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De : Comisioén para el Mercado Financiero

A : Domingo Valdés Prieto, Fiscal
ENEL AMERICAS S.A.

Se ha recibido la presentacion del Antecedente, por medio de la cual Ud. formula ante esta
Comision las siguientes consultas: «1. ;Es posible otorgar a los accionistas la opcion de elegir
la moneda de pago, en la alternatividad antes indicada, para dividendos provisorios y
definitivos, para dividendos minimos y adicionales y para dividendos eventuales? 2. De ser
afirmativa la respuesta a la pregunta anterior, ademas de dar amplia difusiéon a la
alternatividad que tendran los accionistas en la situacion correspondiente e informar
oportunamente a través del anexo y del aviso contemplados en la Circular N° 660, ;es
necesario cumplir con alguna formalidad o requisito de publicidad adicional? ».

A modo de contexto, Ud. senala en la presentacion antedicha que ENEL AMERICAS S.A.
("Enel") es una sociedad andénima abierta cuya moneda funcional se halla establecida en
dolares de los Estados Unidos de América. Por su parte, indica que Enel estaria considerando
la posibilidad de distribuir dividendos denominados en Délares y pagaderos, a eleccion de sus
accionistas, en pesos chilenos, moneda de curso legal; o en ddlares.

Al respecto, esta Comision cumple con sefalarle lo siguiente:

1. El articulo 140 del Reglamento de Sociedades Andnimas, en concordancia con lo dispuesto
en el inciso 1° del articulo 82 de la Ley de Sociedades Andnimas, establece que «[l]os
dividendos deberan pagarse en dinero, salvo que la unanimidad de las acciones emitidas
acuerde su pago para todos los accionistas con otros bienes u otorgue a los accionistas la
opcion de elegir entre pago en dinero o con otros bienes». La misma norma agrega a
continuacion que «[cJon igual quérum, la junta debera aprobar los bienes con que se podran
pagar los dividendos, estimar su valor y establecer el procedimiento para el ejercicio de la
opcion y pago de los dividendos, seglin corresponday.

2. A partir de la disposicion transcrita, se desprende que la regla general en materia de
dividendos es que éstos sean pagaderos a los accionistas en dinero; vale decir, en la moneda
de curso legal en nuestro pais que, conforme a lo dispuesto en los articulos 1° y 3° del
Decreto Ley N° 1123, de 1975, y en el articulo 31 de la Ley N° 18.840, organica
constitucional del Banco Central de Chile, corresponde a los billetes y monedas emitidas por
el Banco Central de Chile, bajo la unidad denominada "peso".



3. Luego, el citado articulo 140 del Reglamento de Sociedades Anonimas establece, como
excepcion a lo expresado en el numeral anterior de este Oficio, que la unanimidad de las
acciones emitidas acuerde otorgar a los accionistas la opcion de elegir entre el pago de
dividendos en dinero o con otros bienes; y en este ultimo caso, acordando ademads los bienes
con que podra pagarse los dividendos, estimar su valor y establecer el procedimiento para el
ejercicio de la opcion y pago de los dividendos, segun corresponda. Pues bien, en razon de lo
antedicho es que, en una sociedad anénima, puede acordarse la opcioén de pago de dividendos
en pesos chilenos o en doélares de los Estados Unidos de América, cumpliendo con las
condiciones que al efecto establece la disposicion en comento.

4. Lo expuesto en el numeral anterior procede para el pago de toda clase de dividendos, sean
estos los minimos obligatorios; provisorios; adicionales y eventuales, puesto que las normas
que regulan la materia no hacen distincioén alguna al respecto. Sin embargo, los articulos 141
del Reglamento de Sociedades Anonimas y 82 inciso 1° de la Ley de Sociedades Anonimas
establecen que, excepcionalmente, en las sociedades anonimas abiertas se pueden ofrecer
dividendos opcionales -y aun no teniendo acuerdo de la unanimidad de las acciones emitidas-,
pagaderos, a eleccion del accionista, en dinero efectivo, en acciones liberadas de pago o en
acciones de sociedades anoénimas abiertas de que la empresa sea titular, siempre y cuando se
cumpla con los requisitos que tales disposiciones indican. Ahora bien, tenga presente que esta
ultima alternativa no resulta aplicable en el contexto de su consulta, toda vez que el pago de
dividendos en dodlares no es subsumible en ninguna de las hipdtesis que las disposiciones
precitadas establecen al efecto; cuales son: acciones liberadas de pago o acciones de
sociedades anonimas abiertas de que la empresa sea titular.

5. Por lo tanto, en respuesta a su consulta N°1, tenga presente que Enel puede otorgar a sus
accionistas la opcion de elegir el pago de los dividendos -sean provisorios, definitivos,
minimos, adicionales o eventuales- ya sea en pesos chilenos o en dodlares de los Estados
Unidos de Norteamérica, en la medida que la unanimidad de las acciones emitidas lo acuerde
asi, debiendo ademas estimar el valor de los dolares que conforman la opcion y establecer el
procedimiento para el ejercicio de la misma y del pago de los dividendos.

6. En cuanto a su consulta N°2, le informo que la alternatividad que Ud. sefiala en cuanto al
pago de dividendos, no estd sometida a ninguna normativa adicional a aquella que
corresponde a la informaciéon que las sociedades anonimas como Enel deben proporcionar en
materia de reparto de dividendos.
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