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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 presentacién 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 Andnima 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 anénimas abiertas, el valor
de mercado de la misma, determinado en la forma que fija el Reglamento de la misma ley.

Tratandose SIPSA Sociedad Andnima, en adelante SIPSA, de una sociedad
anénima abierta cuyas acciones no tienen presencia bursatil, conforme lo dispuesto en el
N°4 del articulo 132 del Reglamento de Sociedades Andnimas, para efectos de determinar
el valor de mercado de la accién 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 Andonimas. 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 ultimo balance que se haya presentado a esta Superintendencia, y al nimero 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 Patrimonioc Neto” se compone 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



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 calcuiado sobre el “Patrimonio
atribuible a los propietarios de la controladora”, criterio que en el futuro debera ser
observado por la sociedad.

A continuacioén, 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 celebracion de la junta de accionistas que adopté el
acuerdo que lo motiva, conforme con lo dispuesto en el articulo 70 de la Ley de
Sociedades Anonimas 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 proteccién, tanto del interés social como del derecho de los
accionistas.
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