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Av. Libertador Bernardo O’Higgins N° 1449, piso |

Presente

Ref.: Consulta sobre materia que indica.

Sefior Superintendente,

consulta que formulo a continuacion.

1. Los Hechos

| t. Nuestro cliente EI&F Man it
domicilio en Londres, Inglaterra, estd analizando la posibilidad de asoc
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De acuerdo a las atribuciones que le otorga a Ja Superintendencia de Valores y Seguros el
articulo 4 letra a) del Decreto Ley N° 3.538, de 1980, y en uso de la facultad de consultar a que se
reficre la letra b) del referido precepto legal, venge en solicitar su interpretacién respecto de la

{“Man™), sociedud constituida ¢n el extranjers, con

iarse en Chile
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con la sociedad extranjera Ebro Puleva S.A (“Ebro”), cn la forma que se indica a
continuacion.

Ebro, en conjunto con don Nicolds Bautista Valero de Bemabé, persona relacionada,
con participaciones accionarias equivalentes al 99,999% y al 0,001%, respectivamente,
son actualmente duefios, en conjunto, de la totalidad de las acciones emitidas, suscritas
vy pagadas de la sociedad andnima cerrada chilena Inversiones Greenfields
S.A.(“Greenfields™).

Greenficlds cs a la fecha duena de un 51% de las acciones de la Sociedad de Inversiones
Campos Chilenos S.A. (“Campos Chilenos”), inversion que representa mas de un 75%
del valor del activo consolidado de Greenfields.

Campos Chilcnos, a su vez, es duefia del 45.1266% dc las acciones de Empresas
lansa S.A., y esta inversion representa mas del 75% del valor del activo consolidado de
Campos Chilenos.

Greenfields acordaria un aumento de su capital social por US$13MM en su equivalente
en moneda nacional chilena, el cual de llevarse a cabo seria suscrito y pagado
inicamente por Man, que se incorporaria por esta via como nuevo accionista y luego de
dicha suscripcién de acciones, pasaria a ser duefio del 51% de las acciones de
Greenfields.

Junto con el aumento de capital, Man y Ebro suscribirian un Pacto de Accionistas
relativo a la administracion y operacion de Greenfields y a la disposicion de las acciones
de esta Gltima compafiia. En dicho Pacto se incluiria, ademas, una opcion o “call option”
para Man que facultarfa a esta ultima para adquirir las restantes acciones de Greenfields,
de propiedad de Ebro, siempre que ella se ejerza a partir del mes 13°y hasta el mes 18°y
en el precio de US$10MM, en su equivalente en moneda nacional chilena.

Luego dc enterado el aumento de capital, Greenfields propondria un aumento del capital
social en Campos Chilenos, y se comprometeria a suscribir y pagar acciones
representativas de dicho aumento por hasta US$6MM, en su equivalente en moneda
nacional, todo ello con cargo a los fondos recibidos por Greenfields con motivo del
aumento de capital de esta Gltima y con el objeto que Campos Chilenos, si asi lo acuerda
esta ultima, destine dicho aporte, total o parcialmente, a abonar deudas con el sector

financiero.

2. El Derecho

2

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 199, letra c), de la Ley N°18.045, sobre
Mercada de Valores:

.y : el
“Deberdn somelerse al procedimiento de oferta contemplade en este Tindo, las
sigiientes adquisicicnies de acciones, directas o indirecias, de una o mas Scries,

emitidas por una sociedad que haga oferta publica de las mismas:
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¢) St una persona pretende adquirir el control de una sociedad que tiene a su vez el
control de otra que haga oferta piiblica de sus acciones, Y que represente un 75% o mas
del valor de su activo consolidado, deberd efectuar previamente una oferta a los
accionistas de esta tltima conforme a las normas de este Titulo, por una cantidad no
inferior al porcentaje que le permita obtener su control.

Conforme a lo anterior y de acuerdo con nuestra mterpretacion, si una persona pretende
adquirir el control de una sociedad que tiene a su vez el control de otra que haga oferta
publica de sus acciones, siendo esta segunda también controladora, a su vez, de otra que
también hace oferta piblica de sus acciones, y representando las sociedades controladas
mas de un 75% del valor del activo consolidado de sus respectivos controladores, dicha
persona debera cfectuar previamente una Oferta Pablica de Adquisicion de Acciones
(“OPA”) a los accionistas de una o de ambas sociedades controladas que hacen oferta
publica de sus acciones, por una cantidad de acciones, scgin el caso, necesaria para
obtener ¢l control directo de estas ultimas.

Esa regla, sin embargo tiene una clara y expresa excepeion establecida en el propio
articulo 199, N°| de esta Ley, que se aplica cuando dicha adquisicion de control es la
necesaria ¢ ineludible consecuencia resultante de un aumento de capital mediante la
emision de las respectivas acciones de pago, que por el nimero de ellas, permita al
suscriptor de aquéllas alcanzar el control de 1a sociedad emisora.

En este caso y de acuerdo con e] texto de la disposicion Jegal antes citada, no se aplica
ninguna de las normas precedentes del articulo 199, entre ellas las de las letras a)ac)de
dicho precepto que obligan a efectuar una OPA para efectos de adquirir el control de una
sociedad que haga oferta publica de sus acciones, puesto que rige la excepeidn en
referencia.

De este modo y en el caso en consulta, si Man adquiere el control directo de Greenfields
a través del aumento de capital antes indicado en esta presentacion, y con ello el control
indirecto de Campos Chilenos y por ende de IANSA, dichas adquisiciones de control
quedaran incluidas en la excepcién prevista en el articulo 199 N°I de la Ley de Mercado
de Valores y, por lo tanto no estaran afectas a la obligacion de efectuar una OPA ni en
Campos Chilenos ni en lansa. Al respecto, cabe tener en especial consideracion que la
ley no ha establecido para estos efectos ninguna distinciéon o limitacion respecto de la
compafiia en que tiene lugar la excepcion concerniente al aumento del capital social
mediante emision de acciones de pago, toda vez que esta ampliacion corresponde a una
legitima decision corporativa interna que siempre puede y debe adoptar soberanamente
uria sociedad conforme a su propio interés social, come taimbicn, consecuentemente, ia
de respetarse y ampararse por el ordenamiento juridico la resolucion que individual y
libremente adopte una persona acerca de suscribir o no las accioncs representativas del
aumento de capital.
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3. Por otra parte y en atencién a que nuestro cliente nos ha sefialado que se encuentra atin en una
ctapa de evaluacion de esta transaccion y no ha legado aun a un acuerdo con EBRO respecto
de la misma, solicitamos quc esta consulta como asi también la respuesta a ella, sea
considerada por csa Superintendencia como reservada y confidencial.

Finalmente, quedamos desde ya a su disposicion para aclarar o complementar cualquier aspecto de
esta presentacion, como asi también para proporcionar a la Superintendencia cualquier
informacion que csté a disposicién de nuestro cliente y que usted cstime necesaria para cvacuar

¢sta consulta.

Lo saluda atentamente,

CARIOLA DIEZ PEREZ-COTAPOS
& CIA. LTpA.

Gt

ebastian Obach

417065
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