’n en Chile y Argentina, las
gue actualmente no tienen operacion. En el area inmobiliaria, Sipsa Sociedad Andnima participa en un proyecto
inmobiliario en las afueras de Buenos Aires, Argentina. El drea naviera esta conformada por la filial Maritima
Sipsa S.A., que en la actualidad no realiza operaciones.

Actualmente, las inversiones inmobiliarias estan radicadas en la subsidiaria Inversiones Los Andes, la que junto
a otros accionistas mantiene el desarrollo del proyecto inmobiliario Pilar del Este. Sipsa posee un 52,18292%
de esta sociedad.

Las politicas y los sistemas de administracion de riesgo se revisan regularmente a fin de que reflejen los
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades del Grupo.

Las politicas de administracion de la sociedad consideran la utilizacion de instrumentos derivados a objeto de
cubrir exposiciones a variaciones de tipo de cambio, inflacién y/o tasa de interés, circunstancialmente se
incluye la inversion en indices cuando las caracteristicas del negocio asi lo requieren a objeto de establecer la
paridad adecuada de riesgo.

Riesgo de crédito

El riesgo crediticio es el riesgo de que una contraparte no cumpla sus obligaciones en virtud de un instrumento
financiero o contrato comercial, produciéndose una pérdida financiera. La Sociedad se encuentra expuesta al
riesgo crediticio por sus actividades operativas (en particular para los deudores comerciales) y sus actividades
financieras, incluidos los depdsitos en bancos e instituciones financieras, operaciones de cambio y otros
instrumentos financieros.

Respecto del riesgo asociado a los clientes, estos son administrados de acuerdo a las politicas y procedimientos
definidas por la Sociedad. Al otorgar crédito a clientes, estos son evaluados crediticiamente de manera de
reducir los riesgos de no pago. Los créditos otorgados son revisados periédicamente de manera de aplicar los
controles definidos por las politicas de la Sociedad y monitorear el estado de las cuentas pendientes por cobrar.

Dentro de los activos financieros estan los excedentes de caja, los que son invertidos en instrumentos
financieros de alta liquidez en instituciones financieras de primera linea en virtud de la politica de inversiones
existente en la Sociedad. Esta politica resguarda el retorno de las inversiones, al invertir los excedentes en
instrumentos de bajo riesgo, de esa forma se limita el nivel de volatilidad de los otros tipos de inversiones.

En el exterior, el riesgo de crédito esta basado tanto en la sociedad Inversiones Los Andes (Argentina), la cual
al efectuar una venta a plazo, mantiene en garantia la propiedad vendida, por lo que todas las operaciones estan
debidamente garantizadas. La Sociedad realiza evaluaciones permanentes de crédito de sus clientes comerciales
y, por lo general, no exige garantia.

Por su parte, el monto en libros de los activos financieros representa la exposicion maxima al crédito. A la
fecha del informe la exposicion méxima fue la siguiente:
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30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Efectivo y equivalentes al efectivo 2.805 4.304
Otros activos financieros, corrrientes 161 1.889
Otros activos no financieros, corrientes 36 268
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 92 227
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes 427 414
Otros activos no financieros, no corrientes 18 59
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 5.403 4.830
Totales 8.942 11.991

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo que el Grupo no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida que
vencen.

El enfoque del Grupo para administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara
con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones, sin incurrir en costos adicionales o arriesgar la
reputacion del Grupo.

La Sociedad mantiene una politica de liquidez, consistente en la administracion permanente del capital de
trabajo, monitoreando el cumplimiento de los compromisos de pago por parte de sus deudores y validando el
cumplimiento de la politica de pago.

La politica definida para mitigar los efectos de crédito busca que las fuentes de financiamiento tengan una
estructura balanceada entre corto y largo plazo, y estén de acuerdo a los flujos que genera cada una de las
empresas del Grupo.

Peri6dicamente la Sociedad estima las necesidades de liquidez para cada periodo, entre los montos de efectivo
a recibir (saldos por cobrar a clientes, dividendos, etc.), los egresos respectivos de la Sociedad (comerciales,
financieros, etc.) y los montos de efectivo disponibles, de manera de recurrir a financiamientos externos de
corto plazo en la menor medida posible.

La Sociedad cuenta con una generacién de flujo operacional estable, que sumado a sus lineas de crédito
vigentes, le permiten cubrir sus eventuales requerimientos de caja. En forma adicional, la sociedad mantiene los
excedentes de caja en instrumentos de alta liquidez.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que cambios en los precios de mercado, por ejemplo en las tasas de interés,
tasas de cambio, afecten la utilidad de Sipsa Sociedad Anonima o el valor de los instrumentos financieros y/o
activos para la venta de bienes y servicios que mantiene.

El objetivo de la administracion del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo
dentro de parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.
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a) Riesgo de tasa de interés

La politica de financiamiento de Sipsa Sociedad An6nima busca reducir los riesgos asociados a las variaciones
gue puedan presentarse en sus resultados financieros, debido a los cambios abruptos en las tasas de mercado.

Una vez determinadas las necesidades de financiamiento y realizadas las estimaciones de las posibles
variaciones que podrian afectar el desempefio de Sipsa Sociedad Andénima, la volatilidad de este riesgo es
reducida mediante la contratacién de pasivos con tasas fijas, o en su defecto, y si fuese necesario, mediante el
uso de derivados financieros que cambian tasas variables por fijas.

Sin embargo, Sipsa Sociedad An6nima esta expuesto al riesgo de mercado por cambios en las tasas de interés
gue podrian afectar nuestros resultados operacionales y situacion patrimonial.

El riesgo de la tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros del efectivo de un
instrumento financiero fluctden debido a los cambios en las tasas de interés de mercado. La exposicién de la
sociedad al riesgo de los cambios en las tasas de interés de mercado se relaciona principalmente con las
obligaciones de deuda a largo plazo del grupo Sipsa Sociedad Andnima y sus subsidiarias con tasas de interés
variables.

Sensibilidad

La actual posicion de endeudamiento de la sociedad no presenta riesgo de cambio en la variacion de tasa de
interés, por lo que cambios en las tasas de interés no afectan los resultados de la sociedad con su actual
estructura de financiamiento.

b) Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad registra sus estados contables en délares estadounidenses. Sin perjuicio de lo anterior, las
variaciones de tipo de cambio pueden tener efectos en los resultados al tener que incurrir en gastos en otras
monedas.

Sensibilidad

Puesto que la gran mayoria de los ingresos de la Sociedad se registran en dolares estadounidenses, la
exposicion o variacion de tipo de cambio es méas bien reducido.

NOTA 4 — INFORMACION DE SEGMENTOS OPERATIVOS
El Grupo incluye los siguientes principales segmentos de negocios:

e Naviero: Este sector estd definido en areas bien diferenciadas, las cuales son el transporte de graneles
liquidos y solidos, la operacion “Off Shore” de buques que apoya a plataformas petroleras, el transporte
fluvial en la hidrovia que cruza Brasil, Argentina, Paraguay, Uruguay y Bolivia. Sipsa Sociedad An6nima
participa en este segmento a través de sus subsidiarias, Maritima Sipsa S.A., Inversiones Los Avellanos
S.A. Hazels (Bahamas) Investments y Sparrow Cl Sub Ltd y a través de estas tres Gltimas participa de la
sociedad asociada extranjera Ultrapetrol (Bahamas) Limited, que cotiza en la bolsa de Nueva York.

e Inmobiliario: Este sector esta focalizado a través de proyectos en desarrollo en Argentina. Sipsa participa
en este segmento a través de la subsidiaria Inversiones Los Andes S.A.
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e Servicios: Sipsa Sociedad Andnima particip6 en este segmento a través de Administradora de Franquicias
Lomiton Argentina S.A., Operadora Casablanca S.A. y Lomiton Argentina S.A. Con fecha 29 de enero de
2009, el Grupo Sipsa vendio la totalidad de las acciones de Administradora de Franquicias Lomiton S.A.
En el mes de diciembre 2009 se descontinué la operacion en Argentina, por lo que este segmento no tiene
operaciones activas.

e Inversiones: Esta area de negocios esta representada por Sipsa Sociedad Andnima, Inversiones La Cantera
S.p.A. e Inversiones Los Avellanos S.A..

El siguiente es el estado de resultados segun lo requerido por NIIF 8:

Periodo acumulado al 30/06/2014

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
OPERACIONES CONTINUAS
Ingresos de actividades ordinarias - 4.633 - 32 4.665
Materias primas y consumibles utilizados - (4.178) - - (4.178)
Gastos por beneficios a los empleados - (304) - (117) (421)
Gasto por depreciacion y amortizacion - 4) - (4) 8)
Otros gastos, por naturaleza (26) (683) (6) (466) (1.181)
Otras ganancias (pérdidas) 6 170 - 41.523 41.699
Costos financieros - - - (379) (379)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la participacion (639) - - - (639)
Diferencias de cambio (18) (450) (511) (36) (1.015)
Resultado por unidades de reajuste 10 - (84) 2 (72)
Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta (667) (816) (601) 40.555 38.471
Gasto por impuestos a las ganancias - (731) - 1) (732)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas (667) (1.547) (601) 40.554 37.739
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - - 3) (1) (4)

GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO (667) (1.547) (604) 40553 37.735
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Por el Periodo de tres meses comprendido entre el 01/04/2014 al 30/06/2014

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
OPERACIONES CONTINUAS
Ingresos de actividades ordinarias - 4.627 - 17 4.644
Materias primas y consumibles utilizados - (4.178) - - (4.178)
Gastos por beneficios a los empleados - (198) - (58) (256)
Gasto por depreciacién y amortizacion - ) - ) 4)
Otros gastos, por naturaleza (12) (408) 1) (136) (557)
Otras ganancias (pérdidas) 1 195 - (103) 93
Costos financieros - - - (245) (245)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la participacion (639) - - 1.223 584
Diferencias de cambio 1) (435) (79) 96 (419)
Resultado por unidades de reajuste 6 - (49) 1 42)
Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta (645) (399) (129) 793 (380)
Gasto por impuestos a las ganancias - (30) - - (30)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas (645) (429) (129) 793 (410)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - - 1) 1) )
GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO (645) (429) (130) 792 (412)

Periodo acumulado al 30/06/2013

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
OPERACIONES CONTINUAS
Ingresos de actividades ordinarias 3 124 - 105 232
Materias primas y consumibles utilizados - 4 - - 4)
Gastos por beneficios a los empleados - (198) - (115) (313)
Gasto por depreciacion y amortizacion - 3) - 9) (12)
Otros gastos, por naturaleza 37 (1.090) (@] 717) (1.851)
Otras ganancias (pérdidas) (406) (2.310) - 289 (2.427)
Ingresos financieros - - - 4 4
Costos financieros - - - (525) (525)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que
se contabilicen utilizando el método de la participacion (767) - - - (767)
Diferencias de cambio (20) 2.599 (116) (183) 2.280
Resultado por unidades de reajuste 1 - ) - 1)
Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta (1.226) (882) (125) (1.151) (3.384)
Gasto por impuestos a las ganancias - 877 - (81) 796
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas (1.226) (5) (125) (1.232) (2.588)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - - 6) - (6)

GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO (1.226) ) (131) (1.232) (2.594)
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Por el Periodo de tres meses comprendido entre el 01/04/2013 al 30/06/2013

Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

OPERACIONES CONTINUAS

Ingresos de actividades ordinarias @) 99 - 49 141
Materias primas y consumibles utilizados - 4) - - 4)
Gastos por beneficios a los empleados - (101) - (63) (164)
Gasto por depreciacion y amortizacion - - - (5) (5)
Otros gastos, por naturaleza (16) (694) 3) (370) (1.083)
Otras ganancias (pérdidas) (84) (2.037) - 229 (1.892)
Ingresos financieros - - - 4 4
Costos financieros - - - (298) (298)
Participacion en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que

se contabilicen utilizando el método de la participacion 498 - - - 498
Diferencias de cambio (28) 2.144 61 (268) 1.909
Resultado por unidades de reajuste 1 - 2 - 3
Ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta 364 (593) 60 (722) (891)
Gasto por impuestos a las ganancias - 727 - (89) 638
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas 364 134 60 (811) (253)
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas - - (5) - (5)
GANANCIA (PERDIDA) DEL PERIODO 364 134 55 (811) (258)

Los activos y pasivos por segmento se resumen a continuacion:

Al 30 de junio de 2014 Al 31 de diciembre de 2013
Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total Naviero Inmobiliario Servicios Inversiones Total
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activos de los segmentos 373 33.474 3 2.356 36.206 375 39.194 3 4.170 43.742
Importe de asociadas - - - 61.464 61.464 - - - 20.408 20.408
Pasivos de los segmentos 6 9.370 107 8.028 17.511 6 12.895 127 9.338 22.366

El detalle de los ingresos por area geogréafica y segmento de los periodos 2014 y 2013, es el siguiente:

Periodo acumulado al 30/06/2014 Periodo acumulado al 30/06/2013
Sectores Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
nacional extranjero Total nacional extranjero Total
Naviero - - - - 3 3
Inmobiliario - 4.633 4.633 - 124 124
Inversiones 32 - 32 105 - 105

Total 32 4.633 4.665 105 127 232
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Periodo desde el 01/04/2014 al 30/06/2014 Periodo desde el 01/04/2013 al 30/06/2013
Sectores Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso
nacional extranjero Total nacional extranjero Total
Naviero - - - - @) (7)
Inmobiliario - 4.627 4.627 - 99 99
Inversiones 17 - 17 49 - 49
Total 17 4.627 4.644 49 92 141

NOTA 5 - OPERACIONES DISCONTINUAS

En diciembre del afio 2009, la subsidiaria Argentina Lomiton Argentina S.A. cerré el local ubicado en el centro
comercial Unicenter.

Conforme a NIIF 5, los resultados de esta Sociedad se presentan en una linea especial bajo el rubro resultado de
operaciones discontinuadas.

Los resultados de Lomiton Argentina S.A. para los periodos al 30 de junio 2014 y 2013 se presentan a
continuacion:

Acumulado Trimestral
01/01/2014 01/01/2013 01/04/2014 01/04/2013
30/06/2014 30/06/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Otros gastos varios de operacion ©)) (®) 2 (%)
Costos financieros de actividades no financieras 1) 1) - -
Pérdida antes de impuesto renta 4 (6) 7 ®)
Pérdida @) (6) ) ®)

Los activos y pasivos de Lomiton Argentina S.A. al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de 2013, son los
siguientes:
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30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
ACTIVOS PASIVOS Y PATRIMONIO
Activos corrientes Pasivos corrientes
Efectivo y efectivo equivalente 2 2 Cuentas por pagar 1 1
Pasivos por impuesto corrientes 32 38
Provisiones 39 49
Otros pasivos no fianacieros corrientes 5 3
Pasivos no corrientes

Otros pasivos no financieros no corrientes 26 33

Patrimonio neto
Capital pagado (1) - -
Resultados acumulados (101) (122)

Total patrimonio neto (101) (122)
Total activo > 5 Total pasivo y patrimonio > 2

(1) Una vez concretada la aceptacion de los Aportes Irrevocables por la Inspeccion General de Justicia
(1.G.J.), la sociedad absorbi¢ parte de las pérdidas acumuladas con su capital durante el segundo
trimestre del afio 2012.

NOTA 6 — EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

La composicion del efectivo y equivalentes al efectivo es la siguiente:

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Efectivo en caja 191 144
Saldos en bancos 1.854 3.101
Cuotas de Fondos Mutuos de Renta Fija (a) 752 801
Otros Efectivos y Equivalentes al Efectivo (b) 8 258
Total efectivo y equivalentes al efectivo 2.805 4.304

La Sociedad no posee operaciones significativas de inversion o financiamiento no monetarias a revelar durante
cada ejercicio.

(a) Cuotas de Fondos Mutuos de Renta Fija

30/06/2014 31/12/2013

Moneda MUS$ Moneda MUS$
Uss$ 752 US$ 769
$ - $ 32
Totales 752 801

(b) Saldo colocado en un fondo comdn de inversién en Banco Galicia.
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NOTA 7 - OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

La composicion del rubro es la siguiente:

Acciones (a)

Depositos a plazo con vencimiento a mas de 90 dias (b)

Bonos del Estado Argentino
Total

a) Acciones:

RUT Nombre Sociedad

93.065.000-5 Sociedad Pesquera Coloso S.A.

b) Depdsitos a plazo con vencimiento a mas de 90 dias

Moneda Institucion
Us$ Banco Security
UF Banco Santander
UF Banco Santander

Totales

30/06/2014

MUS$

155
1

2

158

NOTA 8 — OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS CORRIENTES

La composicion del rubro es la siguiente:

Rubro

Gastos pagados por adelantado
Otros
Total

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
3 4
158 1.829
- 56
161 1.889
Namero de  Porcentaje de
acciones participacion 30/06/2014 31/12/2013
% MUS$ MUS$
5.672 0,0029 3 4
3 4
31/12/2013
Entidad Moneda MUS$
Banco Security Us$ 1.826
Banco Santander UF 1
Banco Santander UF 2
1.829
Total
30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
18 241
18 27
36 268
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NOTA 9 - DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR, CORRIENTES

a) Lacomposicion de este rubro es la siguiente:

Total
Rubro 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Cuentas por cobrar 5 4
Deudores por ventas 87 223
Total 92 227
- Lacomposicion por segmento de negocio es la siguiente:
Total
Sector 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Inmobiliario 87 224
Inversiones 5 3
Total 92 227

b) El detalle de la antigliedad de las cuentas por cobrar es el siguiente;

- Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar Corrientes (neto):

Calendario de vencimiento

Mas de 90 dias y

Mas de 90 dias y

Total Hasta 90 dias menos de 1 afo Hasta 90 dias menos de 1 afio
Rubro 30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 30/06/2014 31/12/2013 31/12/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Cuentas por cobrar 5 4 5 - 4
87 223 87 223

Deudores por ventas

Total 92 227

92

227

Los saldos incluidos en este rubro no devengan intereses.

De acuerdo al analisis realizado por la administracion, no existe deterioro de valor de estos activos.
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NOTA 10 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES RELACIONADAS

Las transacciones y saldos entre la Compafiia y sus Subsidiarias, corresponden a operaciones habituales en cuanto a su objeto y condiciones. Estas transacciones han sido
eliminadas en el proceso de consolidacion y no se desglosan en esta nota.

a) Cuentas por cobrar a entidades relacionadas:

Los saldos por cobrar con partes relacionadas son los siguientes:

Total corrientes Total no corrientes
RUT Sociedad Relacién Moneda 30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
96.773.700-3 Fitz Roy S.A. Accionista UF 363 371 - -
96.757.030-3 Inmobiliaria Socovesa Santiago S.A. Accionista Empresa Relacionada Uss$ 25 17 2.117 1.893
78.439.190-6 Inversiones Aniwest Limitada Accionista Empresa Relacionada uss 25 17 2117 1.893
77.201.090-7 Asesorias e Inversiones Pucaré Limitada Accionista Empresa Relacionada USs$ 12 8 1.007 900
96.752.620-7 Inversiones Franco Italiana S.A. Accionista Empresa Relacionada us$ 2 1 162 144
427 414 5.403 4.830

b) Cuentas por pagar a entidades relacionadas:

Los saldos por pagar con partes relacionadas son los siguientes:
Total corrientes

RUT Sociedad Relacién Moneda 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
93.065.000-5 Sociedad Pesquera Coloso S.A. Personal clave comin $ 5 4
O-E Oceanmarine S.A. Asociada comun Uss$ 3 3
O-E Ultrapetrol (Bahamas) Limited Asociada comin Uss$ 1 1
9 8

Los saldos y transacciones tanto de las cuentas por cobrar como por pagar entre entidades relacionadas son por operaciones normales del giro, los cuales no
devengan intereses.
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c) Transacciones con partes relacionadas

RUT

93.065.000-5

79.806.660-9

78.276.870-0

O-E

96.757.030-3

78.439.190-6

77.201.090-7

96.752.620-7

Sociedad
Sociedad Pesquera Coloso S.A.
Barros & Errazuriz
Abogados Ltda.
Asesorias CFC Ltda.
Oceanmarine S.A.

Inmobiliaria Socovesa Santiago S.A.

Inversiones Aniwest Limitada

Asesorias e Inversiones Pucara Limitada

Inversiones Franco ltaliana S.A.

Naturaleza de
la relacion

Personal
clave comdn

Personal
clave comdn

Personal
clave comin

Asociada Comun

Accionista
Empresa Relacionada

Accionista
Empresa Relacionada

Accionista
Empresa Relacionada

Accionista

Descripcion de
la transaccién

Gastos Depto. Acciones
Sipsa paga factura a Coloso

Asesorias

Contrato arriendo con Sipsa
Cuenta Corriente

Préstamo Otorgado

Préstamo Otorgado

Préstamo Otorgado

Préstamo Otorgado

30/06/2014  30/06/2013
Monto Monto
MUS$ MUS$

23 25
23 21
16 26
10 10
3

656

656

312

50

De acuerdo a hecho esencial de fecha 17 de junio de 2014, el directorio, junto con agradecer profundamente el
profesionalismo, la dedicacion y el tiempo de trabajo y de gestion de los sefiores Fernando Barros Tocornal y

Cristian Barros Tocornal como directores de la sociedad, acord6 aceptar su renuncia.

d) Beneficios del personal clave de la Sociedad:

Compensaciones al personal Directivo y clave de la Gerencia:

Periodos Trimestral
Beneficios recibidas por el personal 30/06/2014 30/06/2013 01/04/2014 01/04/2013
clave de la gerencia y Directivo 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Beneficios y gratificaciones 283 236 166 119
Dietas de Directores 106 100 83 61

Total 389 336 249 180
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NOTA 11 — INVENTARIOS

La composicidn del rubro, es la siguiente

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Infraestructura Barrio Los Jazmines (a) 127 129
Tierra Remanente en venta Barrio Los Jazmines (a) 250 253
Proyecto Pilar del Este (b) 7.576 11.750
7.953 12.132

Total

a) Corresponde a terrenos e infraestructura que la subsidiaria Inversiones Los Andes mantiene para la venta en
el transcurso normal de sus operaciones correspondiente a su giro social.

b) Corresponde a terrenos del giro normal de la subsidiaria Inversiones Los Andes, y que se estima entregar en
el plazo de un afio.

La Administracién estima que no hay existencias que dieran origen a una provision de obsolescencia.

NOTA 12 - ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

El detalle de las cuentas por cobrar por impuestos es el siguiente:

Corrientes
Conceptos 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$

IVA crédito fiscal 549 640
Pago Provisional utilidades absorbidas 190 196
Crédito por impuestos Argentina 4 3
Otros Impuestos 577 780

1.320 1.619

Total
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NOTA 13 - OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES
a) La composicién de este rubro es la siguiente:

No corriente

Rubro 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Anticipos de obra 17 57
Participaciones Soc. Inv. Los Alpes y Pilar 1 2
Total 18 59

b) El detalle de la antigliedad de este rubro es el siguiente:

Vigentes
Mas de 1 afio y Mas de 1 afio y
menos de 5 afios  menos de 5 afios

Rubro 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Anticipos de obra 17 57
Participaciones Soc. Inv. Los Alpes y Pilar 1 2
Total 18 59

Los saldos incluidos en este rubro no devengan intereses.

c) De acuerdo al anlisis realizado por la administracion, no existe deterioro de valor de estos activos.
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NOTA 14 — INVERSIONES CONTABILIZADAS UTILIZANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION

a) Detalle de Inversiones en Asociada:

Valor inversion Participacion
neta en asociada Pais Moneda en asociada Indirecta
RUT Nombre Asociada 30/06/2014 31/12/2013 asociada funcional 30/06/2014 31/12/2013 Serie
MUS$ MUS$ % %
O-E Ultrapetrol (Bahamas) Limited 20211 20.408 Bahamas usD 5,60042 5,60042 -
O-E  Sparrow Cl Sub Ltd 41.253 - Bahamas usD 100 - B
Total 61.464 20.408

Resultado devengado en asociada

30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$
O-E Ultrapetrol (Bahamas) Limited (226) (767)
O-E Sparrow CI Sub Ltd (413)
Total (639) (767)

Segun se informé mediante los hechos esenciales del 13 de noviembre y 12 de diciembre ambos del 2012, la
subsidiaria de Sipsa denominada Hazels (Bahamas) Investments Inc.(“Hazels”), era titular de una opcion
emitida bajo las Leyes de Nueva York (“Warrant”),bajo la cual, en caso de cumplirse ciertas condiciones
suspensivas establecidas en dicho instrumento, daba el derecho a Hazels de adquirir el 100% de las acciones
serie B emitidas por la sociedad denominada Sparrow CI Sub Ltd. (“Sparrow Sub”), acciones que a SU vez
tienen derecho sobre la totalidad de los derechos econémicos de Sparrow Sub y de sus activos, entre los cuales
gue se incluye el 11,44% de las acciones emitidas por la asociada Ultrapetrol (Bahamas) Limited. Las acciones
serie B de Sparrow Sub de propiedad de Hazels, no tienen derechos politicos, estos estan radicados en las
acciones serie A.

En el mes de febrero de 2014, habiéndose verificado el cumplimiento de las condiciones suspensivas de las que
pendia el ejercicio del Warrant, Hazels adquirié 100 acciones serie B de Sparrow Sub (representativas del
100% de las acciones de dicha serie) a un precio unitario de US$0,01. Se hace presente que, en conformidad a
los contratos cuya celebracion fuera informada mediante los hechos esenciales mencionados anteriormente, la
transferibilidad de las acciones serie B emitidas por Sparrow Sub de propiedad de Hazels, se encuentra sujeta a
ciertas restricciones habituales en este tipo de transacciones.

El ejercicio del Warrant segin lo indicado, implicé la adquisicion indirecta de un 11,44% de la propiedad de
Ultrapetrol (Bahamas) Limited, la que sumada a la que Sipsa Sociedad An6nima ya tenia a través de sus
subsidiarias Inversiones Los Avellanos S.A. y Hazels, representa una participacion total indirecta de un
17,03758% en la propiedad de las acciones de Ultrapetrol (Bahamas) Limited.

En cuanto a los efectos financieros de la operacion sefialada, ella generd una utilidad de MUS$41.655, derivada
de la diferencia entre el valor pagado por las acciones serie B de Sparrow Sub y el valor de los activos netos de
dicha sociedad, tomando como referencia sus estados financieros al 31 de diciembre de 2013 y 31 de marzo de
2014. Este efecto se presenta bajo el rubro Otras (pérdidas) ganancias del estado de resultado integral del
periodo.
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De acuerdo a lo sefialado en el Evento Posterior (nota 28), con fecha 03 de septiembre del presente se concreto
la venta de las acciones de Sparrow Cl Sub Ltd y Ultrapetrol (Bahamas) Limited por un valor de
US$ 95.696.340. Como consecuencia de la venta de las acciones antes indicadas, la administracion estima que,
sobre la base de la informacion de los estados financieros al 30 de junio de 2014, generara una utilidad de
US$ 33,83 millones.

b) Informacion financiera resumida de las Asociadas:

Ultrapetrol (Bahamas) Limited es una Sociedad registrada en la Securities and Exchange Commission (SEC)
de los Estados Unidos, por lo tanto, su informacion financiera es de caracter pablica y se puede acceder a ella
desde la respectiva pagina web. Su moneda funcional es el délar estadounidense.

Sparrow CI Sub Ltd. es una sociedad registrada en Bahamas. Su moneda funcional es el délar estadounidense.

Conforme a NIIF, se presenta a continuacion la informacion financiera resumida de Ultrapetrol (Bahamas)
Limited y Sparrow CI Sub Ltd., la que ha sido conciliada a NIIF a partir de sus estados financieros oficiales
emitidos de acuerdo a USGAAP. Esta informacion financiera resumida se ha preparado en forma extracontable
utilizando los mismos criterios de contabilidad de Sipsa Sociedad Ano6nima en todos los aspectos
significativos, que se describen en Nota 2 Resumen de los Principios de Contabilidad aplicados y bases de
presentacion. Los saldos y transacciones de Sipsa Sociedad Anénima y Subsidiarias con Ultrapetrol (Bahamas)
Limited se describen en Nota 10 Saldos y transacciones con partes.
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Estado de Situacion Financiera Estado de Resultado Integral
Ultrapetrol (Bahamas) Limited Ultrapetrol (Bahamas) Limited
30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activos corrientes 161.074 195.704 Ingreso Operacional 185.722 199.676
Activos no corrientes 758.291 746.691 Gastos Operacionales (170.108) (178.917)
Total activos 919.365 942.395 Resultado Operacional 15.614 20.759
Otros Gastos (11.911) (27.215)
Pasivos corrientes 82.600 91.280 Pérdida antes de impuesto 3.703 (6.456)
Pasivos no corrientes 475.881 486.717 Impuesto a la Renta (7.742) (6.804)
Patrimonio 360.884 364.398 Pérdida neta (4.039) (13.260)
Total pasivos mas Resultado atribuible a la
Patrimonio 919.365 042.395 propiedad no controladora - (445)
Pérdida neta atribuible a
Ultrapetrol (4.039) (13.705)
Estado de Situacion Financiera Estado de Resultado Integral
Sparrow Cl Sub Ltd. Sparrow CI Sub Ltd.
30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Activos no corrientes 41.275 41677 Ingresos 49 -
(Inversion en Ultrapetrol) Gastos (462) -
Ganancias neta atribuible a
Total activos 41.275 41.677 Sparrow (413) -
Pasivos Corriente 22 22
Patrimonio 41.253 41.655
Total pasivos mas
Patrimonio 41.275 41.677

Sipsa Sociedad Andnima contabiliza la inversion en Ultrapetrol (Bahamas) Limited, bajo el método de la
participacion por tener influencia significativa, ya que, en el caso de Ultrapetrol tiene participacion activa en el
Directorio de dicha sociedad a través de los Directores designados por Los Avellanos y Hazels (Subsidiarias
del Grupo Sipsa), en su Gobierno Corporativo y en la administracion de Ultrapetrol (Bahamas) Limited ademas
de las diversas materias para cuyo acuerdo se requerira del voto favorable de los Directores designados por
ambas partes y de las normas que regulan la administracion de Ultrapetrol (Bahamas) Limited.

La naturaleza de los riesgos asociados con la participacion en la asociada de Ultrapetrol (Bahamas) Limited,
dependerd completamente de los resultados obtenidos por ésta en su ejercicio habitual ya que esta es
contabilizada bajo el método de la participacion. Las ganancias o pérdidas de dilucion en Ultrapetrol
(Bahamas) Limited se reconocen en el estado de resultados integrales en el periodo que ocurren.

El valor bursétil de las acciones de Ultrapetrol (Bahamas) Limited al 30 de junio de 2014, asciende a US$ 2,97
por accion. Considerando que las acciones en circulacion son 140.419.487, el valor bursétil total de Ultrapetrol
(Bahamas) Limited asciende a MUS$ 417.046. Del total de acciones en circulacion de Ultrapetrol (Bahamas)
Limited Sipsa Sociedad An6nima poseia 7.864.085, pero con la adquisicion de la sociedad Sparrow Cl Sub
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Ltd posee 23.924.085. Al 30 de junio de 2013 el valor bursétil de las acciones de Ultrapetrol (Bahamas)
Limited, ascendi6 a US$ 2,85 por accion, las acciones en circulacion fueron 140.419.487, y el valor bursatil
total ascendi6 a MUS$ 400.196. Del total de acciones en circulacion de Ultrapetrol (Bahamas) Limited el
Grupo Sipsa Sociedad Andnima poseia 7.864.085 a dicha fecha.

La participacion en las acciones serie B Sparrow CI Sub Ltd. (“Sparrow Sub”) se registra bajo el método de la
participacion.

c) La politica de dividendos de Ultrapetrol (Bahamas) Limited establece que el pago de dividendos esté en la
discrecién de la Junta de Directores. Cualquier determinacion en cuanto a la politica de dividendos sera
autorizada por el consejo de administracion y dependera de una serie de factores, incluidos los requisitos de
la ley de las Bahamas, de los ingresos futuros, los requisitos de capital, la situacion financiera y las
perspectivas futuras y otros factores, como los que el consejo de directores estime pertinentes.

El Articulo 35 de la Ley de Sociedad Comerciales Internacionales, 2000 (Capitulo 309 de Estatuto de las
leyes de las Bahamas, Edicidn de 2000) dispone que, sujeto a las limitaciones de sus estatutos o escritura,
una empresa puede, por resolucion de los directores, declarar y pagar dividendos en dinero, acciones u otros
bienes. Sin embargo, de conformidad con el articulo 35 de dicha Ley, los dividendos sélo podran ser
declarados y pagados si los directivos determinan que inmediatamente después del pago del dividendo:

a) La Empresa sera capaz de satisfacer sus deudas a su vencimiento en el curso ordinario de sus negocios.
b) El valor de realizacion de los activos de la empresa no serd inferior a la suma de sus pasivos totales,

distintos de los impuestos diferidos, como se muestra en los libros de cuentas y su capital social emitido y
en la circulacion.
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¢) Conciliacion de ajustes de NIIF del patrimonio de Ultrapetrol (Bahamas) Limited:
Ultrapetrol (Bahamas) Limited

30/06/2014 31/12/2013

MUS$ MUS$
Patrimonio en USGAAP 404.099 405.561
Mantencién Mayores Dique Seco 505 183
Impuesto diferido (32.225) (29.595)
Valor Residual Buque 5.079 4.622
Deterioro de Valor (19.957) (19.957)
Utilidad Leaseback operativo 3.383 3.584
Patrimonio bajo NIIF 360.884 364.398

30/06/2014 30/06/2013

MUS$ MUS$
Resultado en USGAAP (1.987) 7.632
Mantencién Mayores Dique Seco 322 (510)
Impuesto diferido (2.630) (4.674)
Valor Residual Buque 457 369
Utilidad Leaseback operativo (201) 1.698
Bono Convertible a valor justo - (18.220)
Resultado bajo NIIF (4.039) (13.705)

d) Conciliacion de ajustes de NIIF del patrimonio de Sparrow CI Sub Ltd.:
Sparrow CI Sub Ltda.

30/06/2014 31/12/2013

MUS$ MUS$
Patrimonio en USGAAP 32.098 32.098
Inversién en Ultrapetrol 9.155 9.557
Patrimonio bajo NIIF 41.253 41.655

30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$
Resultado en USGAAP - R

Inversion en Ultrapetrol (413) -
Resultado bajo NIIF (413) ”




NOTA 15 - PLUSVALIA

Menor valor de inversiones
Total
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a) El detalle por sociedades del Menor Valor de Inversion es el siguiente:

Inversiones

Inversiones Los Andes S.A.
Total

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
131 131
131 131
30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
131 131
131 131

El Menor Valor de Inversion es evaluado anualmente por deterioro como parte de la inversion. La
administracion estima que no hay indicios de deterioro, considerando los retornos esperados de mediano y

largo plazo.

NOTA 16 — PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPOS

a) Clases de propiedades, planta y equipos:

30/06/2014 31/12/2013
Deterioro Deterioro
Valor de Valor Depreciacion ~ Valor Valor de Valor Depreciacion  Valor
Conceptos bruto acumulado acumulada neto bruto acumulado acumulada neto

MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Construcciones y obras 753 - (148) 605 753 - (145) 608
Maquinarias y equipos 595 - (569) 26 599 - (568) 31
Total 1.348 - (717) 631 1.352 - (713) 639

b) Movimientos en Propiedades, Planta y Equipos, por clases:

Los movimientos del rubro Propiedades, planta y equipos por el periodo al 30 de junio de 2014 y ejercicio
terminado al 31 de diciembre 2013 son los siguientes:

Total
Propiedades
Construcciones plantay
y obras de Magquinarias y equipos,
30/06/2014 infraestructura equipos neto
MUS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial (neto) 608 31 639
Gastos por depreciacion del periodo (3) (5) (8)
Saldo al 30 de junio de 2014 (neto) 605 26 631




31/12/2013

Saldo inicial (neto)
Gastos por depreciacion del ejercicio
Saldo al 31 de diciembre de 2013 (neto)

Durante el periodo la sociedad:

- No posee restricciones de titularidad, ni ha entregado activos fijos en garantia.
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Total
Propiedades
Construcciones plantay
y obras de Magquinarias y equipos,
infraestructura equipos neto
MUS$ MUS$ MUS$
616 48 664
(8) (1n (25)
608 31 639

- No posee activos fijos en construccién.
- No posee compromisos por la adquisicién de activos fijos.

- No posee activos fijos que hayan sufrido pérdidas por deterioro de valor.

- No posee activos fijos que se encuentren fuera de servicio.

- No posee activos fijos retirados de su uso y no clasificados como mantenidos para la venta.

NOTA 17 — PROPIEDADES DE INVERSION

Bajo este rubro se presentan las siguientes propiedades de inversion:

Propiedades

Proyecto Pilar del Este
Total

Las propiedades de inversién corresponden a terrenos de la subsidiaria Argentina Inversiones Los Andes S.A.,
mantenidos por la Sociedad con la finalidad de generar plusvalias y no para ser utilizadas en las operaciones
propias de dicha subsidiaria. Estos activos se presentan a su valor justo determinado sobre la base de tasaciones

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
17.177 17.177
17.177 17.177

a valor de mercado efectuadas por profesionales externos independientes.

Métodos en la determinacién del valor justo.

Dada la diversidad de caracteristicas que componen el predio se ha considerado tomar un valor promedio por
metro cuadrado. Ademas, los profesionales independientes dejan constancia de que la estimacion se refiere a
precios reales de venta y se sustenta en todos los factores que inciden en una correcta tasacion referida a una
propiedad en si misma, ya que han realizado una adecuada comparacion con ofertas de inmuebles de
caracteristicas similares disponibles en el mercado. De igual modo fue considerada la ubicacion, orientacion,
medidas, entorno y en general todos los elementos que determinan un valor objetivo de venta.



33

NOTA 18 — IMPUESTO A LAS GANANCIAS E IMPUESTOS DIFERIDOS

La tasa de impuestos a las ganancias se aplica de acuerdo a cada uno de los paises en donde la Sociedad opera,
siendo para Chile un 20% aplicable al ejercicio 2014.

El 1 de abril de 2014, ingreso6 al Congreso Nacional el Proyecto de Ley de Reforma Tributaria que modifica el
sistema de tributacién de la renta e introduce diversos ajustes en el sistema tributario actual. Estos cambios
tienen como objetivo aumentar la carga tributaria para financiar los gastos permanentes de la reforma
educacional que emprenderia el Gobierno de Chile; aumentar la equidad tributaria; introducir nuevos y mas
eficientes mecanismos de inversion y ahorro y; disminuir la evasion y elusion.

Dicho proyecto de Ley establece un incremento gradual de la tasa por Impuesto de Primera Categoria a partir
del afio comercial 2014. Las tasas establecidas para cada afio son las siguientes:

e Afio Comercial 2014: 21%

e Afio Comercial 2015: 22,5%

e Afio Comercial 2016: 24%

e Afio Comercial 2017: 25%

a) La composicidn del resultado por impuesto a la renta consolidado es el siguiente:

Periodos
30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$

Efecto por variacién de activos o

pasivos por impuestos diferidos del 1.458 -
periodo

Impuesto a la renta (2.190) 796
Total (cargo) abono a resultados (732) 796

A continuacidn se presentan una conciliacion entre la tasa efectiva de impuesto y la tasa estatutaria de impuesto
vigente en Chile:

Tasa Tasa
30/06/2014 efectiva 30/06/2013 efectiva
MUS$ % MUS$ %
Utilidad antes de impuesto 38.471 - (3.384)
Impuesto a la renta a la tasa estatutaria 7.694 20,0 - 20,0
Ajustes para llegar a la tasa efectiva:
Cargo (Beneficio) impositivo a la alicuota establecida
por ley 35% en Argentina. (2.190) 57 796 234
Otros (6.236) 16,2 -

Impuesto a la renta (732) 41,9 796 434
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b) Impuestos diferidos:

La composicion de los impuestos diferidos de activos y pasivos originados por las diferencias temporales al
cierre del periodo al 30 de junio de 2014 y ejercicio 2013 es el siguiente:

Impuestos diferidos

30/06/2014 31/12/2013
Activo Pasivo Activo Pasivo
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Provision de vacaciones 3 - 3 -

Provision valores negociables 49 - 50 -

Ajuste valor justo propiedades de inversion - 1.011 - 2471

Otros - 37 - 49

Totales 52 1.048 53 2.520
c) Pasivos por Impuestos Corrientes

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Impuesto Unico articulo N° 21 3 2
Impuesto ganancia filiales Argentina 2.183 236
Impuesto sobre subsidiaria Argentina 32 39
Total 2.218 277
NOTA 19 — OTROS PASIVOS FINANCIEROS
a) Otros pasivos financieros corrientes
Concepto 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$

Intereses por pagar préstamo - 1
Préstamos corrientes (1) 2.273 2.273
Banco Security (sobregiro) - 157
Total 2.273 2.431

b) Otros pasivos financieros no corrientes

La composicion de los préstamos no corrientes que devengan intereses es el siguiente:

Concepto 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Préstamos no corrientes (1) 5.681 6.818

Total 5.681 6.818
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(1) Detalle de préstamos y otras obligaciones corrientes y no corrientes que devengan interés al 30 de junio de

Corriente
Menos de 3a12 Total
Institucion Afio de 3 meses meses Corriente
Ndmero Tomador financiera vencimiento Tasa Nominal Moneda
1 Sipsa Sociedad Anénima Banco Security 2017 5,90% usD - 2.273 2.273
- 2.273 2.273
No
corriente
Mas de 1 Mas de 3 Més de 5 Total
Institucion Afio de hasta 3 hasta 5 afios . Total
Namero Tomador financiera vencimiento Tasa Nominal Moneda afios afios No corriente General
1 Sipsa Sociedad Anénima  Banco Security 2017 5,90% usb 4.545 1.136 - 5.681 7.954
4.545 1.136 - 5.681 7.954

(1) Detalle de préstamos y otras obligaciones corrientes y no corrientes que devengan interés al 31 de

diciembre de 2013:
Corriente
Menos de 3a12 Total
Institucion Ao de 3 meses a Corriente
Nudmero Tomador financiera vencimiento Tasa Nominal Moneda meses
1 Sipsa Sociedad Anénima  Banco Security 2017 5,90% usbD - 2.273 2.273
- 2.273 2.273
No
corriente
Mas de 1 Mas de 3 Més de 5 Total
Institucion Afio de hasta 3 hasta 5 " . Total
, X X L . & & anos No corriente
Numero Tomador financiera vencimiento Tasa Nominal Moneda anos anos General
1 Sipsa Sociedad Anénima  Banco Security 2017 5,90% usb 4.545 2.273 - 6.818 9.091
4.545 2.273 - 6.818 9.091
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c) Detalle de garantias de préstamos y otras obligaciones corrientes y no corrientes:
Sipsa Sociedad Anénima

Préstamo con Banco Security
Financiamiento

1. Prenda acciones Inversiones Los Avellanos S.A. y Hazels (Bahamas) Investments.
2. Comfort Letter propiedad familia Menéndez Ross.

NOTA 20 - CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

La composicién de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es la siguiente:

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Proveedores 54 74
Anticipo de clientes (a) 5.954 9.742
Otros 92 121
Total 6.100 9.937

a) Este rubro se refiere a los anticipos recibidos de la firma Desarrollos Inmobiliarios del Pilar S.R.L., por la
firma de cinco boletos de compra venta.

NOTA 21 — OTRAS PROVISIONES CORRIENTES

a) El detalle de las provisiones es el siguiente:

Detalle 30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$

Otras Provisiones 65 240

Total 65 240
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b) Los movimientos de las provisiones del periodo terminado al 30 de junio de 2014 y el ejercicio al 31 de
diciembre de 2013 son los siguientes:

30/06/2014 31/12/2013
Otras Otras
Detalle Provisiones Total Provisiones Total
MUS$ MUSS$ MUS$ MUS$
Saldo inicial 240 240 95 95
provisiones (175) (175) 145 145
Saldo final 65 65 240 240

NOTA 22 - OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS NO CORRIENTES

30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
Préstamos que no devengan intereses 26 33
Total 26 33

NOTA 23 - PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTROLADORA

a) Capital emitido y pagado
El capital social de Sipsa Sociedad Andnima al 30 de junio de 2014 y el 31 de diciembre de 2013 esta
representado por 134.909.523 acciones, sin valor nominal, las que se encuentran totalmente suscritas y
pagadas. La Compafiia ha emitido solamente acciones ordinarias, las cuales gozan de los mismos derechos
de votos.

La Sociedad no ha realizado emisiones de acciones durante el periodo terminado al 30 de junio de 2014 y
el ejercicio al 31 de diciembre de 2013.

La informacién referida a las acciones de Sipsa Sociedad Andnima es la siguiente:

N° de acciones Valor
cotizadas cierre
Sociedad 30/06/2014 31/12/2013 Bolsa 30/06/2014 31/12/2013

Sipsa Sociedad An6nima  134.909.523  134.909.523 Santiago 90,00 93,00



b) Otras reservas

Composicidn de otras reservas

Otras reservas
Reserva ajuste de conversion
Reservas de cobertura

c) Ganancia (pérdida) por accion
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30/06/2014 31/12/2013
MUS$ MUS$
7.018 7.018
2.356 1731
(359) (374)
9.015 8.375

La ganancia (pérdida) por accion béasica presentada en el estado consolidado de resultados integrales, es
calculada dividiendo la “Ganancia atribuible a tenedores de instrumentos de participacion en el patrimonio
neto de la controladora” por el total de acciones suscritas y pagadas.

Detalle

Ganancia (pérdida) Atribuible a los Tenedores de Instrumentos de

Participacion en el Patrimonio Neto de la Controladora

Total acciones suscritas y pagadas

Ganancia (pérdida) por accién basica

d) Patrimonio neto atribuido a los no controladores

30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$
38.489 (2.574)
134.909.523 134.909.523
0,2853 (0,0191)

El patrimonio neto atribuido a los accionistas minoritarios al 30 de junio de 2014 y 31 de diciembre de
2013 corresponde a las sociedades que se detallan a continuacion:

Participacion en resultado del

Participacion no controladores Patrimonio subsidiaria Saldo no controladores ejercicio
Filiales 30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 31/12/2013 30/06/2014 30/06/2013
% % MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Inversiones Los Andes S.A. 47,8171 47,8171 30.071 31.618 14.379 15.119 (740) )
Maritima Sipsa S.A. 49 49 419 448 205 219 (14) (18)
Total Interés Minoritario 14.584 15.338 (754) (20)




e)

f)

9)
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Politicas de dividendos

Conforme a lo acordado en Junta General de Accionistas, la politica de dividendos de la Sociedad,
condicionada a las disposiciones legales vigentes, posibilidades de inversion y a eventuales necesidades de
los negocios del Grupo, es repartir al menos el 30% de la utilidad liquida distribuible. Los dividendos
definitivos seran fijados en Junta Ordinaria de Accionistas a proposicion del Directorio. El pago de
eventuales dividendos provisorios, procederd, si asi lo determina el Directorio.

De acuerdo con las normas de la Circular N° 687 de fecha 13 de febrero de 1987, de la Superintendencia de
Valores y Seguros, esta politica corresponde a la intencion del Directorio de la Sociedad, por lo que su
cumplimiento quedaréd condicionado a las utilidades que realmente se obtengan, asi como también a los
resultados que sefialen las proyecciones que periddicamente pudiese efectuar la Sociedad, a las
posibilidades de inversién y a las eventuales necesidades de negocios de la Empresa.

La circular N°1945 de la Superintendencia de Valores y Seguros instruy6 a las sociedades que reporten sus
estados financieros segin NIIF, a adoptar una politica respecto de los ajustes a incorporar en la utilidad
liquida distribuible, a consecuencia de las variaciones relevantes del valor razonable de sus activos y
pasivos que no estén realizadas, lo cual fue informado en la junta ordinaria de accionistas que aprob6 los
estados financieros al 31 de diciembre de 2009. En cumplimiento de tal circular, el directorio de la
sociedad, en noviembre de 2009, atendiendo a la naturaleza de la sociedad de inversiones Sipsa, determind
que las variaciones del valor razonable de los activos y pasivos no realizadas se descuenten o agreguen de
la utilidad liquida distribuible.

Por otra parte y de acuerdo con la citada circular N°1945, se informa que el saldo acreedor neto de los

ajustes de la primera aplicacion podria ser distribuido como dividendo eventual, en aquella parte en que se
realice.

Controladores de la Sociedad

Porcentaje NUmero de
Tipo de accionistas participacion accionistas
%
10% o maés de participacion 72,83 2
Inversién igual o superior a UF 200 8,27 12
Inversion inferior a UF 200 18,90 2.310
Totales 100,00 2.324

Administracion del capital

El principal objetivo al momento de administrar el capital de los accionistas es mantener un adecuado
perfil de riesgo y ratios de capital que permitan a la Sociedad el acceso a los mercados de capitales para el
desarrollo de sus objetivos de mediano y largo plazo y, al mismo tiempo, maximizar el retorno de los
accionistas.
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NOTA 24 — INGRESOS Y GASTOS

a) Ingresos de actividades ordinarias

Por los periodos de seis meses
terminados al

Por los periodo de tres meses
comprendido entre el

01/01/2014 01/01/2013 01/04/2014 01/04/2013
30/06/2014 30/06/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Naviero - 3 - @)
Inmobiliario 4.633 124 4.627 99
Inversiones 32 105 17 49
Total 4.665 232 4.644 141
b) Otros gastos por naturaleza
Por el periodo de seis meses Por el periodo de tres meses
terminados al comprendido entre el
01/01/2014 01/01/2013 01/04/2014 01/04/2013
30/06/2014 30/06/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Remuneraciones del Directorio (106) (100) (83) (61)
Honorarios profesionales (256) (288) (120) (208)
Patente Municipal (48) (158) 119 -
Gastos de Expensas (74) (194) (83) (94)
Impuesto inmobiliario y Otros impuestos Argentina (282) (608) (210) (449)
Otros (315) (503) (180) (211)
Total (1.181) (1.851) (557) (1.083)




c) Otras ganancias (pérdidas)

Compra de acciones de Sparrow (1)

PPUA por utilidades absorbidas

Arriendo oficina

Prov.Perd. Valores Negociables

Intereses y descuentos obtenidos

Intereses de préstamos otorgados

Otros ingresos

Pérdida por dilucion en inversion Ultrapetrol (Bahamas) Limited
Cambios, disminucin (incremento), en inversiones en inmuebles
Otros egresos

Otros resultados, netos

Total

1) Esta ganancia es producto de la diferencia entre el valor pagado por la acciones serie B de Sparrow Sub y la
participacion en los activos netos de dicha sociedad conforme a los estados financieros al 31 de diciembre de

2013 (Nota 14).

d) Beneficios a los empleados

Detalle

Sueldos y salarios
Beneficios a corto plazo a los empleados

Leyes Sociales
Total
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] . . Por el perfodo de tres meses comprendido
Por el perfodo de seis meses terminados

entre el
01/01/2014 01/01/2013 01/04/2014 01/04/2013
30/06/2014 30/06/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
41,655
5 7 - 7
17 10 13 2
7 8 - 10
160 - 31
294 113 149 138
4 193 1 184
- - - 63
(22) - (11)
(239) (493) (116) (163)
22) (2.425) 57 (2.164)
41.699 (2.421) 93 (1.892)

Por los periodos de seis meses
terminados al

Por el periodo de tres meses
comprendido entre el

01/01/2014 01/01/2013 01/04/2014 01/04/2013
30/06/2014 30/06/2013 30/06/2014 30/06/2013
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
(373) (260) (229) (136)
(14) (14) (7) (6)
(34) (39) (20) (22)
(421) (313) (256) (164)
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NOTA 25 - EFECTOS DE LAS VARIACIONES EN LAS TASAS DE CAMBIO DE LA MONEDA

Los Activos corrientes se componen en las siguientes monedas:

30/06/2014 31/12/2013
ACTIVOS CORRIENTES MUSS MUSS$

Efectivo y equivalentes al efectivo 2.805 4.304
usD 2.647 3.949
$ARG 133 292
CLP 25 63
Otros activos financieros, corrientes 161 1.889
usD 154 1.882
UF 3 3
CLP 4 4
Otros activos no financieros, corrientes 36 268
usD - 245
$ARG 36 23
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes 92 227
usD 90 224
$ARG 2 2
CLP - 1
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 427 414
usD 63 41
UF 364 373
Inventarios 7.953 12.132
usb 7.826 12.003
$ARG 127 129
Activos por impuestos corrientes 1.320 1.619
$ARG 744 1.031
CLP 576 588
Activos corrientes totales 12.794 20.853
Resumen

usD 10.780 18.344
$ARG 1.042 1.477
UF 367 376
CLP 605 656

Activos corrientes totales por tipo de moneda 12.794 20.853




Los Activos no corrientes se componen en las siguientes monedas:

ACTIVOS NO CORRIENTES

Al 30/06/2014

Al 31/12/2013

MUS$ MUS$

Otros activos no financieros no corrientes 18 59
usD 8 24
$ARG 10 35
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 5.403 4.830
usD 5.403 4.830
Inversiones contabilizadas por metodo de participacion 61.464 20.408
usD 61.464 20.408
Plusvalia 131 131
usD 131 131
Propiedades, plantas y equipos 631 639
usD 608 612
$ARG 23 27
Propiedades de inversion 17.177 17.177
usD 17.177 17.177
Activos por impuestos diferidos 52 53
UsD 52 53
Activos no corrientes totales 84.876 43.297
Resumen

usD 84.843 43.235
$ARG 33 62
Activos no corrientes totales por tipo de moneda 84.876 43.297
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Los Pasivos corrientes se componen en las siguientes monedas:

PASIVOS CORRIENTES

Al 30/06/2014
Més de 91 dias

Hasta 90 dias

Al 31/12/2013
Hasta 90 dias

Maés de 91 dias

hasta 1 afio hasta 1 afio
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$
Otros pasivos financieros corrientes - 2.273 - 2431
usD - 2.273 - 2.431
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 59 6.041 79 9.858
usD 1 5.955 - 9.741
$ARG 4 86 3 117
CLP 54 - 76 -
Cuentas por pagar a entidades relacionadas, corriente - 9 4 4
usD - 9 - 4
CLP - - 4 -
Otras provisiones a corto plazo - 65 - 240
$ARG - 65 - 240
Pasivos por impuestos corrientes - 2.218 - 277
$ARG - 2.215 - 275
CLP - 3 - 2
Provisiones corrientes por beneficios a los empleados 57 34 62 40
$ARG 39 34 49 40
CLP 18 - 13 -
Pasivos corrientes totales 116 10.640 145 12.850
Resumen
usD 1 8.237 - 12.176
$ARG 43 2.400 52 672
CLP 72 3 93 2
Pasivos corrientes totales por tipo de moneda 116 10.640 145 12.850
Los Pasivos no corrientes se componen en las siguientes monedas:
Al 30/06/2014 Al 31/12/2013
PASIVOS NO CORRIENTES Maés de 1~aﬁo Més de 3 iiﬁos Més de 5 afios Més de 1~aﬁo Mas de 3 iiﬁos Més de 5 afios
hasta 3 afios hasta 5 afios hasta 3 afios hasta 5 afios
MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$ MUS$

Otros pasivos financieros no corriente 5.681 - - 4.545 2.273 -
usb 5.681 - - 4545 2.273 -
Pasivo por impuestos diferidos - 1.048 - - 2.520 -
$ARG - 1.048 - - 2.520 -
Otros pasivos no financieros no corrientes - - 26 - - 33
$ARG - - 26 - - 33
Pasivos no corrientes totales 5.681 1.048 26 4.545 4.793 33
Resumen
usb 5.681 - - 4545 2.273 -
$ARG - 1.048 26 - 2.520 33
Pasivos no corrientes totales por tipo de moneda 5.681 1.048 26 4.545 4.793 33
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NOTA 26 — CONTINGENCIAS Y COMPROMISOS
El detalle de garantias y contingencias al cierre de los estados financieros es el siguiente:
a) Subsidiaria indirecta Lomito’n Argentina S.A.

Lomito’n Argentina S.A. es parte de procesos judiciales iniciados en su contra por un monto total
pretendido de MUS$215. La Sociedad ha constituido provision para afrontar dichos reclamos por
MUS$68 sobre la base del informe profesional de sus asesores legales que consideran los montos
probables de pago. Dada la incertidumbre propia que caracteriza a estos pasivos, en el monto final de los
mismos se encuentra sujeto a que los acuerdos extrajudiciales o las resoluciones de los Tribunales
convaliden en el futuro los elementos de juicio utilizados por la gerencia y sus asesores legales.

b) Subsidiaria Inversiones Los Andes S.A.
i.  Inversiones Los Andes S.A. ¢/ Kelly, Santiago s/ Ordinario

Ante las frustradas negociaciones mantenidas con el Sr. Kelly con relacion al incumplimiento por
él observado en el Contrato de Siembra referido a la campafia 2010, la compafiia ha comenzado
una demanda formal ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Civil n° 14, a fin de
reclamar por los dafios y perjuicios derivados del incumplimiento por el demandado del Contrato
de Siembra suscripto entre las partes. EI monto del reclamo es de US$ 42.632.- mas intereses y
costas contados desde el mes de junio de 2010. Dicho monto no surge de respaldo documental
suficiente por parte del acopiador que evidencie la liquidacion total neta de gastos. Con fecha 27
de diciembre de 2011 se proveyo la prueba, la cual se encuentra cumplida. EI 29 de noviembre de
2012, el juez decret6 la clausura de la etapa probatoria. Se considera razonablemente posible que
esta demanda prospere.

NOTA 27 - MEDIO AMBIENTE

Durante el periodo al 30 de junio de 2014 y el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2013, no se han
efectuado desembolsos significativos por este concepto.
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NOTA 28 - EVENTOS POSTERIORES

1. Segun se informara en Hechos Esenciales de fecha 13 de julio, 31 de julio y 3 de septiembre todos del afio
2014, se acord6 aceptar una oferta de compraventa realizada por la sociedad Sparrow Capital Investment Ltda.
(“SPARROW?” o el “Oferente”) de fecha 11 de julio de 2012 (la “Oferta”), para la adquisicion de:

@) 4.735.517 acciones de la sociedad extranjera Ultrapertrol (Bahamas) Limited (“‘ULTRAPETROL”) de
propiedad de la filial Inversiones Los Avellanos S.A. a un precio de US$ 4 por accion.

(b) 3.128.568 acciones de ULTRAPETROL de propiedad de la filial Hazels (Bahamas) Investment Inc., a
un precio de US$ 4 por accion.

(c) 100 acciones clases B de propiedad de Hazels en la sociedad Sparrow CI Sub Ltda. (“SCS”), a un
precio de US$ 642.400 por cada accion, y que también posee acciones de ULTRAPETROL, todo sujeto al
cumplimiento de las condiciones y los términos que establece la referida Oferta.

Dichos valores suman un monto total de US$ 95.696.340, monto que fue pagado el dia 3 de septiembre del
presente. Como consecuencia de la venta de las acciones antes indicadas, la administracion estima que, sobre la
base de la informacion de los estados financieros al 30 de junio de 2014, generard una utilidad de
MUS$ 33.825

Esta transaccién seré registrada en los estados financieros de Sipsa Sociedad Andnima al 30 de septiembre de
2014.

2. En directorio de fecha 14 de agosto de 2014, en virtud de las consultas realizadas por algunos accionistas de
la Sociedad, se acordd consultar a la SVS acerca de la definicion de patrimonio de balance que es valida para
utilizar como base para el céalculo del precio que se debe pagar por accién a los accionistas que ejerzan su
derecho a retiro. Cabe hacer presente que el derecho a retiro surgié como consecuencia de los acuerdos
adoptados por la junta extraordinaria de accionistas celebrada con fecha 31 de julio de 2014.

En virtud de lo anterior, con fecha 18 de agosto se realiz6 una presentacién a la SVS, cuyo texto se inserta a
continuacion:
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Santiago, 18 de agosto de 2014

Sefior

Carlos Pavez Tolosa

Superintendente de Valores y Seguros
Av. Libertador Bernardo O’Higgins 1449
Presente

Ref.:  Consultas sobre calculo del
valor de la accion en Derecho a Retiro.

De nuestra consideracion:

Nos referimos a la Junta Extraordinaria de Accionistas de SIPSA Sociedad Anénima (“SIPSA” o la
“Sociedad”), celebrada el pasado 31 de julio de 2014 (la “Junta”), ocasion en la cual, producto de la
aprobacion por mas de dos tercios de las acciones emitidas con derecho a voto de la Sociedad, se
acord6é una operacion de venta de mas de un 50% de los activos de las filiales de SIPSA, que
representan mas de un 20% del activo de la Sociedad (la “Operacion”). Una copia de la escritura
publica en que se redujo el acta de dicha Junta se acompafia a esta presentacion.

La aprobacién de la Operacién en dicha Junta, gener6 en favor de los accionistas disidentes un
derecho a retiro conforme al Articulo 69 de la Ley N° 18.046 sobre sociedades anonimas (“LSA”) y
su nuevo Reglamento (el “Reglamento”). Asimismo, se informé en la Junta que conforme al
articulo 130 y al namero 4 del articulo 132 del Reglamento, el precio a pagar a los accionistas
disidentes que ejercieran el derecho a retiro se calculd en $335,01067 (trescientos treinta y cinco
coma cero uno cero seis siete pesos) por cada accion (el “Precio de Retiro” o “Valor de Retiro™).

Este mismo Precio de Retiro fue posteriormente informado al mercado mediante Hecho Esencial de
fecha 31 de julio, por las publicaciones que exige la ley realizadas en el diario “El Mercurio” de
Santiago, y por carta certificada enviada a los accionistas. El plazo para ejercer este derecho a retiro,
vence el préximo 30 de agosto del afio en curso.

Debido a que SIPSA no tiene presencia bursatil, el Valor de Retiro se determind conforme al tltimo
balance presentado a esa Superintendencia, esto es, el correspondiente a la FECU al 31 de marzo del
presente afio, que contenia los estados financieros consolidados de SIPSA y sus subsidiarias a esa
fecha (la “FECU”).

En relacion a la FECU mencionada, y para efectos de que esa Superintendencia confirme el criterio

gue se expresa, se informa y se hace presente lo siguiente:

Los Estados Financieros Consolidados Intermedios de la Sociedad y sus filiales en la FECU
expresan que el Patrimonio Neto se compone de las siguientes partidas (lo destacado es nuestro):
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PATRIMONIO NETO MUS$ MUS$

[notas] [31-3-2014] [31-12-2013]

Capital Pagado 23 34.944 34.944
Otras Reservas: 23 8.986 8.375
Utilidades (Pérdidas) acumuladas 23 21.819 (16.873)
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 65.749 26.446
Participaciones no controladoras 23 14,793 15.338
Total patrimonio neto 80.542 41.784
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 103.783 64.150

El articulo 130 y en el nimero 4 del articulo 132 del Reglamento, sefialan que para las sociedades
anonimas cerradas o para las sociedades abiertas sin presencia bursatil -como es el caso de SIPSA-,
el Precio de Retiro se determinara “dividiendo el patrimonio por el ntimero total de las acciones
suscritas y pagadas por la sociedad”; y que, para este calculo, se consideraran “...las cifras del
ultimo balance que se haya presentado a la Superintendencia [...]”.

Conforme a lo anterior, SIPSA determiné el Valor de Retiro e informé a los accionistas su monto,
producto del siguiente calculo:

La suma del denominado “Total Patrimonio Neto” de MUS$ 80.542 (ochenta millones quinientos
cuarenta y dos mil ddlares estadounidenses), se dividio por el nimero total de acciones suscritas y
pagadas por la Sociedad, que ascienden a 134.909.523 acciones;

La division anterior establecié un valor libro de cada accion de SIPSA al 31 de marzo de 2014, de
US$0,597007 (cero coma cinco nueve siete cero cero siete dolares estadounidenses);

El valor de libros de la accion en ddlares estadounidenses se convirtié a Pesos, moneda de curso
legal, utilizando el valor del Délar Observado al mismo 31 de marzo de 2014 ($550,53 por délar
estadounidense); operacién que generé un valor de libro equivalente a $328,67 (trescientos
veintiocho coma sesenta y siete pesos) por cada accion; y,

Por altimo, con el objeto de actualizar el valor en pesos de la letra anterior, y de acuerdo a lo
establecido en el mismo articulo 130 del Reglamento, se procedid a calcular su reajuste conforme a
la variacion que experiment6 la Unidad de Fomento entre la fecha de cierre del balance (31 de
marzo 2014) y la fecha de la Junta Extraordinaria de Accionistas, en la cual se tomo el acuerdo de
aprobar la Operacidn que dio derecho a retiro (31 de julio de 2014); determinandose el ya indicado
Precio de Retiro de $335,01067 (trescientos treinta y cinco coma cero uno cero seis siete pesos) por
cada accion de SIPSA.

Con posterioridad a la Junta, algunos accionistas no disidentes han manifestado sus dudas en cuanto
a la forma de calculo del namero (3) anterior, sefialando que para calcular el Precio de Retiro no se
debi6 tomar como base inicial el monto del denominado “Total Patrimonio Neto” de MUSS$ 80.542,
sino mas bien la cuenta patrimonial que se denomina “Patrimonio Atribuible a los propietarios de la
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controladora”, que corresponde al patrimonio que pertenece a los propietarios de la Sociedad y que
tiene un valor de MUS$ 65.749, valor menor al indicado previamente. Siguiendo la misma
metodologia de calculo en cuanto a la convertibilidad y reajuste, explicada en los puntos anteriores,
el nuevo valor o precio de retiro asciende a $273,48139 (doscientos setenta y tres, cuatro ocho uno
tres nueve pesos) por accion de SIPSA.

Bajo normas IFRS, la cuenta “Participaciones No Controladoras”, corresponde a la proporcion del
patrimonio de las subsidiaras que no es de propiedad de la controladora; es decir, patrimonio que no
es de propiedad de SIPSA. Antiguamente, antes de los criterios contables de IFRS, esta cuenta se
denominaba “Interés Minoritario” y se presentaba en un rubro intermedio y separado, entre los
pasivos y el Patrimonio.

Lo anterior, ha sido ratificado con fecha 14 de agosto por las empresas auditoras CROWE
HORWATH y, DELOITTE, a través de dos comunicaciones de correo electrénico; y carta de
CROWE HORWATH de fecha 14 de agosto de 2014, cuyas copias se acompafian a esta
presentacion.

A su vez, esta posicion se refuerza analogamente por los criterios utilizados para el reparto de
dividendos que, para los efectos de su distribucion, se calcula solo respecto de las utilidades
generadas por la Sociedad y sus filiales en la parte proporcional a su propiedad; y, no respecto a la
utilidad o ganancia atribuidas a terceros en el Estado de Resultados.

En efecto, la norma contable de las “ganancias por accion” establecida en la NIC 33 sefiala que para
calcular la ganancia por accién basada en los estados financieros consolidados, el resultado del
periodo atribuible a la controladora se referira al resultado del periodo de la entidad consolidada
después de ser ajustado por las participaciones no controladoras (es decir, de terceros).

Por el criterio de propiedad, que nadie puede disponer de lo que no es suyo, SIPSA no podria
legalmente enajenar un patrimonio sobre el cual no es propietario; y, en consecuencia, menos podria
pagar un valor a los accionistas que ejerzan su derecho a retirarse de la Sociedad, por aquella parte
del patrimonio que no pertenece a la misma (y que por normativa contable de IFRS, se menciona
como “Participaciones No Controladoras” en el patrimonio neto).

Finalmente, en directorio de SIPSA, celebrado con fecha 14 de agosto, se determind la necesidad
gue esa Superintendencia confirme el criterio que para determinar el valor del derecho a retiro, el
concepto de “Patrimonio” que utiliza la LSA y su Reglamento, es el patrimonio que pertenece a la
Sociedad, y que en el balance FECU, bajo normas IFRS, se denomina ‘“Patrimonio Atribuible a los
Propietarios de la Controladora”, y no el denominado Patrimonio Neto, que incluye las
“Participaciones no Controladoras.”

De confirmarse lo anterior, y con el objeto de dar debido cumplimiento al mandato legal de la
Sociedad de informar el valor correcto del precio por accién que se pagara a los accionistas que
ejerzan su derecho a retiro, por cambio en el criterio del Patrimonio utilizado para estos efectos, el
directorio procedera a rectificar el monto a pagar, comunicando al mercado como hecho esencial,
publicando los avisos y enviando las cartas pertinentes a los accionistas; ampliando a su vez el plazo
que la ley otorga para ejercer el derecho a retiro por un nuevo periodo de 30 dias (y todo dentro del
plazo méaximo de 60 dias establecido en el Reglamento), contados desde la fecha de la Sesion de
Directorio que asi lo determine, sin perjuicio del cumplimiento de otras formalidades que pueda
determinar esa Superintendencia.
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Sin otro particular, le saluda atentamente,
Carlos F. Céceres Contreras
Vicepresidente

SIPSA Sociedad An6énima

Se adjunta lo indicado.

Con fecha 29 de agosto de 2014, mediante Oficio Ordinario N° 23351 que se inserta a continuacion, la SVS
respondio la consulta realizada, indicando que el Patrimonio que se debe utilizar para calcular el derecho a
retiro es aquel que corresponde al “Patrimonio Atribuible a los propietarios de la controladora”.
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Oficio OrdinarioN° 23351 - 20/08/2014

OO 0 0 0 0 0
20140800

96335

Nro. Inscrip:316 - Fiscalia de Valores

- .

.o

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

ANT.: Su presentacién de 18.08.2014.

MAT.: Responde consulta sobre calculo del
valor de la accion en derecho a
retiro.

DE : SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

A : SR. GERENTE GENERAL
SIPSA SOCIEDAD ANONIMA
AV. EL BOSQUE NORTE 0440 OF 1101
SANTIAGO

Se ha recibido su presentacion del antecedente, mediante la cual solicita a
esta Superintendencia un pronunciamiento respecto del criterio planteado en orden a
considerar que el concepto de patrimonio que utiliza la Ley de Sociedad Anénima y su
Reglamento, para efectos de determinar el valor del derecho a retiro, es el patrimonio que
pertenece a la sociedad, y que en el balance, bajo norma IFRS, se denomina “Patrimonio
Atribuible a los Propietarios de la Controladora” y no el denominado “Patrimonio Neto”, que
incluye las "Participaciones no Controladoras” como asimismo solicita ampliar el plazo que
la ley otorga a los accionistas disidentes para ejercer el derecho a retiro por un nuevo
periodo de 30 dias, cumple este Servicio con informar:

Conforme a lo dispuesto en el articulo 69 de la Ley N°18.046 sobre
Sociedades Anénimas, el precio a pagar por la sociedad al accionista disidente que haga
uso de su derecho a retiro sera, en el caso de las sociedades andnimas abiertas, e! valor
de mercado de la misma, determinado en la forma que fija el Reglamento de la misma ley.

Tratandose SIPSA Sociedad Anénima, en adelante SIPSA, de una sociedad
anonima abierta cuyas acciones no tienen presencia burséatil, conforme lo dispuesto en el
N°4 del articulo 132 del Reglamento de Sociedades Anénimas, para efectos de determinar
el valor de mercado de la accion que se debera pagar a los accionistas que ejercen su
derecho a retiro, se debera considerar el valor de libros de la accién, determinado de
acuerdo a lo dispuesto en el articulo 130 del Reglamento de Sociedades Anodnimas. Segun
este articulo, el valor de libros se determinara dividiendo el patrimonio por el nimero total
de las acciones suscritas y pagadas de la sociedad, para lo cual se debera estar a las
cifras del titimo balance que se haya presentado a esta Superintendencia, y al numero de
acciones suscritas y pagadas a la fecha de dicho balance.

Actualmente el balance que presentan las sociedades fiscalizadas por esta
Superintendencia contiene los estados financieros elaborados bajo norma IFRS, los cuales
reflejan el patrimonio neto total de la sociedad. En el caso de estados financieros
consolidados, el “Total Patrimonio Neto” se compene de dos partidas: “Patrimonio
atribuible a los propietarios de la controladora® y “Participaciones no controladoras”.

Atendido que el “Patrimonio Total Neto” incluye la partida “Participaciones no
controladoras”, que corresponde a la proporcion del patrimonio que no es de propiedad de
la controladora, en este caso de SIPSA, esta Superintendencia estima que el patrimonio a
considerar, para efectos de determinar el precio a pagar por la sociedad a los accionistas
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que ejerzan su derecho a retiro, es el denominado “Patrimonio atribuible a los propietarios
de la controladora”.

Conforme a lo expuesto, esta Superintendencia confirma el criterio planteado
en su presentacion, en cuanto a que el precio a pagar por la sociedad a los accionistas
disidentes que ejerzan su derecho a retiro debe ser calculado sobre el “Patrimonio
atribuible a los propietarios de la controladora”, criterio que en el futuro debera ser
observado por la sociedad.

A continuacién, corresponde que esta Superintendencia se pronuncie sobre
su solicitud de proceder a ampliar el plazo que la ley otorga a los accionistas disidentes
para ejercer el derecho a retiro por un nuevo periodo de 30 dias.

Atendido que el derecho a retiro debe ser ejercido dentro del plazo legal de
30 dias contado desde la fecha de celebracién de la junta de accionistas que adopto el
acuerdo que lo motiva, conforme con lo dispuesto en el articulo 70 de la Ley de
Sociedades Andnimas y articulo 127 de su Reglamento, plazo legal que no contempla la
existencia de prorrogas o ampliaciones, esta Superintendencia desestima el procedimiento
propuesto en su presentacion. No obstante ello, la sociedad debera velar en todo
momento por la debida proteccion, tanto del interés social como del derecho de los
accionistas.

Saluda atentamente a Ud.

. »J

HERNAN LOPEZ BDHNER. M,,J
INTENDENTE DE VALORES

POR ORDEN DEL SUPERINTENDENTE

JAG / CSC [/ CFE
1603
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Con fecha 5 de septiembre de 2014, la SVS remiti6 el Oficio N° 24007 que se inserta:

24007
0 Y0 0 10 0 0 0 0 Il
05/09/2014

2014090099000 .

SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

ANT.: Aviso correccién del precio del
derecho a retiro publicado el
02.09.2014.

MAT.: Instruye a la sociedad.
DE 2 SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

A : SR. GERENTE GENERAL
SIPSA SOCIEDAD ANONIMA
AV. EL BOSQUE NORTE 0440 OF 1101
SANTIAGO

Mediante oficio ordinario N° 23351 de 29 de agosto de 2014, esta
Superintendencia confirmo el criterio planteado en su presentacién de 18 de agosto de
2014, en cuanto que el precio a pagar a los accionistas disidentes que ejerzan su derecho
a retiro debe ser calculado sobre el “Patrimonio atribuible a los propietarios de la
controladora”. Junto con lo anterior, esta Superintendencia manifesto, en el citado oficio,
que dicho criterio debia ser observado por la sociedad en el futuro.

Atendido lo expuesto y lo informado por la sociedad en el aviso de la
referencia, se hace presente que el directorio no estaba facultado para corregir
unilateralmente el precio por accidn que se pagara a los accionistas disidentes que
manifestaron su intencién de retirarse de la sociedad. En consecuencia, la sociedad
debera adoptar todas las medidas pertinentes a fin de dar cumplimiento a lo dispuesto por
este Servicio en el oficio ordinario N° 23351, e informar debidamente a los accionistas y al
publico al respecto, dentro del plazo de 2 dias contado desde la recepcién del presente
oficio, velando en todo momento, tanto por el interés social como por el derecho de sus
accionistas.

Saluda atentamente a Ud.
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En razén del sefialado en dicho oficio, con fecha 9 de septiembre de 2014 la sociedad presentd a la SVS un
Recurso de Reposicion de conformidad a lo dispuesto en el articulo 45 del D.L. 3.538, el cual se funda en un
conjunto de ilegalidades de fondo y de forma en que habria incurrido la autoridad en la dictacién del oficio y
gue afectan la validez del mismo.

Por ultimo, cabe hacer presente que al 9 de septiembre de 2014, un 19 % del capital de la sociedad han
manifestado su intencidén de ejercer su derecho a retiro en virtud de los acuerdos adoptados en la junta
extraordinaria de accionistas celebrada con fecha 31 de julio de 2014.



