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1 CEO de Enel Chile aborda y defiende la operacién.
Hasta el momento las juntas de inversionistas que la
sancionaran siguen programadas para el viernes.

POR ANDRES POZO B.

En una posicién compleja
quedo Enel Chile de cara a
las juntas extraordinarias de
accionistas que este viernes
deben pronunciarse sobre la
fusién de Enel Generacién
Chile y su filial Eléctrica
Pehuenche.

La semana pasada, el 10f
Juzgado Civil de Santiago, en
el marco de unadisputa que
habia comenzado en 2020
por otro tema, acogié una
medida precautoria que puso
en riesgo todo esto.

La historia apuntaal recla-
mo que habia presentado la
sociedad Tricahue, que tiene
2,91% de Pehuenche -con-
trolada en 92,65% por Enel
Generacion Chile-, a raiz de
lareorganizacion societaria
que se impulsé en 2017 en
el denominado Plan Elqui,
donde estos minoritarios
acusan perjuicios, pidiendo
un pago similar al “premio”
querecibieron losaccionistas
de la exEndesa en el marco
del proceso.

Asi, el juzgado dict6 una
medida que le prohibe a
Enel Chile celebrar actos o
contratos respectos de las
acciones en su propiedad
de Enel Generacion Chile,
que equivalen al 93,55% de
la sociedad.

Paolo Pallotti, CEO de la
matriz, aborda la situacién
donde -dice- agotaran todas
lasacciones que puedan para
que la junta de accionistas
se realice de forma normal.

“Hay una actividad legal
en curso. Estamos tomando
todas las acciones posibles
para evitar este dafio a todos
los inversionistas minori-
tarios de Pehuenche y Enel
Generacion, y seguir adelante
con la operacién”, dice.

A su parecer, el juicio de
Tricahue por el Plan Elquiy
esta operacion de simplifica-
ci6n deberian ir por caminos
paralelos, porque no estan
relacionados. “Esta es una
operacién muy sencilla, de
fusién entre una matrizy su
empresacontrolada, que tiene
beneficios paraambas partes.
Primero, paralosaccionistas
de Pehuenche, porque esuna
firma que tiene tres plantas
hidricas, con una exposicién
alriesgo hidroldgico bastante
importante, y desde el punto
de vista bursatil, tiene una

“Nos estamos
enfocando en

la posibilidad

de hacer una
junta de manera
regulary, siesto
no es posible,
veremos cual es
|a solucion mas
pertinente”.

“En esfas
operaciones hay
hastante poco
que negociar,
porque hay un
Tercero que tu
los términos de
Intercambio, los
que tienen que
ser 1guales para
fodos™.

liquidez muy baja. Entonces,
con esto, los inversionistas
van a ganar mas liquidez y
van a estar en una empresa
diversificada en tecnolo-
gia, en geografia y con una
posibilidad de desarrollo
comercial muy importante”,
dice. Y agrega que “nosotros
estamos luchando contra
esta decisién para bloquear
la operacién”.

- ¢Por qué se hace ahora
esta fusién y no cuando
se hizo el Plan Elqui, que
permitié sumar los activos
de Enel Green Power bajo
el paraguas de Enel Chile?

- Hay que mirar la tra-
yectoria. El Plan Elqui fue
gestionado por Enel Chile
y el objetivo era tener una
empresa chilena que ges-
tionara todos los negocios.
Eso se cerr6 con éxito y hoy
hay una sociedad listada en
Nueva York y en Santiago,
que es cabecera de una di-
versificacion de negocios
muy importantes, desde la
generacion hasta los servi-
cios al cliente final. Ese era
el objetivo.

Enel Generacién tiene su
propio recorrido de simpli-

ficacién societaria. Esta es
unaoperacién muy sencilla,
N0 es una que vaya a cambiar
o transformar el perimetro
de Enel Chile, sino que solo
el de Enel Generacion, para
una mejor gestion.

-¢Si bien Pehuenche es
unasociedad mas pequeiia,
no tiene deuda y entrega
dividendos, por qué seria
beneficioso para los mi-
noritarios sumarse a una
empresa que si bien es mas
diversificada, tiene que
asumir deuda y los costos
de la descarbonizacién?

- Si lo miras desde el lado
del accionista de Pehuen-
che, ellos tienen resultados
de tres plantas que son hi-
droeléctricas, con el riesgo
que esoimplicay, ademas, el
de desarrollo futuro, porque
no hay otras posibilidades en
esta empresa. Si se integra
con Enel Generacién, sibien
es verdad que tiene mds
deuda -baja para este tipo
de empresa-, tiene mucha
mads capacidad de creacién
de valor futuro, dado que
permite tener un crecimiento
comercial muy importante.

Entoncesveo un gran valor
de negocio, de crecimiento
futuro, yde forma individual,
cada inversionista tendra
mayor opcionalidad, porque
unavezqueestien Enel Ge-
neracion, puede elegir hacer
liquidez, salir e ingresar a
otros negocios, de moverse
de forma mucho més opcio-
nal. Hoy, los que estdn en
Pehuenche, se quedan en
Pehuenche.

- Pero cuando habla de
crecer en el futuro, eso
viene por las energias re-
novables, lo que ustedes
concentran en EGP. {Qué
tan reales son estas opcio-
nes en Enel Generacién?

- Siuno miramas alla, hay
un valor muy fuerte en el
contacto conlos clientes. Hay
un crecimiento importante
en el mercado libre, que es
activo y dinamico, entonces
tienes la posicién de liderar
una transicién en el uso de
las energias eléctricas. Por
eso hay oportunidad.

- ¢Por qué se vuelve a
producir un problema con
los minoritarios?

- La operacion estd hecha
con todas las medidas de
gobierno corporativo que se
exigen, con todaslasreglas de
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transparencia, conbancosy
evaluadores independientes,
reportes publicos, evaluacion
delosdirectorios, pronuncia-
mientodelas juntas. Ademés,
es una operacion bastante
sencilla, donde 14.000 in-
versionistas son llamados
aexponer su posicidn sobre
1o que se esta proponiendo,
pero el 2,9% de Pehuenche
esta parando una operacion
que merece la discusion de
los inversionistas en junta,
por un litigio que tiene sobre
Enel Chile, respecto de una
operacién que nada tiene que
ver con esto. Ese esel tema.

No es correcto que por el
interés econdémico de un
accionista minoritario se
intente parar una operacion
que tiene beneficios para
todos. Esto, claramente, es
unadistorsiénen un encuadre
donde se necesita transpa-
rencia, reglas claras.

- En el juicio del Plan
Elqui, ;han intentado llegar
aacuerdo... sehainterpre-
tado que esta operacion es
para no pagar esas even-
tuales indemnizaciones
que se reclaman, si es que
1o dictaminara un tribunal?

- Son dos cosas distintas.
Por un lado hay una soli-
citud de indemnizaciones,

“Estaes una
operacion muy
sencilla, de
fusion entre
una matrzy

SU empresa
confrolada, que
fiene heneficios
para ambas
partes”.

“ES Una
fransaccion gue
necesifamos que
siga adelante
Furque simplifica
a estructura
societaria”.

donde podemos discrepar y
lo estamos haciendo, pero
la otra es una operacién de
simplificacién societaria.

- Si se mantiene esta
precautoria, ustedes no
podrian votar el viernes...

- En la practica esta pre-
cautoria pide suspender el
derecho de voto de Enel Chile
en la junta de Enel Genera-
ci6n. Esto estd en el analisis
delequipo legal, veremosbien
cual eslaestrategia. Estamos
estudiando varias opciones
que estan sobre la mesa.

- ¢Sevaacorrerla junta?

-Hay, naturalmente, desde
el punto de vista de gober-
nanza, diferentes opciones.
Ahora, nos estamos enfo-
cando en la posibilidad de
hacer una junta de manera
regulary, siestonoes posible,
veremos cudl es la solucién
mas pertinente.

- ¢Sehanacercadoaestos
minoritarios para buscar
una salida alternativa?

- Enestas operaciones hay
bastante poco que negociar,
porque hay un tercero que fija
los términos de intercambio,
los que tienen que seriguales
para todos, no se puede hacer
distinciones.

- Y en el juicio propia-
mente tal, ¢no hay posibili-
dad de llegar aun acuerdo?

- En un recorrido de este
tipo hay otras formasde dis-
cusiones, pero todo sebasa en
loqueesel pedido de la con—
traparte y las motivaciones.
Si tl no las compartes, hay
bastante poco que negociar.

- Quedan pocos dias,
écreen que se puede con-
seguir una resolucion fa-
vorable?

- Confiamos en que las
cosas se hacen con las reglas
correctas, de forma trans-
parente.

- ¢Vemalafe delos mino-
ritarios que impulsan esto?

- No voy a juzgar a las
personas, pero hay un interés
econdmico particular quevaa
perjudicar una operacién que
tiene beneficios para todos los
inversionistas. Noes este el
lugar, nila operacién, donde
uno puede poner este tipo
de cosas. Es una operacién
que necesitamos que siga
adelante porque simplificala
estructura societaria, ofrece
beneficios alos inversionistas
de la empresa controlada y
de la que absorbe.




