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CIRCULAR N° 085

Fija texto refundido y actualizado de la Circular N° 1.530 sobre valorizacién
de inversiones en acciones y derechos en otras sociedades, conservando su nu-
meracibén original, para efectos de su individualizacién.

Para todas las Sociedades Andnimas inscritas en las Bolsas

de Valores, Empresas inscritas en los Registros de Debentu

res y de Efectos de Comercio, Sociedades Administradoras

de Fondos Mutuos, Sociedades de Capitalizacién y Entidades
de Seguros.

* SANTIAGO, 28 de Septiembre de 1981.

Esta Superintendencia ha estimado necesario, de acuerdo a sus facul-
tades legales, efectuar una nrofunda revisién de las normas actuales sobre va-
lorizacién de inversiones mobiliarias en acciones y derechos en otras socie -
dades.

El objeto de esta revisién es otorgar a accionistas y viblico ahorran-
te en general, informacidn mds exacta sobre la real situacidén econdmica y finan
ciera de las sociedades que comprometen la fé piblica, asi como umiformar los
procedimientos de valorizacién sobre las mejores bases técnicas posibles.

1.- DEFINICIONES

! Para los efectos de esta circular, se entendera por:

1.1. '"Inversionista' : La sociedad fiscalizada por esta Superintendencia que
posee en propiedad, acciones o derechos de otras sociedades o empresas.

1.2. "Empresa Emisora': La sociedad o empresa de cualquiera clase en que la
inversionista tuviera participacidén en su capital a través de la pose-

sidn de acciones o derechos en ella.
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1.3 "Subsidiaria" : La empresa emisora que es controlada por la in-
versionista directamente y/o a través de sus filiales, porque
controla mis de un 50% del capital social con derecho a voto.

1.4 "Matriz" : Es la empresa inversionista que controla a wna subsi
diaria directamente y/o a través de sus filiales, porque contro
la més del 50% de su capital social con derecho a voto.

1.5 "Inversiones Temporales' : Aquellas tendientes a obtener una me
jor administracién del capital de trabajo de la inversionista,
que se pretende enajenar dentro de un afio, que cuentan con coti
zaci6n bursitil y que no exceden del 10% del cap1ta1 social con
derecho a voto de la empresa emisora ni del 5% del total del ac
tivo de la inversionista. Estas inversiones se incluirdn en el
Activo Circulante en la cuenta 'Valores Negociables'.

1.6 "Inversiones Permanentes' : Aquellas efectuadas con objetivos
diferentes a la mera administracién del capital de trabajo, con
el propdsito de mantenerlas como inversiones de largo plazo, 'y
tambign aquellas que no cuenten con cotizacidn bursatil, entre
las cuales -desde luego- se incluyen los derechos en sociedades
colectivas. Estas inversiones se contabilizarin en el rubro
"Otros Activos'.

1.7 "Estados Financieros Consolidados' : Son los que presentan la
agregacion de cuentas patrimoniales y de resultado de dos o mis
compafiias como si se tratara de una sola empresa. La consolida
cidn es aplicable a wna matriz Yy una o mds subsidiarias.

1.8 "Valor Patrimonial Proporcional" : Es aquel que refleja en el
activo y en los resultados de la inversionista, la proporcién
que &sta posee del patrimonio y resultados, respectivamente, de
la emisora.

2.-  TRATAMIENTO DE LAS INVERSIONES TEMPORALES

Las inversiones temporales
en acciones se valorlzaran a su valor de costo o cotizacién bur
sdtil al cierre del ejercicio, debiendo adoptarse el que sea
mis bajo. Para esto se procederi como sigue :
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Se tomari el precio pagado por las acciones, mis
las comisiones, impuestos y cualquier otro desembolso efec -
tuado por la inversionista correspondiente a la compra de ac
ciones, y se reajustard conforme a la variacién del indice
de precios al consumidor entre el mes en que Se compraron
las acciones y el mes del cierre del ejercicio. Aquellas em
presas que durante el ejercicio hayan efectuado varias com -
pras y ventas de acciones podran utilizar como procedimiento
alternativo de actualizacidn, el precio de la filtima compra
de acciones de un mismo tipo, siempre que esta compra se ha-
ya efectuado en el Gltimo semestre; en el caso que no exis -
tan compras en el iltimo semestre, las acciones se podrén va
lorizar al @iltimo precio del semestre anterior debidamente
reajustado segim la variacidén del indice de precios al consu
midor habido en los Giltimos seis meses.

El reajuste determinado segim el cdlculo descri-
to en el parrafo anterior, serd abonado a la cuenta Correc -
cifn Monetaria. Este procedimiento es en cierta medida con-
cordante con el que se aplica para efectos tributarios para
las empresas con habitualidad en la compra y venta de accio-
nes. Sin embargo, también las empresas que no tienen habi -

tualidad en la compra y venta de acciones, deberdn conside -
rar la inversi6n en acciones dentro del capital propio finan

ciero para asi poder determinar el correcto cargo a resulta-
dos por concepto de revalorizacidn del capital propio finan-
ciero de la empresa, esto es alin cuando no tenga validez pa
ra efectos tributarios, y se haga sdlo para demostrar correc
tamente la situacién financiera de la empresa.

La cartera o portafolio de acciones que represen
tan las inversiones temporales deberan valorizarse al mds ba
jo del valor de costo (determinado seglin lo sefialado en 1los
parrafos anteriores) y el valor de mercado del portafolio de
acciones. El valor de mercado del portafolio se determinari
tomando el valor de cotizacidn bursidtil al cierre del ejerci
cio. Cuando el valor de costo exceda al valor de cotizacidn
debera constituirse uma provisién por la diferencia determi-
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3.1

nada, con cargo a los resultados del ejercicio y abono a una cuen
ta provision que deberi presentarse rebajada del rubro 'Valores
Negociables'. Esta provision debera reversarse el primer dia del
ejercicio siguiente y formarse la nueva provisién al confeccionar
se un nuevo balance de acuerdo con las condiciones que prevalez -
can en esa fecha.

Cuando el valor de cotizacién bursdtil del portafolio
de acciones sea superior al costo, podrd incluirse en las notas a
los estados financieros cuidl habria sido el valor de la cartera
de inversiones si &stas se hubieran valorizado al valor de cotiza
cidn bursdtil al cierre del ejercicio, pero no podrd en ning(n ca
so registrarse en el balance bajo el concepto de fluctuacién de
valores negociables u otros utilizados en el pasado.

TRATAMIENTO DE LAS INVERSIONES PERMANENTES

El método de valorizacién a aplicarse en el caso de
inversiones permanentes, variard seg{in el porcentaje que represen
te la inversién dentro del capital de la empresa emisora.

Participacién de la Inversionista (Matriz)
Superior al 50% del Capital Social con De-
recho a Voto de la Empresa Emisora (Subsi-
diaria).

En este caso existe un interés controlador directo,
por lo tanto, para lograr una mejor presentacién de la situacién
financiera de la sociedad matriz debe procederse a la consolida -
cién con sus subsidiarias. Para estos efectos debe combinarse
los activos, pasivos, ingresos y gastos de la empresa emisora
(sea &sta sociedad anénima o de otro tipo) con los item correspon
dientes de la matriz. Las operaciones entre la matriz y la subsi
diaria deben ser eliminadas para evitar ser consideradas dos ve-
ces y reconocer costos e ingresos en forma prematura. Los esta -
dos financieros consolidados, que informan respecto del balance
general, los resultados de las operaciones y los cambios en la po
sici6n financiera de la matriz y sus subsidiarias como una sola
entidad econmica, deben ser preparados de acuerdo con los princi
pios contables generalmente aceptados que regulan los procedimien
tos de consolidacién.
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S6lo se permitird que se excluya a una o mis subsi-
diarias de la consolidacién, en casos calificados, previa autoriza -
ci6én de la Superintendencia.

Al momento de efectuarse una nueva inversién, puede
producirse una diferencia deudora entre el costo de la inversién y el
valor de los activos de la subsidiaria deducidos los pasivos y el in-
terés minoritario, debidamente corregidos a 1a fecha en que se efec -
tla la inversién. En otras palabras, que el costo de la inversién
sea superior al valor patrimonial proporcional expresados ambos en mo
neda del mismo poder adquisitivo a la fecha de efectuarse la inver -
sidn.

Esta diferencia se contabilizari como un intangible
por inversiones bajo el rubro Otros Activos y deberda amortizarse con
cargo a los resultados en un plazo no superior a diez afios, en cuotas
anuales, iguales, consecutivas, y corregidas monetariamente.

En caso contrario, si la diferencia fuere acreedora,
es decir si el costo de la inversién ya corregido monetariamente fue-
re inferior al valor patrimonial proporcional, dicha diferencia debe-
rd ser reconocida de inmediato abonindose a una cuenta que se denomi.-
nard '"Mayor Valor de Inversiones en Subsidiarias", bajo el rubro Capi
‘tal Yy Reservas.

Los estados financieros de la subsidiaria a ser uti
llzados en la consolldac1on deben ser a la misma fecha que los de la
matriz,

Las empresas matrices en sus balances propios debe-
rdn valorizar las inversiones en subsidiarias seglin el procedimiento
del Valor Patrimonial Proporcional que se describe en el numeral 3.2,
a continuacién,

Las empresas matrices deberan incluir en sus memo-
rias anuales, tanto el balance propio como el consolidado con
sus subsidiarias. lLa publicacién de prensa a que estén obliga -
das las sociedades anfnimas deberd contener ademis: del balance
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3.2

propio, el consolidado que se haya practicado de conformidad a

las presentes normas.

Los estados financieros consolidados deberan ser

auditados por auditores externos, independientes.

Participacidén de la Inversionista que no
Exceda del 50% pero sea superior al 10%
del Capital Social con Derecho a Voto de
la Empresa Emisora.

Si el monto de la inversidn permanente no excede del
50% pero es superior al 10% del capital de la empresa'emisora,
éste debera valorizarse siguiendo el método del 'Valor Patrimo -
nial Proporcional' (VPP).

Para aplicar el método del VPP se compara el monto
de la inversién, debidamente reajustado segiin el mismo porcenta-
je utilizado para efectos de la correcci6én monetaria, con el va-
lor proporcional del patrimonio que le corresponda en la empresa
emisora. La diferencia asi determinada se registra con cargo o
abono a los resultados del ejercicio, siempre que esta diferen -
cia sea igual a la utilidad o pérdida proporcional determinada
por el estado de resultados de la emisora. En el caso de exis -
tir variaciones de patrimonio de la emisora no proveniente de re
sultados, estas variaciones deben reconocerse con la matriz en

la cuenta'Mayor Valor de Inversiones en Subsidiarias"”

La aplicacidén del VPP se harid conforme a los princi-
pios de contabilidad generalmente aceptados, que regulan este ti
po de operaciones.

No obstante lo anterior, si al efectuar una nueva in
versién se pagare un precio superior al «que correspondiere seglin
el valor de libros proporcional del patrimonio de la empresa emi
sora, esta diferencia deberd registrarse como un intangible por

inversiones bajo el rubro Otros Activos y amortizarse con cargo

a resultados en un plazo no superior a diez afios en cuotas-anua-f;(}

les, iguales, consecutivas, y corregidas monetariamente.

J
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Si al efectuar una inversién
se pagare un precio inferior al que correspondiere segim el valor
patrimonial proporcional, esta diferencia deberd reconocerse de in
mediato, abondndose a una cuenta de patrimonio que se denominara
"Mayor Valor de Inversiones en Subsidiarias'.

Todas las referencias al va-
lor patrimonial proporcional de la emisora hechas en los parrafos
que anteceden, deben entenderse hechas a dicho valor incluida la
retasacidn técnica de los activos segin circular N° 1.529, si &sta
se ha llevado a efecto.

Las diferencias deudoras vy
acreedoras que se mencionan, por lo tanto, se refieren a aquellas
diferencias entre el costo de la inversién ya corregido monetaria-

mente y el valor patrimonial proporcional retasado de la inversidn,
cuando procede.

Los estados financieros de
la empresa emisora a ser utilizados para efectos de la aplicacién
del VPP deberdn ser a la misma fecha que los de la inversionista.
En caso que la inversionista no pueda disponer de dichos estados,
utilizarid los mis recientes de que se disponga, debidamente aproba-
dos por la emisora.

Cuando los estados financie -
ros de la emisora sean a ima fecha diferente de los de la inversio-
nista, deberdn reajustarse segiin la variacién del indice de precios
al consumidor entre la fecha de cierre de dichos estados y la fecha
del balance de la inversioﬁista.

Para los efectos de mostrar
adecuadamente la situacién financiera de la sociedad inversionista,
y sin perjuicio de las normas tributarias vigentes, no se deberi
efectuar deduccidn alguna del capital propio por concepto de estas

inversiones.

Participacién de la Inversionista que no
Exceda del 10% del Capital de la Empresa 51 0
Emisora.
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Cuando el monto de la inversidn permanente no exce
da del 10% del capital de la empresa emisora, la inversién se mos-
trard al valor de costo, corregido monetariamente. '

No obstante, cuando una inversién individualmente
considerada represente el 5% o mds del total del activo de la inver
sionista, deberf aplicarse el método del Valor Patrimonial Propor -
cional sefialado en el punto anterior.

TRATAMIENTO DE LAS CUENTAS FLUCTUACION DE VALORES Y FLUCTUACION DE

ACCIONES.

Con los procedimientos de valorizacién sefialados an
teriormente se elimina el uso de las cuentas Fluctuacién de Valores
y Fluctuacién de Acciones Negociables, las que quedaran con saldo -
cero mediante la aplicacién de las normas existentes antes de entrar
en vigencia la presente circular.

DISPOSICIONES GENERALES.

5.1.- Eliminacidn de Inversiones cruzadas.

(a) Inversiones cruzadas: Son aquellas en que dos
sociedades tienen participacién reciproca directa o a travéds de otra
persona natural o juridica en sus respectivos capitales.

(b) Deberédn practicarse las eliminaciones de los e -
fectos de las inversiones cruzadas en las inversionistas al determi-
nar el VPP de las empresas emisoras, de acuerdo a las normas de con-
tabilidad generalmente aceptadas. Ademds, deberd sefialarse en una -
nota a los estados financieros la totalidad de éstas cuando excedan
a un 5% del capital de la inversionista.

La informacién a incluirse en las notas a los esta--

dos financieros deberd contener por lo menos la relacién de la inver
sionista con la o las emisoras, con indicacién del nombre de &stas -
iltimas, porcentaje y monto absoluto del capital de la inversionista
que posee la o las emisoras.
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5.2 Estados Financieros Comparativos

5.3

(a) Aquellas empresas que deban presentar sﬁs esta-
dos financieros de acuerdo a las nuevas metodologias que se in-
dican en esta circular, respecto del VPP y tratamiento de inver
siones temporales, lo hardn comparindolos con los mismos esta -
dos publicados en el ejercicio anterior, sefialando en notas al
balance, cuando proceda, el cambio en las normas contables de
aplicacidn general y su efecto, con el objeto de darle sentido
a la comparacidén de cifras.

(b) Todas las cifras comparativas que se refieran
al ejercicio anterior (o ejercicios anteriores) deberdn estar
actualizadas por la variacidén habida en el IPC entre la fecha
del cierre del respectivo ejercicio anterior y la fecha de cie-
rre del ejercicio con el cual se efectuari la comparacién. Es-
ta obligaci6n se refiei:: a todos los estados financieros que de
ben presentar las empresas (v.g. balance general, estado de re-
sultados, estado de cambios en la posicién financiera, etc.).

Fecha de Aplicacién de las Nuevas Normas

La aplicacitn de las normas y disposiciones conteni
das en esta circular comenzard a regir a contar de esta fecha.

DISPOSICIONES ESPECIALES PARA ENTIDADES DE SEGUROS

Las inversiones temporales y permanentes definidas
en el punto N°® 1 de esta Circular deberdn contabilizarse de
acuerdo a las normas establecidas en la Circular N° 1.495 (Glti
ma edicién) y en la Circular N° 1.614 (Gltima edicién).




