SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

REF.: APLI CA SANCION DE MULTA A
PERSONA QUE | NDI CA.

RES. EX. n° B73 /

SANTI AGO, 7 DIC 1997

VISTOS: Lo dispuesto en los' articulos 1°, 2°,
30, 39, inciso tercero, 40, 41, 42 N°s. 1, 6y 7, y 50 de la ley N°®
18.046; 3°, letras e)y g), 4°, 10, letra f), 28 y 29 del DL ~N°
3.538, de 1980.

CONSI DERANDO

1).- Que, esta Superintendencia investiga una
serie de hechos conpl eﬂ' 0S Yy conexos, que corresponden, entre otros,

a los relacionados a |as operaciones de conpra de acciones series

Ay B de las sociedades "Conpafiia de Inversiones Chispa Uno S. A",

"Conpafiia de Inversiones Chispa Dos S. A", "Conpafiia de |nversiones
Luz S A", "Conpafila de Inversiones Luz y Fuerza S.A " y "Conpafiia
de Inversiones Los Al nendros S.A ", efectuada por "Elesur S. A",

filial de la sociedad espafiola "Endesa S.A *, en adelante "EE", a
accionistas de las referidas sociedades. Dichos hechos incluyen
actos y contratos que involucran, entre otras, a ENERSIS S. Ay sus
filiales. En la negociacion y suscripcion de esos actos y contratos
tuvo participacién, entre otros, el sefor Marcelo Brito Ledn,

directanente, asi conp la sociedad "Inmobiliaria Luz y Fuerza" -
socio gestor de "Innobiliaria Luz y Fuerza y Conpafia, Sociedad en
Comandita por Acciones"-, de la que es socio el sefior Brito,

representada por |os sefiores Luis Fernando Mackenna Echaurren, José
Yuraszeck Troncoso ?/ Marcos Zyl berberg Klos, a quienes confirio
poder al efecto en l[a escritura que se indica en el considerando
5) .

) 2).- Que, al 2 de agosto de 1997, don Marcelo
Brito Ledn se desenpefiaba, entre otros cargos, conb subgerente
general de "ENERSIS S.A ", director de |a sociedad chilena "ENDESA

S A", director de "Chilectra S.A ", Presidente de "Conpafiia
El éctrica Rio Mipo S A", Presidente de_ "Conpafiia de Inversiones
Chispa Dos S.A ", Presidente de "Conpafiia de Inversiones Luz vy
Fuerza S.A", director suplente en_ "Conpafiia de Inversiones Luz
S A", director suplente en "Conpafia de Inversiones Chispa Uno
S.A.", y director suplente en "Conpafiia de |nversiones Los
Alnendros S.A ", estas cinco Ultimas en adelante las "Chispas".

3).- Que, al 2 de agosto de 1997 y segun consta
de anexo N° 2 del contrato de conpraventa que se individualiza en
la letra a) del considerando 9), el sefior Brito era duefio, directa
e indirectanente, en las cantidades que se indican, de |as acciones
de la serie A de las Chispas que se sefal an:
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SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

a) "Compafiia de Inversiones Luz y Fuerza S. A" 5. 836. 088
b) "Conpafiia de Inversiones Los A nendros S.A." 5. 836. 088
c) "Conpafiia de Inversiones Chispa Uno S.A." 5.836. 088
d) "Compafiia de Inversiones Chispa Dos S A" 5.836.088
e) "Conpafiia de Inversiones Luz S.A." 179. 160

4) .- Que, al 2 de agosto de 1997, el sefor
Brito tenia una participacion de 23,57% en "Innmobiliaria Luz y
Fuerza", la que, a su vez, tenia una participacion de 99,99% en
“Innobiliaria Luz y Fuerza y Conpafiia, Sociedad en Comandita por
Acciones". La referida "Inmbiliaria Luz y Fuerza", por su parte,
era duefia de una participaci on ascendente al_ 35,86% en "lnversiones
Los Al nmendros", la que, a su vez, era duefla de una participacion
ascendente al 99,99% de "lInversiones Los Almendros y Conpafia,
Soci edad en Conmandita por Acciones", anbas sociedades en comandita
en adelante también, la o las "cpa". Estas CPA eran titulares, en
conjunto, del 100% de |as acciones serie B de |las Chispas.

5) .- Que, por escritura privada de 28 de mayo
de 1996 y protocolizada ante el Notario de Santiago don Mario

Farren Cornejo con fecha 12 de junio de ese afio, |0os socios de
“Innobiliaria Luz y Fuerza", entre | os que se cuenta el sefior
Brito, nodificaron el pacto social y entre otras clausulas
acordaron: "2° ¢) Se nodifica la admnistracion y el uso de la
razon social, en el sentido de que en |o sucesivo anbas
corresponderan, con todas |las facultades sefial adas en el articulo
duodécino de los estatutos, a don José Yuraszeck Troncoso, don
Mar cos Zyl berberg Kl os y don Luis Fernando Mackenna Echaurren,
qui enes deberan actuar conjuntamente. En caso de inpedinento de
alguno de los admnistradores, |0 que no sera necesario acreditar
a terceros, podran ser uno solo cualesquiera de ellos reenplazado
i ndi stintanente por |os sefiores Marcelo Brito Leb6n, Aurelio
Rodriguez Sommers y Arsenio Mdlina Alcalde. d) : Cada uno de |os
socios confiere por el presente acto poder especial a |os
admini stradores  soci ales para vender, <ceder y transferir |a
totalidad de sus actuales derechos a terceros no socios. Atendido
que el presente mandato interesa al mandante, a los nandatarios vy
al os demas soci os, este poder sera irrevocable.". A su vez, la
letra e) de la cléusula 2®* expresa: "En el ejercicio del mandato
referido en la letra que antecede |os adm ni stradores podran
firmar, otorgar y suscribir en representaci on del nmandante todas
las escrituras publicas y privadas que sean necesarias, fijar
percibir el precio y condiciones de pago, Otorgar recibos’y
finiquitos y, en general, pactar todas |as estipulaciones que sean
de la esencia, de la naturaleza o neramente accidental es al
contrato de cesion de derechos en esta sociedad.".

6).- Que, las Chispas, conjuntanente y al 2 de
agosto de 1997, eran duefias de 1.974.658.466 acciones de ENERSI S
S.A en adelante ENERSIS, representativas del 29,04% del capital de
ésta, segun aparece del contrato de conpraventa referido en la

letra a) del considerando 9).
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7).- Que, con fecha 2 de agosto de 1997, se
suscribi6 entre ENERSIS y EE un acuerdo denom nado "Alianza
Estratégica", en lo sucesivo |la "alianza". En la alianza se trata,
entre otras materias, las siguientes:

a) Se aprueba, entre otra consideracion, especialmente, ala
deci sion de EE de adquirir al menos el 66,67% de |os derechos
politicos de las acciones serie A de las Chispas.

b) Se estipula que tendrda cono objeto principal realizar
i nversiones en el sector energético | ati noaneri cano,
constituyendo al efecto una sociedad inversora, cuyo
Presidente sera, durante el plazo que se indica, el GCerente
CGeneral de ENERSIS, que segun se precisa en el contrato de
gestion, es el sefior José Yuraszeck Troncoso.

c) En el |lapso que se sefiala, |a estrategia de inversiones vy
expansi 6n de l'a sociedad inversora seréa disefiada por un comte
formado a partes iguales por representantes de EE y ENERSI S,
dotado por las partes de suficiente capacidad decisoria. Se
agrega que si alguna propuesta apoyada por |os representantes
de EE no fuera aprobada por el comté, EE podra efectuarla
directanmente ella o con terceros; por el contrario, si los
representantes de ENERSIS tienen la voluntad de efectuar una
determinada inversion y ésta no fuere aprobada por el conité,
la referida inversion no podra ser efectuada ni por |a
sociedad, ni por EE, ni por ENERSIS, ni por ninguna de |as
filiales de cual quiera de ambas.

8).- Que, la alianza fue objeto de precisiones
en otro contrato, a saber el contrato de gestion de que se da
cuenta en la letra c¢) del considerando 9), suscrito el 2 de agosto
de 1997 y al que concurre el sefior Brito conp "gestor clave".

_ 9) .- Que, cono se ha expresado en |os
consi derandos precedentes, en la msm fecha de la alianza, esto es
el 2 de agosto de 1997, en Santiago de Chile, se acordaron vy
suscribieron otros contratos con EE, en los cuales intervino el
sefior Brito en diversas calidades. Dichos contratos son |os
siguientes, y tratan, entre otras materias, las que se reseflardn a
conti nuaci on:

a) Contrato de conpraventa del 51% de acciones de |a serie B de
| as Chispas, por la sociedad "ELESUR S.A.", filial de EE

En este contrato actla el sefior Brito, entre
otros, por si, con la denoninacion de "gestor clave" Yy CONMD
titular, directo e indirecto, de acciones serie A de |as
Chispas. A este contrato tambi én concurre "Inmobiliaria Luz y
Fuerza y Conpafiia, Sociedad en Comandita por Acciones",
representada en la forma indicada en el considerando 1).
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Se realizan declaraciones respecto de |as
Chi spas, comp ser el nunero de acciones de ENERSI S de que son
titulares -1.974.658.466-; |0s pasivos totales mantenidos al
30 de junio de 1997 -$72.966.434.881-; el nunero de acciones
ENERSI S prendadas -697.190.811-; el nunero de acciones de
Enpresa Distribuidora Sur S. A, en adelante "EDESUR", de que
son titulares -55.933.000- y el namero de 60.304.000.380 de
acciones de "Companhia de Eletricidade do Rio De Janeiro", en
adel ante "CERJ", que por via indirecta son duefias.

EE, por su parte, declara estar interesada en
adquirir el méxino numero posible de acciones serie A de las
Chi spas, para al canzar, en todo caso, un ninino del 66,67% de
| os derechos de voto en dichas soci edades, salvo en el caso de
Luz S.A, en que ese porcentaje minino, es del 50,01%.

Los vendedores y |os gestores clave, entre |os
que se encuentra el sefior Brito, declaran, por su parte, estar
di spuestos a vender a EE todas |las acciones serie A de que son
propietarios o ultinmos beneficiarios y colaborar con EE a que
al cance |os objetivos resefiados precedentenente.

La venta de las acciones serie B se sujeta a
una condi ci 6n suspensiva que consta de dos hechos copul ativos,
uno de los cuales consiste en que EE reciba aceptaciones puras
y sinmples, firnes e irrevocables a |la oferta de conpra de
acciones serie A de las Chispas que cunplan |os requerim entos
fijados en el aviso de la oferta, que se adjunta conp anexo a
contrato y que son |los de publico conociniento.

_ Se convino que el cunmplimento de |a condicion
suspensiva se conunicaria a través de una publicacioén y
nmediante cartas dirigidas a los vendedores por |as entidades
que se indican, con el contenido que se sefiala, en |os
térm nos que da cuenta un anexo al contrato. EE se conpronete,
por Su parte, a efectuar una publicacion del resultado
positivo de |la oferta de conpra de |as acciones serie A
confiriendo al efecto un mandato irrevocable e irrenunciable,
por interesar a |os vendedores, ala entidad que se indica, de
acuerdo a un anexo al contrato.

En la cléausula segunda, EE se obliga con |os
gestores clave a presentar a mas tardar el 18 de agosto de
1997, una oferta publica de conpra de acciones de la serie A
de las Chispas, de acuerdo a |las estipulaciones contenidas en
esa clausula y a los anexos al contrato a que se hace
referencia.

Los vendedores y |os gestores clave, segun la
m sma cl dusul a, col aboraran para el éxito de la oferta publica
de adquisicion de acciones, conpronetiéndose aquéllos y €stos
a aceptar irrevocablenente y en todo caso y sin |imtaciones,
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la oferta y vender a ELESUR S. A, al precio que proceda, l|a
totalidad de las acciones serie A de las que cada uno es
propietario o ultim beneficiario.

Por la cléausula tercera, EE asume el conprom so
de poner a disposicién de |as entidades y personas que se
i ndi can, hasta un maxino de 52.001.120 acciones ordinarias de
EE, representativas del 5% de su capital social, para su
adqui siciéon por, o0 entrega en pago a, dichas personas, segun
proceda, al precio de 2.841 pesetas por accion.

En la cléusula cuarta, |os conparecientes cono
vendedores y |os denom nados gestores clave, entre |os cuales
se encuentra el sefior Brito, realizan una serie de
decl araci ones y dan garantias, Igaersonal es y tanbién en
rel aci 6n a |l as Chi spas, dejando EE constanci a de que esas
mani f est aci ones y garantias han sido determ nantes vy
esenciales para la celebracion del contrato y para |la
posterior materializacion de |os acuerdos, por cuya razoén la
falta de veracidad, inexactitud u omsion, de carécter
material, de |las antedichas nanifestaciones y garantias,
facultara a EE para requerir |a indemizacidn que se indica.

En o tocante a las declaraciones y garantias
relativas a las Chispas, inporta destacar aquellas que se
refieren a la debida constitucidén, vigencia y registro de
todas y cada una de ellas y de sus filiales com sociedades;
que los balances y cuentas de pérdidas y ganancias y demas
estados financieros, cerrados al 30 de junio de 1997, vy
entregados por |os vendedores a EE, se ajustan sustancial mente
a las disposiciones legales y reglamentarias chilenas y a |los
principios y practicas contables generalmente aceptados en
Chile y reflejan fielmente |as operaciones de |as Chispas y de
sus filiales a dicha fecha y no contienen ninguna falsedad ni
om si 6n sobre cual quier hecho, que pudieran inducir a error
relevante en la apreciaciéon de la situacion operacional,
economica, financiera y legal 0 en el valor patrinonial de las
Chispas y de sus filiales; que desde la fecha de cierre de |as
cuentas referidas no se ha produci do ningun canbio en el
capital de las Chispas y/o de sus filiales, o en su
endeudam ento a corto, nedio o largo plazo, o cual quier cambio
material adverso, o evento que pudiera inplicar un canbio
material adverso, en la evolucion ordinaria de |os negocios,
si tuaci 6n financiera O patrinonial, fondos propios O
resul tados de cualquiera de las Chispas y/o de sus filiales,
ni se ha asum do por ninguna de ellas conprom sos de cual quier
orden con |los vendedores, |os gestores clave 0 con cual quier
otro tercero que no aparezcan reflejadas en las cuentas o que
no fueran normales en el curso ordinario de |os negocios de
las Chispas y/o de sus filiales; que las Chispas son
propi etarias de 1.974.658.466 acciones de ENERSIS, que
representan el 29,04% del capital social de esta ultina
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soci edad, estando dichas acciones |ibres de toda clase de
deudas, cargas y gravanenes, excepto 697.190.811 acciones
prendadas; que las Chispas son propietarias de 55.933.000
acciones de EDESUR e indirectamente, de 59.879.446.000
acciones de CERJ; que todas y cada una de las Chispas y sus
filiales han obtenido y disponen de todas |as autorizaciones,
apr obaci ones, permsos, patentes, licencias, franquicias O
concesi ones adm nistrativas, regul atorias 0 corporativas,
publicas o privadas, precisas para |la propiedad, posesion y
actual forma de explotacion de todos sus activos tangibles e
i ntangi bles y demas bienes, nuebles o innuebles, asi cono para
|l evar a cabo sus actividades en la forma que hasta el
presente lo hacen, Yy la adquisicion por EE de |as acciones
serie Ay serie Ben la forma prevista en el contrato no
alterara la validez o vigencia de |as autorizaci ones ni
requerira obtener nuevas autorizaciones; que los libros de
sesiones de directorio, juntas de accionistas, registros de
accionistas y demas exigidos por la ley, reglanmento
autoridad conpetente, de las Chispas y de sus filiales, se
| evan segun las normas |egales, reglamentarias O estatutarias
que les sean aplicables, se encuentran al dia y debidanente
firmados confornme a la ley, con la excepcion que indican;, que
todas y cada una de las Chispas y de sus filiales han
declarado y pagado correcta y oportunanente en las
jurisdicciones en que actuan todos |os inpuestos fiscales,
aduaneros, nunicipales y otros tributos en general, incluyendo
| os inpuestos de retencion, que afecten a |los activos
operaciones de la conpafiia y no existen ciltaciones,
| 1 qui daci ones, gi ros, notificaciones O controversias
relevantes con el Servicio de Inpuestos Internos, Servicio de
Tesorerias o Minicipalidades o con otra autoridad, notificadas
a o en conocimento de las Chispas o de sus filiales y no
resueltas con ninguna autoridad tributaria conpetente que, de
ser resuelta en contra de cualquiera de dichas sociedades,
pudiera tener un resultado nmaterial adverso en su situacion
patrimonial o financiera, fondos propios, o en el resultado de
sus operaciones; que no hay en curso, hi tienen conocimento
de, ningdn procedimento judicial, admnistrativo o arbitral
del que cualquiera de las Chispas o sus filiales sea o pudiera
ser parte, o0 que se dirija o recaiga sobre cualquiera de |os
activos de propiedad, en posesion o en nera tenencia de |as
msmas, y que de tener un resultado adverso supondria una
nerma relevante en el patrinonio, fondos propios, situacion
financiera o resultados de cualquiera de las Chispas o0 sus
filiales; que no es necesario que por |os vendedores, 10s
gestores clave, las Chispas o sus filiales, se obtenga ninguna
autorizaci 6n, aprobacién o verificacion previa de cual quier
autoridad o agencia regulatoria para |la formalizacién del
contrat o; ue, en general, no tienen conocimento de |la
exi stencia de actos, contratos, operaciones 0 situaciones que
afecten o pudieren afectar directamente a las Chispas o

directamente a sus filiales que, de buena fe, |os vendedores
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y sus socios consideren que deban ser conocidos por EE o que
pudieren razonabl emente disuadir a EE de celebrar el contrato
y de proceder a la materializacion de la adquisicion de |as
acciones prevista en el msno.

Contrato de promesa de conpraventa del 49% de acciones serie
B de las Chispas a EE

En este contrato actla el sefior Brito, entre
otros, por si, con la denom nacion de "gestor clave". A este
contrato tanbién concurre "Innmobiliaria Luz y Fuerza y
Conpafia, Sociedad en Conmandita por Acciones", representada en
la forma indicada en el considerando 1).

La cel ebraci 6n del contrato prometi do queda
sujeta a la condicion suspensiva de que el contrato de
conpraventa referido en la letra a) de este considerando haya
produci do sus efectos, adquiriéndose por ELESUR S. A el 51% de
di chas acciones serie B. nmplida dicha condicion, el contrato
de conpraventa pronetido deberd celebrarse dentro de los tres
dias habiles siguientes al dia 1 de agosto de 1998.

Se estipuld que el precio que EE, o su filial,
debera pagar por todas |las acciones serie B pronetidas vender,
serd de US$256.800.000, que se pagan en cinco cuotas anual es,
iguales y consecutivas de US$39.360.000, cada una, y con una
cuota Uni ca de US$60.000.000, CUYO %ago tendra lugar en el
cuarto aniversario anual de la fecha de cel ebraci 6n del
contrato de conpraventa pronetido, increnentado con |os
intereses que se indican y sujeto a la condicion de que la
suma de utilidades |iquidas consolidadas de ENERSIS en |os
ejercicios 1997 a 2001, anbos inclusive, superen la cifra de
US$600.000.000 segun resulten de la FECU presentada a |a
Superintendencia de Valores y Seguros, en relacion con cada

uno |de dichos ejercicios, utilizando el tipo de canbio que se
sefal a.

Se agrega que si EE obtuviera ahorros efectivos
en | os pagos realizados por |as conpras efectuadas en |as
ofertas publicas de conpra de las acciones serie A referidas
en el contrato de conpraventa respecto de |los inportes que se
derivarian de los precios promedi os ponderados y estructura de
propi edad de |as acciones descritas en anexo al contrato, el
contravalor en noneda nacional <chilena de |os prineros
US$16.000.000 ahorrados, calculados al Tipo de Canbio
Efectivo, se pagaran a la CPA, de la que son duefios
exclusivamente |os gestores clave, en pesos chilenos en la
fecha que indican.

Se estipula, adenmds, que EE considera esencial

asegurarse un control del grupo ENERSIS al nenos igual al que
actual nente ostentan los gestores clave, a través del esquenn
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de control, definido en el contrato de gestion. La pérdida de
dicho control afectaria directanente al valor que atribuye a
su inversién y por tanto deberia inplicar una recuperacién

parcial del msmo a través de |os pagos que quedaran
pendientes del precio que se sefiala. Se afiade que, en el

supuesto de que dentro de los cinco afios siguientes a la fecha
efectiva, EE perdiera el control de ENERSIS, |a promtente
vendedora, esto es la CPA, perdera automaticamente el derecho
a percibir la parte aun pendiente de pago del precio que se

indica. lgualnmente, en el supuesto de que dentro de los tres
afios siguientes a la fecha efectiva, EE perdiera el control de
Enpresa Nacional de Electricidad S. A, aunque nantenga el de
ENERSI S, |a CPA perdera autométicanente el derecho a percibir
la mtad de cada uno de | os pagos pendientes por el precio que
se indica. Se exponen |o0s casos en que se entiende que EE
pierde el control, los cuales son: a)si las politicas de
financi am ento, inversion (con el alcance previsto en el
articulo 119 del D.L. N° 3500) y dividendos que proponga EE,

de acuerdo con |os gestores clave, no fueran aprobados por el

directorio o la junta de accionistas, segun proceda, de
ENERSI S, Endesa Chile y sus respectivas filiales; b) si no se
efectia por el drgano conpetente de ENERSIS, Endesa Chile y
sus respectivas filiales los nonbramentos de directores vy
ej ecutivos, en los téermnos acordados entre EE y los gestores
clave; c) si con ocasi 6n de una cual quiera de las juntas
generales de las sociedades que a continuaci n se nencionan,

no fueran nonbradas, a propuesta de EE, en los térni nos
acordados entre ésta y los gestores clave, la mayoria de |os
m enbros del directorio de ENERSIS, o al nenos, cuatro de |os
nueve directores de ENDESA Chile y, a través de pactos con
terceros sobre la persona propuesta, un quinto director en
esta sociedad, o |la nayoria de |los menbros de cada uno de |os
directorios de todas las filiales de ENERSIS y de Endesa Chile
y de las filiales de dichas filiales.

Se estipula igualmente que los precios
apl azados que se indican, se aceleraran si EE decidiera cesar
sin justa causa a todos o a alguno de los gestores clave o a
algunddirector de ENERSIS y Endesa Chile, designados de comin
acuerdo.

Contrato de gestion, en el cual el sefior Brito actua por si,
conb uno de los gestores clave. A este contrato tanbieén
concurre "Inmobiliaria Luz y Fuerza y Conpafiia, Sociedad en
Comandita por Acciones", representada en |la forma indicada en
el considerando 1).

Se expone que tras el acuerdo alcanzado entre
EE y ENERSIS para |a formalizacién de una alianza estratégica,
se han suscrito los contratos referidos en las letras a)y b)
de este considerando, nmnediante |os cuales EE adquirira el
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Vi

SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

control de las Chispas, sociedades controladoras asu vez de
ENERSIS y |as sociedades del grupo ENERSIS.

Se agrega que hasta |a formalizacién del

contrato de conpraventa, las posiciones accionarias de |os
gestores clave en las sociedades Chispas, junto con la
capacidad y experiencia de |os gestores clave, | es han

pernmitido disponer y ejercer en su conjunto de un esquenma
corporativo y féactico que les atribuye el control de ENERSIS

de las socledades de su grupo, en |lo sucesivo el "Esquema de
Control", mnediante un control efectivo de |os directorios
tanto de las Chispas conb de |as conpafiias del grupo ENERSIS.

Los gestores clave han convenido con EE que el
esquenma de control sera ejercitado por ésta con la fiel
col aboraci 6n de los gestores clave. EStos asumen conprom sos
de permanencia y fiel colaboracién, Yy de inversion en acciones
de EE, que contribuyan a consolidar |a vinculacion entre anbos
grupos y la referida alianza estratégica.

Los gestores clave, adenmds, se conprometen a

favorecer la integracion del grupo ENERSIS dentro del grupo
EE.

Se estipulan naterias relativas a conprom so de
| os gestores clave; politica de direct oriosRy nonbr am ent os en
| os misnos, |os cuales, en los casos de ENERSIS y Endesa Chile
y en tanto se nmantengan pagos pendientes por precios aplazados
se efectuaran por EE de nutuo acuerdo con |os gestores clave;
ejecutivos del grupo; politica de inversion, financiacion
dividendos del grupo ENERSIS, e inversion en acciones de EE

Se realizan precisiones en relaci6n al ya
referido acuerdo de alianza estratégica, indicandose que en el
periodo que se sefiala, el presidente del 6rgano de |a sociedad
inversora sera el Cerente General de ENERSIS, es decir el
seflor José Yuraszeck Troncoso, conp figura mas representativa
de los gestores clave; que en l|las anpliaciones de capital de
ENERSI S | os gestores clave se conproneten a col aborar para que
| os socios distintos de |as Chispas u otros inversores, asuman
en anbos casos la parte de |a anpliaci 6n que no haya sido
cubierta por las Chispas; que la representacion de ENERSIS en
el Comité que se contenpla recaera sienpre en gestores clave;
que caso por caso el referido comté decidird si |as
inversiones se |levaran a cabo por |a sociedad inversora en
solitario o juntamente con los socios o0 terceros; que toda
i nversi on de expansi on que sea aprobada por el directorio de
ENERSIS o de Endesa Chile tendra que haber sido previanente
aprobada por el comté, el cual tendra las facultades
necesarias para tomar las decisiones que corresponda,
regul &ndose la forma en que actuara el comté en caso de
di screpancia entre EE y |os gestores clave.
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Vii Ademés, se estipula |a aceleracién del pago de
| os precios que se indican, nencionandose cono tales l|la

resoluci 6n del contrato del gestor clave del sefior José
Yuraszeck, o0 de dos o mas gestores clave.

Viii Final mente, las partes declaran que para |os
gestores clave todos y cada uno de los aspectos y materias
contenidos en el contrato, se pactan considerando esencial la
absoluta reserva y confidencialidad que habra de mantenerse
respecto de los msnps. Las partes asumen |a obligacion de
guardar absoluta reserva y confidencialidad en relacion con el
contenido de todas y cada una de |las naterias y aspectos
contenidos en el contrato. Asimsnpo, se acuerda, con el objeto
de garantizar el fiel cunplimento de la obligacion de reserva
y confidencialidad que asune EE, que si esta incurriere en un
Incunplimento de dicho conpromso, pagara a |os gestores
clave a titulo de avaluacion anticipada y convencional de |os
perjuicios, Yy en el lugar que ellos designen, |la suma de
US$10.000.000. acunulable con la indemizaci6n ordinaria que
| os gestores clave podran demandar en razon del incunplimento
de EE a |a obligacion de reserva y confidencialidad; EE por su
parte, en caso de incunplimento de |los gestores clave de la
obligaci6on de reserva y confidencialidad, tendra derecho a
reclamarl es una indemizacién por los perjuicios que ello le
haya ocasi onado.

10).- Que, de |lo que se ha resefado
precedentenente, aparece que todos |os contratos se encuentran
conectados con una unidad de propésito, cual era posibilitar a EE
através de la filial Elesur S.A obtener el control de |as Chispas
y, a través de ellas, de ENERSIS y de sus filiales, de un nodo
simlar al que detentaban |os denom nados gestores clave, nediante
el esquema de control que se define. Tambien lograr la conpra y la
venta de | as acciones series Ay B de las Chispas de que era
titular, directa e indirectanente, entre otras personas, el sefior
Brito, ademas de |as condiciones para Su permanencia en cargos
posi ciones en el grupo ENERSIS, Yy obtener el pago del precio
contingente aplazado por las acciones serie B de las Chispas.

11) .- Que, cono se ha sefal ado, form
parte de esaserie de contratos conexos, el acuerdo de alianza
estratégica referido en el considerando 7, atendida |as remni siones
que en ellos se realizan y la unidad de propdsito que los |iga.

12) .- Que, en consecuencia, todos |o0s
contratos nencionados en |os considerandos precedentes, forman
parte de una conpleja y sofisticada negociacidn, en la cual unos
son determnantes para la celebracién de los otros, estando la
eficacia de éstos condicionada a |la de aquéllos.

13).- Que, de la investigacion se
desprende claranente que €n la redaccion y suscripcion de |os
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referidos contratos, participo, entre otros, el sefior Brito, conp
accionista, directo e indirecto, de las acciones serie Ay serie B
de las Chispas, y conp gestor clave.

14) .- Que, en atencién alas diversas
cal i dades y cargos en |os que actud el sefior Brito en la antedicha
negoci aci 6n y suscripcion de contratos, enfrentd varios conflictos
de interés, infringiendo las normas que |os regulan.

15) .- Que, uno de tales conflictos de
interés se produce al enfrentarse el sefior Brito en su calidad de
accionista serie A g serie B, directo e indirecto, de |as Chispas,
con su cargo de Subgerente General de ENERSIS, conflicto que fue
resuelto indebidanmente toda vez que privileqid su calidad de
accionista en desnedro de su responsabilidad cono Subgerente
Ceneral de esa conpaifia.

_ 16) .- Que, igualmente, al enfrentarse el
sefior Brito en su calidad de futuro accionista de EE, en relacion
a su cargo de Subgerente Ceneral de ENERSIS, resolvid indebidanente
otro conflicto de interés, al privilegiar aquella calidad por sobre
su responsabilidad conp Subgerente General de ENERSIS.

17) .- Que, por otra parte, antepuso su
calidad de futuro director y gerente remunerado por enpresas del
grupo ENERSI S una vez que éste fuere controlado por EE, a sus
obligaciones inherentes a su cargo de Subgerente Ceneral de
ENERSI' S, resolviendo indebidamente el conflicto respectivo.

_ 18).- Que, |o expuesto en los tres
consi derandos precedentes, se concluye de:

a) el hecho que el sefior Brito no informd oportunanente al
directorio de ENERSIS, que EE pretendia obtener el control de
la msma y de sus filiales, a través de la conpra de |as
acciones serie A de las Chispas que representen a |o nenos un
66,675 de |os derechos politicos, salvo en el caso de
"Compafiia de |nversiones Luz s.A." que al canzaba a un 50,01%,
y del total de acciones serie B de las Chispas;

b) la circunstancia que el sefior Brito no conunic6 oportunanente
al directorio de ENERSIS, que paralelanente él, conmo menbro
del grupo controlador, negociaba |a venta de sus acciones
serie Ay serie B de las Chispas, que posibilitaria el canbio
del control de ENERSIS y sus filiales a EE;

c) que el sefior Brito no revel 6 oportunanente que negociaba en
forma simultanea en su condicion de integrante del grupo
controlador, otro contrato relativo a la admnistracion de
ENERSIS y sus filiales, este es, el de gestiodn;
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la circunstancia que el sefior Brito no solicitd autorizacion
al directorio al estar negociando con EE contratos en |os que
tenia personal y directo interes

el hecho que el sefior Brito no infornd al directorio de
ENERSI S que habia negociado |a venta de las acciones Chispas
de que era titular;

haberse conpronetido el sefior Brito por una parte a vender sus
acciones serie Ay serie B de las Chispas, y por otra, a
instar a que se vendieran acciones serie A que representaran
un minino de 66,67% de |os derechos politicos de las misnmas
soci edades, salvo en el caso de "Conpafiia de |nversiones Luz
S.A." en que fue del 50,01%, comp condicion para provocar el
canmbio del control de ENERSIS y sus filiales;

concurrir, sin informar ni solicitar autorizacion de
directorio de ENERSIS y en su condici6n de gestor clave, a
otorgamento del contrato de gestion, nediante el cual se
formul an variadas precisiones a |los térninos y condiciones de
| a alianza que con esa misna fecha convenia a nonbre de
ENERSI S, confundiendo su cargo de Subgerente General de esa
conpafila con su interés personal

que en esos contratos conexos el sefior Brito, ademas
conprometi 6 politicas y materias relativas a ENERSIS y a las
socl edades integrantes de ese grupo enpresarial, cuestiones
que sOlo podian ser acordadas por un representante de aquélla
y éstas, debidamente facultado al efecto por sus juntas de
accionistas o por el directorio en sesiones convocadas al
efecto; ello inporta |la adopcion de politicas o decisiones que
no tienen sé6lo por fin el interés social, sino los propios
intereses del sefior Brito, o hacer preval ecer esos intereses
sobre los sociales, o confundir los Intereses propios con |os
de la sociedad,

que en esta negociacion se ocultd informacidén a ENERSIS y a
sus filiales, comp |lo demuestra la estipulacion convenida en
el contrato de gestion entre otros por el sefior Brito, que
obligaba a EE a mantener absoluta reserva del contenido del
referido contrato, estrechamente vinculado al de alianza,
esti pul &ndose, i ncluso, una  aval uaci 6n aritieipada vy
convencional de los perjuicios de la suma de US$10.000.000.-
si EE revelaba el alcance de tal estipulacio6n, acunulable con
| a i ndemi zaci 6n ordinaria que |os gestores clave podran
demandar en razon del incunplimento de EE a |a obligacion de
reserva y confidencialidad;, EE por su parte, en caso de
incunplimento de |os gestores clave de |a obligacién de
reserva y confidencialidad, tendria derecho a reclanmarles una
I ndemmi zaci 6n por los perjuicios que ello les hubiere
ocasi onado.
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19) .- Que, al haber resuelto indebidamente
los conflictos de interés sefialados en |os cuatro considerandos
anteriores, el sefior Brito incurrid en actos contrarios al interés
social de ENERSIS, faltando asi al deber de lealtad que tenia para
con  ésta, por cuanto aprovech6 en beneficio propio las
oport uni dades conerci al es que se |l e presentaron en razon de su
cargo, con ocasion de |a negociacion y suscripcion del contrato de
gestion que incidia directamente en la alianza y los otros
contratos indicados en el considerando 9), en |los que tenia
i nterés.

20).- Que, otro de tales conflictos de
interés se configura al enfrentarse el sefior Brito en su calidad de
accionista serie Ay serie B, directo e indirecto, de |as Chispas,
con sus cargos de director de |la sociedad chilena Endesa S. A, de
Presidente de "Compafiia El éctrica Rio Maipo s.A." y de director de
"Chilectra S.A.", todas filiales de ENERSIS, conflictos que también
resuel ve indebi danente, pues privilegi 6 su calidad de accionista en
| ugar del interés social de las conpafiias en las que era menbro

de’ directorio o su presidente, y por el que preferentemente debio
vel ar.

) 21) .- Que, asi se concluye si_ se tiene
presente, ademés de |o sefialado en los literales a), b), c), £},
g), h) e i), del considerando 18), |lo siguiente:

a) que el sefior Brito, en su interées por vender |as acciones
serie Ay serie B de |las Chispas r entregar consecuenci al mente
el control de ENERSIS y sus filiales a una filial de EE
suscribi 6, en los térmnos expuestos, el contrato de gestiodn
ya aludido y que tenia directa incidencia en la alianza;

b) gue ese contrato, junto con la alianza, conprometian Ila
admnistracion y el desarrollo tanto de ENERSIS compb de sus
filiales, al condicionar a un 6rgano ajeno a |os respectivos
directorios | as  decisiones relevantes en nmateria de
i nversi ones de expansion, en |los térmnos que se explicitan en
| os considerandos 7) y 9);

c) que al suscribir el contrato de gestidn en los térmnos a que
se refieren los nunerales iii, ivy v de la letra ¢) del
consi derando 9), conproneti6 anticipadamente sus decisiones
como director y presidente en |as sociedades referidas en el
consi derando 20;

d) que, el sefior Brito no informd a los directorios respectivos
cono tanmpoco al de su matriz ENERSIS, de |os contratos
acordados y el nodo que afectarian al interés social de
aquella conpafiia, faltando con ello al deber de lealtad para

con las sociedades por cuyos intereses debia preferentenente
vel ar.
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22) .- Que, otro de tales conflictos de
interés se consuma enfrentandose al sefior Brito en su calidad de
accionista serie Ay serie B, directo e indirecto, de las Chispas,,
con sus cargos de director de las msmas, que resolvio
i ndebi danente al privilegiar su calidad de accionista de |as
Chi spas en contraposicion al interés social de estas conpafiias que
preferentenente debia cautelar.

23) .- Que, asi se concluye teniendo
presente o siguiente:

a) que, SuUs responsabilidades comp director de las Chispas, lo
obligaban a privilegiar el interés social, respecto de aquella
alternativa de negociacion que, permtiendo el msno objetivo
buscado por |los conpradores -control de ENERSIS y sus
filiales-, redundara en beneficios para la persona juridica
por cuyo interés debia preferentenente velar;

b) que, en tal sentido su deber de lealtad para con |as
soci edades de que era director |lo obligaba al nenos a informar
a los respectivos directorios de |as negociaciones que se
estaban ||l evando a cabo, a fin de que éstos tonmaran |as
resol uciones tendientes a cautelar en debida forma el intereés
social de aquellas sociedades;

c) ue, de la revision de los libros de actas de | as Chi spas
esde el afio 1996 hasta julio de 1997, se conprueba que no hay
constancia en ellos de gestiones realizadas e informdas por
el director sefior Brito destinadas acautelar el interés
social de las referidas sociedades;

d) gue, correspondiéndole al sefior Brito velar por el interes
social de las Chispas, no lo hizo, ya que al vender y proneter
vender las acciones serie Ay serie B de las Chispas de que
era titular, directa e indirectanente, privilegid su interés
cono accionista en desmedro del interés social de Ias
entidades por las cuales debio velar en forma preferente;

e) que el interés del sefior Brito no se redujo so6lo a negociar
preferentenente sus acciones serie Ay serie B de las Chispas,
sino que tanbién al procurar y acordar un mejor precio para
| as acciones de |os denom nados enpleados, entre quienes él
msno se contaba; v,

f) convenir que el ahorro para EE en las ofertas publicas de
compra de acciones serie A de las Chispas se pagaria ala CPA
en los térmnos que se exponen en el nuneral iv, de la letra
b), del considerando 9).

24) .- Que, ante los miltiples y evidentes

conflictos de interés envueltos en Ia conpleja negociacion |levada
a efecto, entre otros, por el sefior Brito con EE y de que se ha

TEATINOS 120 - 6° PISO - TELEFONO: 56-2-6962194 - FAX: 56-2-6987425 - CASILLA 2167 - SANTIAGO - CHILE



SUPERINTENDENCIA DE V.ORES Y SEGUROS
CHILE

dado cuenta en | os considerandos precedentes, éste no infornd
oportunamente a |os oOrganos sociales respectivos el interés que
tenia, ni se inhibio o excusd6 en aquellos actos que favorecian sus
intereses, asi cono tanpoco se abstuvo en |as ocasiones que
correspondian o solicitdo, en su caso, autorizacio6n para celebrar
aquel l os actos y contratos. De esta forma, confundié sus intereses
particulares con Pos de l|las sociedades en |as que se desenpeiiaba
como subgerente general, director o presidente, en violacion a su
deber de observar las nornas de proteger, con sus actuaciones, |o0s
i ntereses de tales sociedades. En consecuencia, respecto a la
soci edad en que se desenpefiaba conb subgerente general 0 en
aquel las en que era director o presidente, no enpleé en el
gjercicio de sus correspondientes funciones, a |o nmenos, el cuidado
y la diligencia que |os honbres enplean ordinarianente en sus
propi 0s negoci o0s.

25) .- Que, para la determnacion del nonto
de la multa a aplicar, se ha ponderado la circunstancia que el
sefior Brito rescilid junto a otros, algunos de |os contratos
cel ebrados en la negociacion descrita, entre ellos el de gestion.

RESUELVO:

_ _ ~1.- Aplicase adon Marcelo Brito Leon, por
| as infracci ones conetidas y que dan cuenta |os consi derandos
precedentes, wuna nulta de doscientas nil unidades de fonento,
equi val entes en pesos al nonento de su sol uci 6n.

_ ., 2.- Lo anterior es sin perjuicio de
cual esqui er otra sancion que pudiere aplicar esta Superintendencia
con notivo de |as investigaciones que se |levan a efecto, de
conform dad al considerando primero de esta Resol ucién.

' 3.- El pago de la multa debera efectuarse
en la forma prescrita en el articulo 30 del D.L. N° 3.538, de 1980.

4.- El conprobante de pago debera ser
presentado a esta Superintendencia para su visacién Yy control
dentro del plazo de cinco dias habiles a contar de la fecha de su

pago.

o o .. 5.- Renitase al sancionado, para su
notificacion y cunplimento, copia de la presente Resol ucién.

Andt ese, comuniquese y archivese.
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