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INTRODUCCION

Z“on el obhjeto de reunir en un
texto UGnico las instrucciones vigentes sobre valorizacidn de inversiones,
asi como introducir ajustes a dichas normas vy agregar aspectos hasta
ahora no considerados, esta Superintendencia ha resuelto Aictar 1la
presente Circular.

%1 orden en gue dichas Instruc=-
ciones se presentan es el sigquiente
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I. Valorizacidn de acciones o derechos en sociedades

I.1.

Acciones registradas que tienen transaccidn bursatil

Para los efectos de esta circular, se entenderd que son acciones
registradas que tienen transaccidén bursitil aquellas que se en-—
cuentran inscritas en el Registro de Valores y ¢que sSe transan en
alguna Bolsa de Valores del pais, a lo menos en 9 dias distin-
tos, con volumen iqual o superior a 80 unidades de fomento dia-
rios, dentro de los Ultimos &0 dias habiles bursatiles. Las
entidades de seguros y reasequros seradn las responsables de ve-
rificar las condiciones establecidas en este parrafo para las
acciones de su propiedad.

Estas acciones dAeber@n valorizarse a valor bolsa, al cierre de
los estados financieros.

Por valor bolsa de las acciones de un determinado emisor se en-
tenderd el menor entre el precio promedio ponderado de todas las
transacciones de los filtimos 60 dias hébiles y el precio prome-
dio ponderado del (ltimo Aia de transaccidn bhursdtil de la ac-
cidn en que se hubiere transado un monto igqual o superior a 10
unidades de fomento, a la fecha de cierre de los estados finan-
cieros., Aun cuando no se produzcan variaciones en los precios de
una accidn, como consecuencia de haberse efectuado emisiones
liheradas, emisiones de pago, Aividendos optativos, canje de
acciones, devoluciones o repartos de capital, divisidn de socie-
dades o cualquier otra operacidn que no generan necesariamente
ganancias o pérdidas de capital para la entidad inversionista,
siempre se deberan considerar los "ajustes de precios de accio-
nes" seglin las instrucciones gue la RBolsa de Comercio imparte al
respecto v detallar en notas explicativas Adichos ajustes.

Por otra parte, si existiervan motivos suficientes para estimar
que las acciones de un mismo emisor valorizadas segin lo expre-
sado en los paArrafos precedentes, tienen un valor de realizacidn
inferjor al resultante de la anlicacidédn Ae dicho método, serid
responsabilidad de la adwministraciédn de la compafila vy sus audi-
tores externos efectuar las provisiones adecuadas, revelando las
circunstancias que sustentan el ajuste en notas explicativas.

Acciones Registradas

Corresponde a aquellas inversiones en acciones que se encuentran
inseritas en el Registro de Valores y en una Rolsa de Valores
del pais, pero que no cumplen con las condiciones establecidas
en el punto I.l1 de esta circular para ser consideradas acciones
registradas que tienen transaccidn bhursatil.

000084



SUPERINTENDENCIA DE
VALDRES Y SEGUROS
CHILY

Fstas acciones debherin valorizarse al menor valor entre

a) valor bursatil
b) costo corregido monetariamente
c) valor libro.

Por valor bursatil se entenderd el resultado de multiplicar el
nimero de acciones de proniedad de la compafila por la cifra que
resulte menor entre el precio promedic ponderado de todas las
transacciones de los Gltimos sesenta dias hébiles, si las hubie-
re, v el precio promedio ponderado del @ltimo dia en que se hu-
hiere transado un monto igual o superior a 10 unidades de fomen-
to, a la fecha de cierre de los estados financieros. Aun cuando
no se produzcan variaciones en los precios de una acecidn, como
consecuencia de haberse efectuado emisiones liberadas, emisiones
de pago, dividendos optativos, canje de acciones, devoluciones o
repartos de capital, divisién de sociedades o cualquier otra
operacidn sin generar necesariamente ganancias o pérdidas de
capital para la entidad inversionista, siempre se deherén consi-
derar los "ajustes de precios de acciones" segfin las instruccio-
nes¢ gque la Bolsa de Comercio imparte al respecto v Adetallar en
notas explicativas dichos ajustes.

Por costo corregido monetariamente se entenderid la suma de las
distintas adquisiciones,si las hubiere, corregidas monetariamen-
te. Rl costo de adquisicidn corresponde al precio pagado por
las acciones mas las comisiones, impuestos (excepto aquellos
recuperables), corregido monetariamente al cierre del ejercicio.

Por valor libro se entenderd el valor libro unitario de una ac-
cidén multiplicado por el nlmero de acciones de propiedad de la
compafila. El valor libro unitario corresponde al patrimonio de
la emisora dividido por el nimero total de acciones pagadas a la
fecha de cierre de los estados financieros.

Cuando el menor de los valores seflalados en los parrafos prece-
dentes, sea el valor bhursatil o el wvalor libro, deberd consti-
tuirse una provigidn por la Aiferencia respecto Ael costo corre-
gido monetariamente, T.a provisidn deberad efectuarse al cierre
de cada estado financiero, Ae acuerdo a la cowmparacidn entre los
tres valores de las acciones de cada emisor en forma indivi-
dual. Esta provisién debera reversarse el primer dia del perio-
do siguiente, formandoge una nueva provisidn al confeccionarse
un nuevo estado financiero, de acuerde con las condiciones que
pravalezcan en esa fecha.

En nota a los estados financieros deberidn revelarse el valor
bursitil, el valor 1libro v el costo corregido monetariamente
para las acciones registradas de la cowpafiila v detallar c¢lara-
mente el total de acciones de su proniedad.
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T.as enajenaciones de acciones deberdn rebajarse del activo segfin
el valor de costo promedio corregido monetariamente a la fecha
de la venta, entendiéndose por éste la suma de los distintos
costos de las diferentes adquisiciones corregidos monetariamente
desde la fecha de la compra a la de enajenacidn, dividido por el
total de acciones de las distintas adgquisiciones.

8i existieran motivos suficientes para estimar que las acciones
de un mismo emisor valorizadas seglin lo expresado en los pérra-
fos precedentes, tienen un valor de realizacidn inferior al re-
sultante de la aplicacidn de dicha metodologia, seri responsgabi-
lidad de la administracién de la entidad inversionista y de los
auditores externos efectuar las provisiones adecuadas, revelando
las circunstancias que sustentan el ajuste en notas explicativas.

Acciones no registradas

Acciones no registradas son todas aguellas que no cumplen las
condiciones para ser consideradas como acciones registradas dque
tienen transaccidn bursatil (punto I.1.) o acciones registradas
{(punto T.2.).

Para los efectos de esta circular, se incluyen, ademis, como no
registradas, todas aquellas acciones que estén suspendidas de
oferta plblica, o de cotizacidn o transaccidn bursitil por reso-
lucién de esta Superintendencia o de la Superintendencia de Ban-
cos e Instituciones Financieras, o trat@ndose de suspensiones
decretadas por alguna holsa de valores en los casos que este
Organismo haya autorizado dicha medida. También se congideran
en este punto todas adquellas acciones cuva inscripeidédn en el
Registro de Valores haya =sido cancelada por la entidad fiscali-
zadora correspondiente.

Las acciones definidas en los parrafos precedentes se valoriza-
ran segun la metodologia Aescrita en el punto I.2 de esta circu-
lar, esto es, al menor valor entre el costo corregido monetaria-
mente, el valor libro de la inversidn v el valor bursatil si lo
hubiere.

Sin perjuicio de lo anterior, si los administradores de la enti-
dad inversionista o los auditores externos tuvieren motivos su-
ficientes para estimar que las acciones de un mismo emisor valo-
rizadas seqlin lo expresado en los parrafos precedentes, tienen
un valor de realizacidn inferior al resultante de la aplicacidn
de dicha metodologia, serid su responsabhilidad efectuar las pro-
visiones adecuadas, revelando las circunstancias que sustentan
el ajuste en notas explicativas. Especial cuidado deberi tener-
se en esta materia en los casos contemplados en el segundo p&-
rrafo de este punto I.3..
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Derechos en sociedades

Estas inversiones se valorizarin al menor valor entre el costo
corregido monetariamente v el valor libro de la inversién, de
acuerdo al método descrito en el punto TI.2. de la presente cir-
cular, omitiendo lo referido al valor bursatil.

Sin perjuicio de lo anterior, si los administradores de la enti-
dad inversionista o los auditores externos tuvieren motiveos gu-
ficientes para estimar que los derechos en sociedades, valoriza-
dos seglin lo expresado en el parrafo precedente, tienen un valor
de realizacién inferior al regsultante de la aplicacidén de dicha
metodologia, serd su responsahilidad efectuar las provisiones
adecuadas revelando las circunstancias que sustentan el ajuste
en notasg explicativas.

Acciones emitidas por bancos e instituciones financierag

I.5.1.Acciones Ordinarias

La valorizacidén de acciones ordinarias emitidas por bancos
e instituciones financieras se regiri por las normas gene-
rales establecidas en los puntosg I.1, I.2 y I.3 preceden-
tes, debiendo el patrimonic de estas entidades calcular-
se seglin la siguiente expresidn ;

Patrimonioc = Capital v reservas
(Suma de cddigos 4305, 4310, 4315, 4320,
4325 vy 4405)
- Déficit de provisiones minimas exigidas
(Codigo 2122)

~ Pérdidas Acumuladas de Ejercicios Ante-
riores
{CBddigo 2130)

+ Provisiones para absorcidn de pérdidas
de ejercicios anteriorves
(06digo 4225)

- /0% Responsabilidad por contratos de

venta de cartera al Ranco Central

(CdAdigo 9450)

+ 60% Provisiones para rescate de carte-
ra vendida al Banco Central
(Cddigqo 4215)

+ 60% Pagos recibidos por créditos ven-
didos al Banco Central (Suma de cbddi-
gos 3045 v 4135)

Resultado del ejercicio
(Cddigo 8800 & 6800)

I+
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(LLos cddigos indicados en paréntesis corresponden a los
utilizados por la Superintendencia de Bancos e Institucio-
nes Financieras para la identificacidn de las cuentas res-
pectivas en su Manual de Fstados Financieros).

Esta Adefinicidn del patrimonio de un banco o institucidn
financiera debe ser empleada en la determinacidn del valor
libro de dichas acciones, como también para los efectos
sefialados en el punto I.6.3., de este Titulo I y para la
determinacién del valor patrimonial proporcional (V.P.P.),
seqin lo sefialado en el Titule IT.

Acciones Preferentesg

Se comprende dentro de esta denominacidn a las acciones
preferentes emitidas por hancos e instituciones financie-~
ras de conformidad con las disposiciones contenidas en la
"Ley de Normalizacibdn de entidades financieras interveni-
das” (Ley N° 18,401 de 26 de Enero Ade 1985), o la ley due
establece el sistema de financiamiento de adquisicidn de
acciones de instituciones financieras (Ley N° 18.%77 de 29
de Noviembre de 1986).

En dichos casos, se aplicarén las normas generales esta-
blecidas en este Titulo 1, pero dejando sin efecto las
referencias hechas al "Valor lihro" de dichas acciones, si
éstas caen fdentro de la categoria de "acciones registra-
das" que contempla el punto T.2..

Por otra parte se aplicarin a estas acciones las instruc-
¢iones del punto I.3. cuando se suspenda su oferta pfibli-
ca, su cotizacidn o su transaccidn bursétil por resolucidn
de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financie-
ras o por alguna Rolga de Valores, autorizacidn de la Su-
perintendencia de Valores y Seguros, o cuando su inscrip-
¢ién haya sido cancelada por la autoridad fiscalizadora
correspondiente.

Fn estos casos el valor libro de estas acciones preferen-
tes seri calculado de acuerdo con el método establecido en
el punto 1.5.1. anterior.

1.6, Tratamiento de situaciones especiales

1.6.1

Inversiones en acciones que cambien de categoria de acuer-
do con la clasificacién estipulada en los puntos 1.1, I.2
v 1.3 de la presente circular.
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I.6.3

1.6.4

Cuande las acciones gue posean lasg entidades de seguros y
reaseguros cambien de categoria, se deberan reclasificar y
valorizar aplicando el método correspondiente a la nueva
categoria que estas adguieran.

Valorizacidn de acciones y derechos cuya entidad emisora
tenga patrimonio cero o negativo,

Cuando el patrimonio de la emisora sea cero o negativo, la
entidad inversionista debera descontinuar el método de
valorizacidn aplicado efectuando las provisiones corres-
pondientes con carge a resultados del periodo y presentar
la inversidn valorizada en un peso (§ 1) hasta el momento
en que la emisora muestre nuevamente patrimonio positivo,
en cuyo caso la inversionista deberd reversar la provisién
vy volver a aplicar el método de valorizaciédn que corres-
ponda.

T.a descontinuacidn de la aplicacidn del método de valori-
zacidn por tener la emisora patrimonio ceroc o negativo,
deberd ser adecuada v permanentemente revelada en las no-
tas explicativas a los estados financieros.

Valorizacidn de acciones y derechos cuya entidad emisora
esté en cesacidn de pagos o hava sido declarada en quiebra.

-

(Caando la emisora se encuentre en cesacidén de pagos o haya
sido declarada en guiebra, la entidad inversionista debera
descontinuar el método de valorizaciédn aplicado, efectuan-
do las provisiones correspondientes ¢on cargo a resulta-
dog del periodo v presentar la inversidn valorizada en un
peso ($ 1) hasta el momento en que la emisora hubiere su-
perado dicha situacién, en cuyo caso la inversionista
debera reversar la provisidn y volver a aplicar el método
de valorizaeidn que corresponda.

La descontinuacidn de la aplicacidn del método de valori-
zacidn por estar la emisora en cesacidn de pagos o haber
sido declarada en quiebra, deheri ser adecuada y permanen-
temente revelada en las notas explicativas a los estados
financieros.

Valorizacién de acciones cuva oferta, cotizacidn o tran-
saccidn ha sido suspendida.
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Tas inversiones en acciones cuya oferta, cotizacidn o
transaccidn ha sido suspendida por alguna entidad fiscali-
zadora o cuya inscripcidn ha sido cancelada del Registro
de Valores,o tratandose de suspensiones decretadas por
alguna bolsa de valores en los casos que esta Superinten-
dencia haya autorizado dicha medida, deberin contabilji-
zarse aplicando el procedimiento de valorizacidn que les
corresponda, netas de una provisidn por las posibles pér-
didas que a juicio de los administradores y auditores ex-
ternos pudiesen producirse.

II Consolidacidn de estados financieros

1. Instrucciones Generales de consolidacidm

Cuando la emisora sea filial de la entidad inversionista, segin
la definicidn del articule 86 dAe la Ley N° 18,046, se deberan
confeccionar estados financieros consolidados, de acuerdo a las
normas dictadas por esta Superintendencia v a principios y nor-
mas contables de aceptacidn general.

Los estados financieros de la matriz v de sus filiales a conso~
lidar deberan estar afectos a la misma fecha de cierre.

Serd de responsabilidad de los administradores de la compafiia

inversionista que las diferentes partidas de los estados finan-

cieros de la o las filiales a consoljdar, estén clasificadas vy

. valorizadas de acuerdo a los principios y normas contables gene-

] ralmente aceptados, y a las normas dictadas por esta Superinten-
dencia, primando estas filtimas sobre aquéllas.

86lo se permitird que se excluva a una o més filiales de la con-
solidacidn si se cumple con lo dispuesto en el articulo 101° del
Reglamento de Sociedades Andnimas, previa autorizacidédn de esta
Superintendencia, debiendo revelarse en notas explicativas a log
estados financieros las razones para no incluirlas en la conso-
lidacidn.

Ia decisidén de solicitar la exclusién de alguna filial es de
competencia de los administradores de la sociedad matriz. A la
presentacién que haga a la Superintendencia en este sentido,
deberan adjuntar copia en que conste el acuerdo de log adminis-

tradores.
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Fn la confeccidn de sus estados financieros individuales, la
sociedad matriz deberda valorizar las inversiones en filiales de
acuerdo al método del valor patrimonial proporcional que se ex-~
plica en el punto siguiente. Este método se aplicar§ a acciones
registradas que tienen transaccidn bhursatil, a acciones regis-
tradas, a acciones no registradas,a derechos en sociedades y a
acciones emitidas por bancos e instituciones financieras en la
medida que cumplan con el requisito para consolidar.

Por otra parte, cuando la administracidn de la Sociedad decida

efectuar lag provisiones seflaladas en el parrafo precedente, va

sea por iniciativa propia o a sugerencia de su auditor externo,

deberia revelar las circunstancias que sustentan el ajuste en
. nostas explicativas.

2, Método de valorizacién al valor patrimonial proporcional (V.P.P.)

2.1, Valor patrimonial proporcional

Rgte método consiste en asignar a la inversidn un valor
equivalente a la proporcidn cue le corresponde a la inver-
sionista en el patrimonio de la emisora v reconocer, pro-
porcionalmente, las variaciones dque éste experimente.

El método contempla dos etapas:

a) Primer ajuste al valor patrimonial proporcional vy tra-
. tamiento de las cuentas "Mavor valor de inversiones" y
"Menor valor de inversiones".

Corresponde a la valorizacidon a VPP al momento de efec-
tuarse la inversidén, v consiste en comparar el costo de
adquisicidén con el VPP de la sociedad emisora, enten-
diéndose por éste, el valor patrimonial proporcional en
bage a los estados financieros mensuales, trimestrales
o anuales inmediatamente anteriores a la fecha de la
inversidn, mas el resultado de la emisora hasta la fe-
cha de la adgquisicién, devengado linealmente y recono-
ciendo el resultado de la emisora como tal, a partir Ade
la fecha de la inversidn.

Cuando el costo de la inversidn sea superior al VPP asi
calculado, la Aiferencia debera cargarse a la cuenta de
activo "Menor valor Ae inversiones" vy amortizarse en un
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plazo miximo de dos afles, a partir de la fecha del
ajuste, en cuotas trimestrales iguales, consecutivas y
corregidas monetariamente.

-

En todo caso el monto de la amortizacidn no podra ser
inferior a las utilidades proporcionales reconocidas
por la inversionista a la fecha del estado financiero.
Para este efecto, se compararad la amortizacidn acumula-
da en el periodo con la utilidad reconocida en este
mismo, produciéndose, en este caso y dependiendo de las
utilidades generadas por la emisora, un menor plazo de
amortizacidn que el originalmente establecido.

Cuando el costo de la inversidn sea inferior al VPP de
la sociedad emisora, la diferencia serd abonada a la
cuenta complementaria de activo "Mayor valor de inver-
siones", la cual se extinguird, con abono a resultados,
en un plazo minimo de dos aflos, en cuotas trimestrales,
iguales, consecutivas y corregidas wmonetariamente, a
partir de la fecha del ajuste.

El monto abonado a resultados no podrd ser inferior a
lag pérdidas proporcionales reconocidas por la inver-
gsionista para el mismo periodo. Para este efecto, se
comparara la amortizacién acumulada en el periodo con
la pérdida reconocida en este wmismo, reduciéndose sdlo
en este caso v dependiendo de las pérdidas generadas
por la emisora, un menor plazo de amortizacidn que el
originalmente establecido.

Cuando una compafiia enajene acciones, el costo de ellas
se determinari seqgfin el valor asignable a la inversidn
de acuerdo a la aplicacién del wmétodo del VPP, a la
fecha del estado financiero inmediatamente posterior a
la de enajenacidn, deduciendo la parte del resultado
trimestral por el periodo de no permanencia de la in-~
version en forma lineal, es decir, entre la fecha de
enajenacidn y el estado financiero posterior a ella.
Cuando estas inversiones hubieren generado saldos en
las cuentas "Menor valor de inversiones", estos se
amortizarén proporcionalmente hasta la fecha de la ena-
jenacidn, considerando el resultado de la emisora cuan-

do corresponda, Los saldos no amortizados deberin re-
conocerse Como mayor o menor costo del activo enajena-
do, respectivamente. Tratandose de enajenaciones par-

ciales, el reconocimiento aludido deberd hacerse pro-
porcionalmente a las unidades enajenadas., Si existie-
ran saldos, originados en distintas adquisiciones de
una misma accidn, Adeberan considerarse para el recono~
cimiento del costo, primero aquellos provenientes da
adquisiciones mas antiquas (Mé&todo FIFO o PEPS).
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Ta awortizacidn del "Mayer valor de inversiones" no
formard parte de la utilidad liquida del ejerecicio
(Utilidad ligquida = Utilidad neta - amortizacidn mayor
valor del ejercicio) para los efectos del reparto de
dividendos minimos obligatorios. No obstante, podréa
ser repartida como dividendo adicional o destinada al
pago de dividendos eventuales en ejercicios futuros, o
ser capitalizada en la forma dispuesta por el articulo
80° de la ley N° 18,046, TLa junta de accionistas lla-
mada a decidir sobre el reparto de esta amortizacidn,
deberd ser suficientemente informada por la administra-
cibn de la sociedad, acerca de su origen y la situacién
que a la fecha de la junta, tengan las inversiones que
generaron el monto amortizado, dque se pretende distri-
buir como dividendo. Esta misma informacidn deberi ser
proporcionada al Registro de Valores v a la Bolzsa de
Valores cuando corresponda, a lo menos c¢on cinco dias
de anticipacidn a aquel que sirva para determinar los
accionistas que tendran derecho a percibir el dividendo.

El saldo de la cuenta "Reserva mayor valor de inversio-
nes" generado con anterioridad al 1° de octubre de
1982, y abonado a "Otras resgervas" en virtud de lo dis-
puesto en la Circular N° 233 de 1982, no podrd ser re-
versado y sblo podrd ser capitalizado o utilizado para
absorber pérdidas provenientes de las inversiones que
lo generaron, y que havan sido reconocidas en el resul-
tado del ejercicio por la inversionista. =El1 saldo que
alln se mantenga a la fecha de la enajenacidn sin haber
absorbido pérdidasg, podri ser traspasado sblo en ese
momento, proporcionalmente al monto enajenado, y en
forma directa, a una cuenta de utilidades retenidas,
recibiendo después del traspaso para todos los efectos,
el tratamiento que segln las normas vigentes se da a
esta 0Oltima. La reserva "Mayor valor de inversiones”,
incluida en "Otras reservas", deberi mantenerse clara-
mente identificada v desglosada, revelandose la infor-
macidn ‘en notas explicativas a los estados financieros.

Ajuste periodico a VPP,

Con posterioridad al ajuste inicial efectuado al momen-
to de la adquisicidn de lag acciones, las inversiones
deberan ajustarse periodicamente al valor patrimonial

proporcional de la emisora, considerando los estados
financieros mensuales, trimestrales o anuales de é&sta,

a la misma fecha del ajuste.
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Este ajuste consistird en cargar o abonar a la inver-
sidn registrada en los Gltimos estados financieros,
correqgida monetariamente, el monto proporcional de los
resultados de la emigsora que le correspondan a la in-
versionista,

Tos dividendos proporcionales declarados o pagados por
la sociedad emisora, deherin contabilizarse en la in-
versionista con abono a la inversidn.

A través de este ajuste periodico, si se produce una
variacién patrimonial de la emisora que no provenga de
resultados, como la no suscripcidn de una emisidn de
acciones de pago realizada por la emisora, diferencias
de precios en la colocacidn de acciones de la emisora,
u otra situacidn derivada de una emisidn de acciones de
pago, la inversionista deberi reconocer dicha variacidn
con cargo o abono a los resultados del periodo en que
se produijo.

Cualquier variacidn patrimonial de la emisora que no
provenga de resultados, no contemplada en el parrafo
anterior, va sea porque tengan un caracter especial por
no corresponder a operaciones corrientes de la emisora,
o por no encontrarse autorizadas por alglin organismo
pertinente, v gque plantean una forma de contabilizacidn
no contemplada especificamente en estas normas, debera
ajustarse previa consulta a esta Superintendencia.

Los cargos o abonos a resultados provenientes de estas
situaciones u otras contabilizaciones alternativas que
previamente autorice esta Superintendencia deberin re-
flejarse en notas explicativas a los estados financie-
ros, detallando origen v monto de la variacidn.

¥n el ajuste periodico a VPP debheran eliminarse las
utilidades no realizadas en transacciones entre la en-
tidad inversionista vy la emisora, teniendo en cuenta la
materialidad de las transacciones v su efecto en los
resultados,

2.2 Tratamiento de situaciones especiales.

2.2.1.

Inversiones en acciones valorizadas al valor patrimo-
nial proporcional (VPP) cuando dedan de tener obliga-
cidén de consolidar, por deijar Ae representar mis del
50% del patrimonio de la emisora.
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Aquellas inversiones en acciones que se encuentran va-
lorizadas de acuerdo al método del VPP, vy gque a causa
de la enajenacidn de algunas de ellas o por aumento del
capital social de la empresa emisora dejen de represen-~
tar mds del 50% del capital social de esta filtima,
deberén ser valorizadas de acuerdo al método que les
corresponda dependiendo de si se trata de acciones re-
gistradas que tienen transaccidn hursatil, acciones
registradas, acciones no registradas, derechos en so-
ciedades o acciones emitidas por bhancos e instituciones
financieras.

Se considerari como costo de la inversidn el total re-
sultante de la suma entre el Gltimo VPP contabhilizado y
el saldo por amortizar del "Menor valor de inversio-
nes", generado por dicha inversidn. Del mismo modo,
cuando exista un "Mavor valor de inversiones”, generado
en la inversionista, como consecuencia de la aplicacién
de las Circulares N° 233 v 377 o de la presente Circu-
lar, se considerari como costo el resultado de deducir
del {ltimo VPP contahilizado el saldo por amortizar del
"Mavor valor de inversiones",

Para este efecto, el saldo de las cuentas "Menor valor
de inversiones" v "Mayor valor de inversiones", deberin
amortizarse proporcionalmente hasta la fecha de
enajenacidn parcial o cambio de método de valorizacidn
considerando los resultados de la emisora cuando
corresponda v asi determinar el saldo de "Menor valor
de inversiones" y "Mavor valor de inversiones" por
amortizar,

Para los efectos sefialados en este punto se entenderd
como {iltimo VPP "contabilizado, el valor asignable a la
inversidn de acuerdo a la aplicacidn del método del
VPP, a la fecha de cierre de losg estados financieros
inmediatamente posteriores a la variacibén en el porcen-
taje de participacidn que diera origen al cambio en el
método de valorizacidn, menos el resultado de la emiso-
ra entre la fecha de enajenacidn o cambio de método de
valorizacidn v el cierre de los estados financieros.

Aplicacidn del método del valor patrimonial proporcio-
nal (VPP) cuando existe patrimonio cero o negativo en
la emisora.

Cuando el patrimonio de la emisora sea cero o negativo,
la inversionista deberi descontinuar la aplicacidn del
método del VPP v presentar la inversidn valorizada en
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un peso($ 1), hasta el momento en que la emisora mues-—
tre nuevamente patrimonio positivo. En este caso, la
inversionista debera volver a aplicar dicho método,
pero solamente después gue Su participacién en las uti-
1idades supere a la participacién en las pérdidas netas
no reconocidas durante el periodo en el cual se suspen-
aié la aplicacidn del método del VPP o cuando, producto
de un aumento de capital, se genere un patrimonio posi~
tivo en la emisora.

Al suspender 1la aplicacidén del método del VPP, por
efecto de la causal gefialada en el parrafo anterior, se
deberan llevar a resultados las cuentas "Mayor © menor
valor de inversiones", respectivas. £l saldo de la

. cuenta "Mayor valor de inversiones", generado c¢on ante-
» rioridad al 1° de octubre de 1082, sblo podrd recibir
el tratamiento sefialado en el parrafo final del punto

a) del Titule 1T, de la presente Circular.

1.2 descontinuacidn de la aplicacidn del método del VPP
yv. sus efectos, debera ser adecnada vy permanentemente
revelada en notas explicativas a los estados financie-
ros, incluyendo todos los antecedentes relevantes al
respecto.

53 la inversionista ha garantizado obligaciones de la
emigsora o si tiene el compromiso de prestarle respaldo
adicional, o la emisora tuviere deuda de cualquier ori-
gen o naturaleza con la inversionigta, al descontinuar
la aplicacidn del método del VPP, se debera hacer una
provisidon por las pérdidas que pudieren derivarse de
tales situaciones. Ta provisién.seré constituida bhajo

. la exclusiva regponsabilidad de log administradores de
1a inversionista. En el caso que se trate de estados
financieros auditados, seri responsabilidad de los au-
ditores externos, constatar la suficiencia de las pro-
visiones constituidas por la administracidn.

2.2.3. Tratamiento de acciones cuva oferta, cotizacidn o tran-
saccidn ha sido suspendida.

T.as inversiones en acciones de sociedades anbnimas cuya
oferta, cotizacidn o rransaccidn bursatil ha sido sus-
pendida por alguna entidad fiscalizadora o cuya ins-
cripeidén ha sido cancelada del Registro de Valores, ©
tratandose de suspensiones decretadas por alguna bolsa
de valores en los casos cque esta Superintendencia hava
autorizado dicha medida, Aeberan valorizarse netas de
una provisidn por lag posibles pérdidas que a juicio
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de los administradores v auditores externos pudiesen
producirse v estarin sujetas al tratamiento dispuesto
para las acciones no registradas, definidas en el punto
1.3 del Titulo I de esta c¢ircular.

2.2.4, Valorizacidn de acciones y derechos cuando la entidad
emisora esté en cesacibn de pagos o hava sido declarada
en quiebra.

Cuando la emisora se encuentre en cesacidn de pagos o
hava sido declarada en cuiebra, la entidad inversionis-
ta debera descontinuar el método del VPP efectuando las
provisiones correspondientes con cargo a resultados del
periodo v presentar la inversidn valorizada en un peso
($ 1) hasta el momento en que la emisora hubiere su-~
perado en forma Aefinitiva la situacidn que 4id origen
a la descontinuacidn, en cuyo caso, la inversionista
debera reversar la provisidédn y volver a aplicar el mé-
todo del VPP.

La descontinuacidn de la aplicacidon del método del VPP
por estar la emisora en cesacidn de pagos o haber sido
declarada en quiebra , deberid ser adecuada y permanen-
temente revelada en las notas explicativas a los esta-
dos financieros.

Inversiones en otros instrumentos

Inversiones en depdsitos a plazo o pagarés hancarios

Son aquellas inversiones en ingtrumentos emitidos por
instituciones bajo la fiscalizaciédn de la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financlieras,

Estogs instrumentos dJdeberin ser valorizados al valor de costo,
mis reajustes e intereses devengados a la fecha de cierre de los
estados financieros.

Fntre estos instrumentos se cuentan los depdsitos a plazo reno-
vable a tasa de interés nominal o en U.F. mas interés real, li-
bretas de ahorro en U.F. mas interés real, etc..
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2. Inversiones en efectog de comercio o pagarés de empresas de cor-
to plazo.

Son aquellos valores de oferta pAblica (vgr. pagarés, letras de
cambio) representativas de obligaciones a plazos inferiores a un
afio, inscritos en el Registro de Valores de esta Superintenden-
cia.

Fstos instrumentos deberdn ser valorizados al valor de costo,
més reajustes e intereses devengados a la fecha de cierre de los
estados financieros.

T Cuando la sociedad emisora estuviere en cesacidn de pagos, quie=
bra, o hubiese sido cancelada o suspendida su inscripecidn en el
Registro de Valores, la inversidn deberd ser c¢laszificada dentro
del rubro "otros activos", en el item "Otros", neta de provisio-
nes que los administradores de la sociedad inversionista y los
auditores externos deban efectuar para reflejar en forma real la
inversidtn a la fecha de los estados financieros.

Asimismo, si los administradores de la sociedad inversionista
estuvieran en conocimiento de otras razones para no clasificar
astos instrumentos como inversiones, deberdn clasificarlas en la
misma forma indicada en el parrafo anterior.

Se debera revelar en notas explicativas a los estados financie-
ros las razones consideradas vara proceder en la forma sefialada
en cualesgquiera de los dos parrafos precedentes.

3. Inversiones en instrumentos de renta fija

Se denominardn instrumentos de renta fija aquellos valores de
oferta pfiblica emitidos en forma seriada por entidades pfiblicas
v privadas. Generalmente son instrumentos reajustables, deven-
gan intereses, se cotizan en porcentaje de su valor par y deben
ajustarse en su caso a las Adisposiciones de la ley 18,046 o a
las normas juridicas especiales que las rijan.

Son instrumentos de renta fija, entre otros:

- Los pagarés descontahles del Banco Central de Chile
P.D.R.C..

- Los pagarés reajustabhles del Banco Central de Chile
P.R.B.C..

- Los bonos emitidos por sociedades inscritas en el Registro
de Valores de esta Superintendencia.
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- Tas letras de c¢rédito, emitidas por instituciones financie-
ras.

- Los Certificados de Ahorro Reajustables (CAR),

- Tos Pagarés Reajustables de Tesoreria (PRT).

- Los Bonos de la Reforma Agraria (CORA).

- Los pagarés del Banco Central de Chile a que se refiere el
acuerdo N° 1484-27-82121% (DAlar Preferencial); etec..

Tas inversiones en instrumentos de renta fija se deberin conta-
bilizar a su valor presente calculado seglin la tasa de descuento
utilizada para determinar el precio del instrumento al momento
de la compra (TIR).

Ta diferencia que se produzca al comprar un instrumento, entre
su valor par v su valor presente o de costo, deherid ser contabi-
lizada como "sobreprecic" o "baijo precio”, sedgfin corresponda.
Dicha diferencia se deberid amortizar durante el periodo de vi-
gencia del instrumento hasta su vencimiento con cargo o abono a
resultados, disminuyendo o incrementando, en forma proporcional,
el reconocimiento de los intereses devengados por éste. El va-~
lor del instrumento deberd mostrarse a valor presente, ésto es,
a valor par més o menos el "sobreprecio" o "bhajo precio" no
amortizado segiin corresponda.

Fl monto a amortizar en cada oportunidad seri la diferencia en-
tre los intereses devengados seglin la tasa del instrumento y los
intereses devengados segiin la tasa de retorno (TIR), exigida al
instrumento al momento de la compra.

Se debera indicar en las notas explicativas a los estados finan-
cieros el valor par de los instrumentos, el saldo que quede por
amortizar v el monto de la amortizacidn correspondiente al ejer-
cicio.

Al vender un instrumento antes de su vencimiento deberd refle-
jarse una utilidad o pérdida por la diferencia entre el valor de
venta vy su valor presente al momento de la venta.

No obstante lo dispuesto en el tercer parrafo de este punto,
cuando dichas inversiones tengan un valor de mercado menor al
valor presente deberin presentarse seqiin el método sefialado,
pero netas de una provisidén que refleje su ajuste a valor de
mercado. Las compafiias del primer grupo deber&n efectuar dicha
provigidén instrumento por instrumento, no procediendo ajuste
alguno para aquellos instrumentos cuyo valor de mercado fuere
superior a aquél contabilizado. Tas compafilas del sequndo gru-
po, por su parte, deberin efectuar dicha provisidn para la car-
tera de instrumentos de renta fija como un todo, por un monto
equivalente a la diferencia entre el valor de la cartera calcu-

000099



SUPERINTENDENCIA DE
VALORES Y SEGUROS
CHILE

19.

lado segiin lo dispuesto en el parrafo tercero y el valor de ésta
calculado segin los valores de mercado de cada instrumentoj no
procederi ajuste alguno si el valor de la cartera segin este
Gltimo método excede el anterior.

Las provisiones sefialadas en el parrafo anterior son sin perjui-
cio de provisiones adicionales que deba aplicarse a instrumentos
de renta fija de cobro incierto o cuyo valor de mercado sea
inexistente o Adificil de determinar. Serd responsabilidad de la
adminigtracién velar por esto {ltimo, reservandose la Superin-
tendencia la facultad de sancionar su incumplimiento y ordenar
las provisiones respectivas.

tnando la sociedad emisora estuviere en cesacidn de pago, quie-
bra, o hubiere side cancelada su inscripcién en el Regigtro de
Valores, u otros registros de emisidn, o lo hubieren sido los
valores constitutivos de la inversidn, ésta deberi ser clasifi-
cada dentro de "Otros activos" en el item "Otros", neta de las
provisiones que los administradores y auditores externos de la
sociedad inversionista deban realizar para reflejar en forma
real el valor de la inversidn, a la fecha de los estados finan-
cieros.

Inversiones en instrumentos de tasa de interés flotante, emiti-

dos por el Banco Central de Chile.

Aquellos instrumentos de tasa de interés flotante con amortiza-
cidn de capital al vencimiento emitidos por el Banco Central de
Chile, deberén ser presentados en los estados financieros de la
compafiia inversionista a su valor ‘presente, resultante de des-
contar el flujo final de capital, a la tasa interna de retorno
(TIR) amnal implicita en la adquisicidn del mismo. Dicho mon-
to, coincidird en todo momento con su valor de emisidn (acuél
que el emisor se compromete a pagar a su vencimiento), mas o
menos los saldos de las cuentas sobreprecio o bajo precio res-
pectivamente.

La TIR implicita en la adcuisicidn del instrumento seri aquella
tasa de descuento que iguala el costo de adquisicidn para la
compafiia, con el flujo final de capital estipulado en las condi-
ciones de emisidn del mismo.

A la fecha de adgquisicidn del instrumento la diferencia que se
produzca entre el costo vy el valor de emisidn, deberd contabilj-
zarse en una cuenta subsidiaria de activo llamada Bajo precio o
Sobreprecio, segiin corresponda, y el saldo deberd ser devengado
durante el periodo de vigencia del instrumento con cargo o abono
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a resultados. ¥l monto a devengar en cada periodo, corresponde-
rd a la diferencia en el valor presente del instrumento ocurrida
durante el periodo, producto de la aplicacién del método de va-~
lorizacidn descrito.

Los intereses de estos instrumentos se devengaridn en forma li-
neal, con abono a resultados, de acuerdo a la tasa de interés
informada para los instrumentos de este tipo, por el Banco Cen-
tral de Chile.

Depbsitos Banco Central por operaciones SWAP

a) Las entidades aseguradoras deberin remitirse a las normas
de contabilidad de aceptacidn general en la contabilizacidn
de las operaciones SWAP. En este caso en particular, el
Colegio de Contadores de Chile A.G. ha impartido normas al
respecto en su Boletin Técnico N° 32.

b) No obstante lo anterior, y para el sdlo efectoc de determi-
nar los Indices de endeudamiento estahlecidos en la circu-
lar N° 215 de agosto de 1982, esta Superintendencia exclui-
r& del pasivo aquellas cuentas que representen la intencidn
de ejercer la opcidn de recompra, asi como 1la ganancia no
realizada proveniente de los ajustes al tipo de cambio
registrada en el pasivo circulante. Dichos pasivos deberidn
presentarse en la cuenta 21.540 "Otros Pasivos a Corte Pla-
zo" de la F.E.C,U..

c) Ademds no ser@n considerados como inversidn representativa
de reservas técnicas ni patrimonio, por cuanto estos depd-
sitos son sdlo representativos de un derecho a recomprar
divisas, encontrlndose calzados con la cuenta de pasivo
mencionada en el parrafo b) anterior.

Inversiones en Cuotas de Fondos Mutuos.

Las inversiones en cuotas de fondos mutuos deberan ser valoriza-
das al valor de rescate que tenga la cuota a la fecha de cierre
de los estados financieros de la entidad inversionista. Ta di-
ferencia que se produzca entre este valor v el valor de inver—
$idn corregido wonetariamente, contabilizado en los estados Fi-
nancieros anteriores, deberd cargarse o abonarse, segfin corres-
ponda, a los resultados del periodo que comprende los estados
financieros.

IV Clasificacidn en cuentas

1.

Acciones registradas gue tienen transaccidn bursftil

Estas acciones, sefialadas en el punto I.1l, del Titulo I, deberén
clasificarse en la cuenta (61.310) "Acciones registradas que

tienen transaccidon bursatil".
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Las diferencias que se produzcan entre el wvalor bolsa y costo
corregido monetariamente, deberin cargarse o abonarse en la
cuenta (42.000) "Productoc de Inversiones".

Los ingresos que se produzcan por dividendos percibidos deberin
abonarse en la cuenta (42.000) "Producto de Inversiones".

Acciones registradas

Estas acciones indicadas en el punto I.2. del Titule I, deberén
clasificarse en la cuenta (13.300) "Acciones registradas". Ta
provisién efectuada al cierre del ejercicio, cuando el valor
libro o valor bursitil de la inversidn sea inferior al costo
corregido monetariamente deberi cargarse en la cuenta (42.000)
"Producto de inversiones".

Los ingresos que se produzcan por dividendos percibidos deberin
abonarse en la cuenta (42.000) "Producto de Inversiones”™.

Acciones no registradas

ILas acciones no registradas vy acuellas cuva oferta, cotizacidn o
transaccidn ha sido suspendida, esto es, las acciones sefialadas
en los puntos I.3 y I.6.4. del Titulo I respectivamente, deberan
clasificarse en la cuenta (13.300) "Acciones no registradas”". Ia
provigidn efectuada al cierre del ejercicio, cuando el valor
libro de la inversién o el valor bursdtil, si lo hubiere, sea
inferior al costo corregido monetariamente, deberd cargarse en
la cuenta (46.200) "Otros egresos".

Los ingresos que se produzcan por dividendos percibidos deberén
abonarse en la cuenta (46.100) "Otros ingresos".

Derechos en sociedades

Estos derechos sefialados en el punto I.4. del Titulo 1 deberian
clasificarse en la cuenta (13.300) "Derechos en sociedades". la
provisidn efectuada al cierre del ejercicio, cuando el wvalor
libro de la inversién, sea inferior al costo corregido moneta-
riamente, debera cargarse en la cuenta (46.200) "Otros egresos”.

Acciones emitidas por bhancos e instituciones financieras

Estas acciones tratadas en el punto I.5. del Titulo I deberan
clasificarse segin lo establecido en los niimeros 1, 2 y 3 prece-
dentes, dependiendo de si corresponden a acciones registradas
que tienen transaccidn bursitil, a acciones registradas o a ac~
ciones no registradas.
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6. Inversiones en filiales

Estas acciones o derechos considerados en el Titulo II, deberin
clasificarse dependiendo del tipo de inversidm.

a) En los casos en que correspondan a acciones que tienen
transacciédn bursidtil, deber@n clagificarse en la cuenta
(61.230) "Otros".

Fl saldo neto de las cuentas "Menor valor de inversiones" y
"Mayor valor de inversiones" debera clasificarse en el ¢d~
digo (13.300) "Otros".

'. ¥l mayor valor de estas inversiones generado con anteriori-
dad a la aplicacién de la circular 233 deberd presentarse
en la cuenta patrimonial (23.400) "pluctuacidn de valores".

El reconocimiento de la utilidad o pérdida de la emisora,
al cierre de cada ejercicio, asi como los cargos y abonos a
resultados generados en variaciones patrimoniales no prove~
nientes de resultados, deber@n presentarse en la cuenta
(42.000) "Producto de inversiones".

Los cargos vy abonos a resultados provenientes de las cuen-
tas "Menor valor de inversiones" y "Mayor valor de inver-
siones" deber&n mostrarse en la cuenta (42.000) "Producto
de inversiones", va sea cque provengan de las amortizaciones
periddicas o de descontinuar el método de valorizacidn.

, bh) l.as acciones registradas, las acciones no registradas y 1los
derechos en sociedades sujetas a consolidacién, deberén
clagificarse en la cuenta (13.300) "Otros", como también
los saldos netos de las cuentas "Menor valor de inversio-
nes" y "Mayor valor de inversiones" de éstas.

los cargos y abonos a resultados de las sociedades sujetas
a consolidacidn deberadn presentarse en las cuentas (42.000)
"producto de inversiones" (46.100) "Otros Ingresos" vy
(46.200) "Otros Egresos" para las acciones regigtradas, no
Yegistradas vy derechos en otras sociedades, regpectivamente.

7. Depdsitos Banco Central por operaciones SWAP

Estos depbdsitos, indicados en el punto 5 del Titulo III, deberén
presentarse en la cuenta 13.300 "Otros" de la F.E.C.T..
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V. Digposiciones Generales

1. Tratamiento de casos especiales

Las instrucciones contenidas en la presente circular son necesa-—
riamente de caricter general. Por tal razdn, ante situaciones
particulares que se planteen en relacidn a estas materias, ellas
deberin ser consultadas por escrito vy oportunamente a esta Su-
perintendencia.

La Superintendencia podrd ordenar que se rectificque o corrija el
valor en ¢ue se encuentren asentadas determinadas partidas de
los estados financieros cuando a juicio de ésta dicho valor no
corresponda al real. Especialmente podra disponer la rectifica-
cidén en los siquientes casos:

. 1. Tratandose de acciones, cuando el valor bolsa o bursitil se
% hubiere obtenido de una transaccidn o transacciones que
hubjieren provocado una variacidn sustancial del precio de
dicha accidn, sin que se hubiere transado una proporcidn
importante de las acciones emitidas, o cuando el objeto de
las transacciones es hacer variar artificialmente 1a

"transaccidn bursitil" de dichos valores.

Lo anterior se aplicard particularmente a aquellas transac-
ciones en que directa o indirectamente se vea involucrada
una compafiia de sequros, sus directores, gerentesg, accio-
nigtas mayoritarios o personas relacionadas a éstos, seqiin
lag definiciones empleadas por esta Superintendencia.

2. Traténdose de acciones o derechos en sociedades, cuando se
haya determinado su valor libro o valor patrimonial propor-
cional a partir Adel patrimonio contable del emisor, que no
se hubiere obtenido seqiin las normas de valorizacidn de
activos y pasivos exigidas por esta Superintendencia a las

’ compafilas de seguros, o en ausencia o silencio de estas
- normas sobre partidas especificas, seqiin las normas exigi-
das a las sociedades andnimas abiertas.

2, Provisiones

Es responsabilidad de la administracién vy de los auditores ex-
ternos velar por que los valores a que se presentan lag inver-
siones sean reales, v por tanto, ante cualquier informacidn o
hecho que disminuya el valor de alguna inversidn, se deberi
efectuar una provisidn para representar fielmente la situacidn
financiera de la entidad.

Cuando a criterio de los auditores externos de la entidad inver-
sionista hubiese motivos suficientes para estimar que las acegio-
nes o derechos en sociedades, valorizadas segin lo expresado en
el parrafo precedente, tienen un valor de realizacidn inferior
al resultante de la aplicacién del método sefialado, deber&n ma-
nifestar tal situacidn a la administracidédn de la Sociedad. En
caso de que ésta no comparta el criterio, deberi revelar en su
dictamen tal discrepancia.
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SUPERINTENDENCIA DE
VALORES Y SEGUROS
CHILE

Las provisiones que los administradores y auditores externos
efectlien cuando estimaren que las acciones o derechos en socie-
dades, tienen un valor de realizacidn inferior al resultante de
la aplicacidn del método correspondiente, deberan cefiirse a lo
siguiente

a)

b)

<)

d)

e)

£)

-

Ser propuestas por el gerente al Directorio de la compafiia
debiendo constar su aprobacidn en las actas de la sesidn
correspondiente.

Obedecer a criterios objetivos que asequren su aplicacidn,
mantencidn o liberacidn en forma consistente y uniforme en
el tiempo.

Ser efectuadas para la totalidad de acciones o derechos en
sociedades de un mismo emisor.

Ser efectuadas por emisor y no para la cartera accionaria
como un todo,

Ser informado en notas a los estados financieros de la com=
pafiia inversionista detallando al menos lo siguiente ;

1. Explicacidén de los criterios que justifican la consgti-
tucidn v liberacidn de provisiones.

2. Tdentificacidn de 1las acciones afectadas, detallando
emisor, nimero de acciones v valorizacidn unitaria de
cada una de ellas, antes y después de la provisién.

3. BAndlisis razonado del efecto que las provisiones tienen
en los resultados de la compafiia v en la determinacidn
de los dividendps, si los hubiere.

4. TIdentificacidén de la sesidén de Directorio en que la
constitucidn de provisiones fue aprobada,

En situaciones particulares esta Superintendencia estara
facultada' 'para ordenar la constitucidn de provisiones o la
modificacidn de las va existentes cuando las circunstancias
asi lo ameriten, debiendo revelarse tal situacidn en notas
a los estados financieros de la compafiia.
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