SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS
CHILE

REF.: ESTABLECE PROCEDIMIENTO PARA
LAS OFERTAS DE ADQUISICION DE
ACCIONES DE SOCIEDAD QUE
INDICA.

SANTIAGO, 16 de abril de 1999.
Oficio-Circular N° 2.327
Para las bolsas de valores del pais.

Esta Superintendencia en virtud de lo dispuesto en
los articulos 1°, 2°, 33, 39 y 181 de la ley N° 18.045, y articulos 3° y 4° del D.L. N°
3.538, de 1980, y en atenci6n a los antecedentes tenidos a la vista y consideraciones
siguientes, ha estimado necesario impartir las instrucciones que mds adelante se sefialan.

. Las ofertas de adquisicidn de acciones que se han
avisado por medios de prensa respecto de la sociedad anénima abierta denominada:
Empresa Nacional de Electricidad S.A. (Endesa), por méds de un oferente, son
mediante condiciones, precios y formas de llevarlas adelante diferentes, estableciendo
ademds, que se realizardn en centros bursdtiles distintos, pero el mismo dia para dichas
operaciones, sin considerar a que los oferentes tienen la facultad exclusiva de declarar no
exitosa su oferta de compra sin mayor participacién a este respecto, del tenedor de
acciones.

Es de especial interés para esta Entidad
Fiscalizadora destacar la importancia que tiene para el mercado de valores chileno, el
hecho que las ofertas puedan llevarse a efecto en condiciones que permitan asegurar un
acceso ordenado, transparente y equitativo para todos los accionistas en general, respecto a
estas oportunidades de negocios que se les presentan.

El cardcter complejo de estas operaciones demanda
de todos los agentes econdmicos involucrados, €l mayor esfuerzo para que las mismas se
desarrollen bajo las condiciones antes sefialadas y esta Superintendencia estima necesario
velar para que ello ocurra. Por otra parte, conforme a las ofertas de compra, los oferentes
compradores pueden modificar las condiciones de sus ofertas en plazos que no se
compadecen con el minimo necesario requerido para su evaluacién, con lo que se puede
producir asimetrias de informacién en el mercado de valores, en desmedro de una
cantidad importante de accionistas participantes.

Las ofertas de adquisicién de acciones que hasta
esta fecha se han divulgado en el mercado, son coincidentes en sefialar que las 6rdenes de
venta sean irrevocables a partir de las 18 horas del dia martes 20 de abril en curso, no
existiendo obligacién similar por parte de los oferentes compradores, ya que €stos pueden
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dejar sin efecto el remate bajo condiciones de gran amplitud e incluso, con posterioridad
al vencimiento del plazo fijado para la recepcidn de las ofertas de venta, lo cual puede
impedir a los accionistas participar en la oferta de adquisicién que permanezca vigente.

Ante tales circunstancias, surgen inconvenientes
para los accionistas que estdn dispuestos a vender sus acciones en alguna de dichas ofertas,
dadas las caracteristicas de las mismas y que hacen necesario complementar
procedimientos a fin que se cuente con el méximo de informacién que les permita evaluar
sus decisiones de vender y facilitar el acceso a la ejecucién de sus drdenes. Lo anterior
ademds, ha quedado explicitamente en evidencia, en las presentaciones que con esta
misma fecha las bolsas de valores participantes han ingresado a este Servicio.

Es deber de esta Superintendencia velar por la
adecuada, veraz, suficiente y oportuna informacién en el mercado, asi como la
transparencia del mismo y de los procedimientos de operacién, en especial, los bursatiles,
en resguardo y proteccion de la fe publica y del orden piblico econémico.

Por las razones precedentes, en este caso especial,
la Superintendencia en uso de sus facultades estima conveniente dictar las siguientes
instrucciones adicionales para llevar a efecto las ofertas de adquisicién de acciones de la
Sociedad de que sc trata.

Para considerar las ofertas de adquisicién de
acciones en curso, en relacién a las acciones de Empresa Nacional de Electricidad S.A.,
como ofertas materia de remates bursdtil, se deberd cumplir lo siguiente:

a) Las condiciones de las ofertas de adquisicién de acciones de la sociedad Empresa
Nacional de Electricidad S.A. no podrdn ser modificadas a contar de las 12 horas
del dia martes 20 de abril de 1999;

b) La fecha y hora limite de recepcién de ofertas de venta de acciones de la citada
Sociedad por parte de los corredores de bolsa para todos los oferentes
compradores, serd el dfa jueves 22 de abril de 1999, hasta las 12 horas,
manteniéndose para los corredores que conducen la totalidad de las ofertas de
compra de acciones por parte de los oferentes compradores, las 18 horas del
mismo dia, como hora médxima;

¢) El oferente comprador de acciones deberd, a mds tardar, el dia viernes 23 de abril
préximo, a las 12 horas, declarar su decisién a firme, de concurrir al remate
correspondiente, o declarar no exitosa su oferta de adquisicién de acciones,
permitiendo en este ultimo caso, la posibilidad de que los accionistas participantes
puedan optar a concurrir a la oferta de adquisicion de acciones que contintie vigente.
La declaracién referida se comunicard por escrito a la Superintendencia y a las bolsas
de valores participantes,

d) La fecha y horas limite y méxima sefialadas en la letra b) anterior, no regiran respecto

TEATINOS 120 - 5° PISO - TELEFONO: (56-2) 549 5900 - FAX: (56-1) 549 5965 - CASILLA 2167 - SANTIAGO CHILE



SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS
CHILE

de aquellas ofertas de venta de acciones provenientes de la oferta que se declare no
exitosa, prorrogdndose, en este caso, el plazo para recibir 6rdenes hasta las 12 horas
del dia martes 27 de abril en curso y solamente para aquellos accionistas que
participaron en la operacién declarada no exitosa;

e) En consecuencia de lo anterior, el remate o los remates en las bolsas de valores
fijados para el dia jueves 22 de abril de 1999, por las ofertas de adquisicién de
acciones de los titulos de Empresa Nacional de Electricidad S.A., deberd o
deberdn llevarse a efecto, el dia jueves 29 de abril de 1999;

f) Los corredores de las bolsas de valores que participan en las ofertas de adquisiciones
de acciones de la Sociedad antes referida, deberdn incorporar a sus registros de
Ordenes a aquellos accionistas que habiéndose presentado a una oferta declarada no
exitosa a aquélla que continde vigente, aceptando las drdenes impartidas por los
clientes hasta las 12 horas del dia martes 27 de abril en curso;

g) Las bolsas de valores y los corredores participantes, deberdn establecer los
mecanismos expeditos y eficientes que aseguren el traspaso oportuno de toda la
documentacién necesaria, para que los accionistas que participaron en la operacion
declarada no exitosa puedan incorporarse a su sola opcién, a la oferta de adquisicion
de acciones que se encuentre vigente dentro de los plazos a que se refiere la presente
instruccion, y

h) Las bolsas de valores participantes deberdn comunicar el presente Oficio-Circular a
todos sus corredores miembros por los medios de su propio uso comun y hacerlo
publicar a su costa, en un diario de circulacién nacional, en un aviso destacado, a lo
menos, por una vez, a mds tardar el dia martes 20 de abril de 1999.

Saluda atentamente a Uds.,
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